
Entre quienes lideran los
equipos técnicos de la Su-
perintendencia de Pensio-

nes que están más involucrados
con la reforma previsional, la
antigüedad en la institución
puede contarse a veces en déca-
das. Y “la tercera fue la vencida”
para la mayoría de los funciona-
rios que han dado soporte técni-
co tanto a las propuestas fallidas
para reformar el sistema de pen-
siones, como la que acaba de
aprobar el Congreso. 

El desafío no termina ahí. Cer-
ca de cien materias a regular
quedaron pendientes tras la dis-
cusión legislativa, algunas de las
cuales empiezan a operar dos
meses después de publicada la
ley, y otras de aquí a dos años.
Con esos fines, ya está operando
un Comité de Implementación
liderado por los ministerios del
Trabajo y de Hacienda, que co-
ordina la Subsecretaría de Previ-
sión Social. También participan
la Dirección de Presupuestos
(Dipres), el Instituto de Previ-
sión Social (IPS) y la Tesorería
General de la República. Las lí-
neas de trabajo se dividen entre
las materias de carácter opera-
cional, tecnológicas, normativas
y comunicacionales. 

Pero la prevalencia de la supe-
rintendencia en todo el trabajo
técnico es abrumadora, ya sea
por su papel en la regulación de
nuevos elementos del sistema o
en la modificación a normas vi-
gentes. En la entidad dicen estar
bien preparados, por varios mo-
tivos: conocen al detalle la ley
aprobada, y varios de los mode-
los y propuestas se vienen traba-
jando desde hace años en infini-
dad de borradores. Además, en
los últimos cinco años aprendie-
ron a actuar en corto tiempo tras
procesos complejos como la im-
plementación de la Pensión Ga-
rantizada Universal (PGU) y los
tres retiros de ahorros previsio-
nales. Eso sí, reconocen que esta
reforma supone abarcar una ma-
yor cantidad de aristas en forma
simultánea. 

1Desafío inmediato. En
función de los plazos que
establece el texto legal,
existen al menos tres desa-

fíos que obligan a una reacción
rápida. A partir del segundo
mes desde que se publique la
ley, empieza a regir el nuevo se-
guro de lagunas previsionales.
Esa norma flexibiliza el uso de
los recursos del seguro de cesan-
tía para activar una cotización
cuando el beneficiario quede sin
empleo. Es una de las tareas so-

bre la cual ya se están redactan-
do oficios y normas.

El segundo reto más próximo
son los cambios al Consejo Téc-
nico de Inversiones (CTI), clave
para el diseño del régimen de in-
versión del sistema, donde se va
a incorporar un nuevo nombra-
miento del Banco Central en re-
emplazo del que actualmente
representa a las AFP. Este cam-
bio se activa al tercer mes desde
publicada la ley, para lo cual ya
se están iniciando conversacio-
nes con el instituto emisor. 

El calendario también supone
un esfuerzo relevante en mate-

ria de coordinación interna, que
está a cargo de la División de De-
sarrollo Normativo.

2Seguro social y benefi-
cios. En toda la imple-
mentación, la prioridad
es que los nuevos benefi-

cios de la reforma se entreguen
en tiempo y forma. El primer hi-
to en esta materia es que al quin-
to mes se entera la primera coti-
zación al “seguro social”, admi-
nistrado por el Fondo Autóno-
mo de Protección Previsional
(FAPP). Un mes después se acti-
va el primer grupo de beneficia-

rios de la PGU reajustada a
$250.000 (mayores de 82 años),
y cuatro meses después de eso se
ejecutan los aportes contributi-
vos: la garantía por años cotiza-
dos y la compensación por ex-
pectativas de vida para mujeres.

Los reglamentos que rigen di-
chos aportes son tarea del Ejecu-
tivo, pero requieren la mirada de
la superintendencia. Tienen que
estar emitidos antes de la vigen-
cia de los beneficios, pero ya se
está trabajando con las entida-
des reguladas en materia de
transferencia de información y
otros desafíos que supone acti-

la entidad, será clave la expe-
riencia previa de la transición a
fondos generacionales.

De todos modos, la mirada de
los equipos técnicos es que la
mayoría de los activos involu-
crados en el proceso son fácil-
mente transables. 

5 Más supervisión. Ac-
tualmente, en la Superin-
tendencia de Pensiones
hay 252 funcionarios, y

el informe financiero de la ley
permite la contratación de 20
más. El fortalecimiento institu-
cional es relevante, pues entran
a su ámbito de supervisión las
entidades autorizadas para com-
petir en la inversión, como AGF
no bancarias, cajas de compen-
sación y cooperativas. También
deben aplicar la regulación que
norma a las AFP para el IPS, en
cuanto a su rol de administrador
de cuentas subcontratado. 

También se establece que las
compañías de seguro pasan a su
fiscalización directa en cuanto al
pago de pensiones. 

Todo el nuevo pilar que esta-
blece el “seguro social”, junto
con el FAPP que gestiona parte
de las cotizaciones, también
amplía el perímetro fiscaliza-
dor.

6Reto comunicacional. En
la División de Atención
de Usuarios han consta-
tado un incremento de

17% en las consultas del canal te-
lefónico después de que se apro-
bó la reforma en el Congreso. La
mayoría de las consultas, dicen,
ha sido de parte de pensionados
en torno al alza de la PGU y de su
pensión. También de empleado-
res y, en menor medida, trabaja-
dores, respecto de sus cotizacio-
nes y períodos cotizados. 

Está pensado incorporar co-
mo tema principal en el Plan de
Educación Previsional de la ins-
titución la reforma, con eventos
virtuales y presenciales en todas
las regiones del país. 

var las transferencias en cues-
tión.

3Régimen de inversión.
El reto a más largo plazo,
pero donde mayor inje-
rencia tiene la superin-

tendencia, es el régimen de in-
versión. La reglamentación de-
be estar lista un año y medio des-
pués de publicada la ley, pero
entra en vigencia siete meses
después, junto con los nuevos
fondos generacionales, que re-
emplazan a los multifondos. La
ley establece que serán “a lo me-
nos 10”, pero debe definirse.

En el mismo plazo deben estar
definidas las carteras de referen-
cia en función de las cuales se
aplicarán premios o castigos a
las administradoras, por su ren-
tabilidad. La ley exige que deben
definirse en función de estudios
internacionales, pero ya se está
trabajando en los términos de re-
ferencia para dichos estudios.

En la práctica, además, consi-
derando que la normativa debe
ponerse en consulta pública y
su posterior revisión, el régi-
men debe estar definido prácti-
camente doce meses después de
publicada la ley. En todo caso,
los equipos ya han estado en
contacto para recopilar expe-
riencia de países como Reino
Unido y México, que han imple-
mentado este esquema.

4Licitación de stock. Es
un tema complejo y que
se tiene a la vista, pero se
implementa en el largo

plazo. El mes 29 desde aprobada
la ley se hace el llamado a la pri-
mera licitación del stock de afilia-
dos, pero a los 12 meses ya debe
nombrarse un consejo asesor en
la materia. Sobre la transferencia
de activos del proceso, creen en

La ejecución de la reforma previsional
requiere cientos de regulaciones 
de la Superintendencia de Pensiones

JOAQUÍN AGUILERA R. LA INSTITUCIÓN ES UNA PIEZA CLAVE DEL COMITÉ DE IMPLEMENTACIÓN QUE YA ESTÁ OPERANDO:

Los equipos técnicos ya están abocados a los desafíos más próximos, como el nuevo seguro de lagunas

previsionales y los beneficios del “seguro social”, pero también se preparan para uno de los retos a

mediano plazo: el nuevo régimen de inversión, fondos generacionales y carteras de referencia.

La Superintendencia de Pensiones opera hoy con 252 funcionarios, y podría aumentar su dotación con 20 personas
más con la reforma de pensiones. Este equipo está a cargo de revisar casi un centenar de normativas y regulaciones
para la implementación de los cambios al sistema. 
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La economista Ximena Quintani-
lla llegó a la Superintendencia
de Pensiones en 2009, justo en

un período convulsionado para la enti-
dad. Un año antes se había instalado
como la continuadora formal de la ex-
tinta Superintendencia de AFP, mien-
tras al mismo tiempo colaboraba técni-
camente en la implementación de lo
que por entonces fue la mayor reforma
conocida al sistema previsional: el Pi-
lar Solidario impulsado por la expresi-
denta Michelle Bachelet en su primer
gobierno. 

Comenzó como analista. Desde hace
más de diez años se desempeña como
jefa de la División de Estudios, cargo
alojado en la Intendencia de Regula-
ción. 

Desde esa posición vio pasar dos in-
tentos fallidos de reforma al sistema de
pensiones: en el segundo gobierno de
la expresidenta Bachelet, y en el último
mandato del expresidente Sebastián
Piñera. 

Por su cargo, lideró un equipo que
debió modelar una infinidad de simula-
ciones y estimaciones actuariales sobre
el impacto de cada propuesta contenida
en cada versión beta de cada versión de
anteproyectos y proyectos. Para toda

demanda, ella y su equipo debieron
responder con números, pero hay un
cálculo en que fallan: nadie tiene una
cuenta exacta de cuántos modelos tra-
bajaron antes de dar con la fórmula que
destrabó la discusión, y fue aprobada
por el Congreso en enero.

Aunque tiene un rol técnico, como
muchos otros funcionarios que han
colaborado permanentemente en em-
pujar los intentos de reforma, tiene un
perfil algo más público. La diferencia
es que le ha tocado estar “en la primera
línea” de la discusión previsional
acompañando al superintendente Os-
valdo Macías, como describen en la in-
terna de la entidad, incluso participan-
do activamente en el trámite legislati-
vo. Era visita frecuente a las comisio-
nes parlamentarias en Valparaíso.

Quintanilla es economista por la
Universidad de Chile, y doctora en
Economía por la University College
London. Antes de la Superintendencia
trabajó en temáticas sobre economía
del desarrollo para el Instituto de Es-
tudios Fiscales de Londres, y fue ana-
lista en la Subsecretaría de Previsión
Social entre 2000 y 2003. 

Ella misma describe por qué le apa-
siona el área previsional: “Me encanta
este trabajo por su diversidad”, afir-
ma, enumerando materias como eco-

nomía política, demografía y organi-
zación industrial. 

Los datos clave

Ayer Quintanilla comenzó unas
breves vacaciones, pero está involu-
crada directamente en el complejo
proceso de implementación de la re-
forma previsional. 

La reforma tiene un enfoque rele-
vante en cuanto a cerrar brechas de gé-
nero, temática que ha estudiado y que
le tocó exponer ante la comisión de
Trabajo del Senado. Dicho estudio es-
tuvo en la base del diagnóstico del
proyecto que finalmente fue aproba-
do, y permitió consensuar el instru-
mento de la compensación por expec-
tativas de vida a favor de las mujeres
que finalmente se incorporó. Cree que
en este sentido la reforma supone un
cambio trascendental, y que si bien “es
difícil de comprender”, “es un diseño
limpio” en cuanto a su objetivo, y se
empezará a notar cuando los benefi-
cios entren en vigencia.

En el diagnóstico técnico, basado en
datos, su aporte fue clave. Así lo rela-
tan quienes participaron en la comi-
sión técnica convocada para estos fi-
nes y que coordinó el economista Cris-
tóbal Huneeus, donde Ximena Quin-

J. AGUILERA

JEFA DE ESTUDIOS DE LA SUPERINTENDENCIA DEL RAMO:

Llegó hace más de 15 años al organismo que lidera Osvaldo Macías, y desde entonces

lo ha acompañado representando a la institución en la “primera línea” del debate

público y el soporte técnico detrás de tres propuestas distintas de reforma.

Ximena Quintani-
lla, jefa de Estu-
dios de la Superin-
tendencia de
Pensiones. 
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tanilla también tuvo una participación
permanente como contraparte de
quienes representaban a las distintas
fuerzas políticas en la mesa. 

“Ximena nos entregaba datos rele-
vantes en relación con el sistema de
pensiones, por lo que tuvo un impor-
tante rol”, describe una de las repre-
sentantes de Chile Vamos en esa ins-
tancia. En esta mesa, reconocen que el
aporte de la superintendencia en ge-
neral, y de Ximena Quintanilla como
representante, fue fundamental para
dar con un diagnóstico técnico que fi-
nalmente sentó las bases del acuerdo. 

Otra fuente comenta que tiene un
carácter firme, con una vocación casi
pedagógica para explicar sus temas de
por sí complejos. En su equipo valoran
su capacidad de liderazgo y la proyec-
ción de respeto que genera en el resto
de la institución.

El tercer intento

En una improvisada conversación
en los pasillos de la superintendencia,

Quintanilla accede a responder algu-
nas preguntas sobre su rol. No mu-
chas; solo deja pasar cinco minutos an-
tes de seguir su camino.

Cree que el trabajo técnico fue fun-
damental para dar sustento a los
acuerdos políticos, pero no fue muy
distinto a las reformas anteriores.
“Modelos siempre hubo, más sofisti-
cados o menos, pero siempre hubo”,
dice. Eso sí, cree que el trabajo de la co-
misión técnica marcó una diferencia
con relación a que todos los sectores se
sintieran escuchados.

Reconoce que es cliché, pero a su jui-
cio lo que realmente marcó la diferen-
cia en esta reforma respecto a los dos
intentos fallidos anteriores fue la capa-
cidad de los sectores políticos de po-
nerse de acuerdo. En eso, agrega, fue
fundamental el aprendizaje de los pro-
cesos previos.

Ximena Quintanilla, la funcionaria
clave en tres reformas de pensiones
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