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Licitaciones
de AFP:
cestresantes?

n el marco de la reforma previsional,

se ha propuesto crear licitaciones

rotativas por grupos de afiliados

antiguos, con el fin de elevar la
competencia entre AFP, El servicio
para cada afiliado seria licitado cada 10
anos, liberdndolo para revertirla cuando
quiera. Con ello, disminuiria la comisién
promedio y subiria el salario liquido,
aliviando a trabajadores y empleadores.

Se han levantado algunas criticas
respecto de que la vida de una AFP bajo
licitaciones rotativas seria un infierno
de inestabilidad, donde el cortoplacis-
mo primaria y que ning(in empresario
toleraria tanto “estrés”. Sin embargo, un
andlisis mas profundo muestra que no es
asi, si las licitaciones son calibradas para
crear un “estrés” normal.
Para ilustrarlo, supondremos que cada

2 anios se licita un lote formado por 8
grupos de afiliados, cada uno con 2,5%

del total del sistema (300 mil clientes y
150 mil cotizantes) elegidos al azar.

Estamos en 2034, cuando ya ha madu-
rado la reforma. Una AFP representativa,
la Roja, sirve a 1,35 millones de afiliados,
algo menos de los que AFP Capital sirve
en 2024. Tiene afiliados de dos tipos:
primero, grupos que Roja obtuvo en lici~
taciones distintas, hace 2, 4, 6 y 8 anos.
Con un grupo le quedan 8 afios de set-
vicio, por lo gue no estara en la subasta
actual (2034) ni en las tres siguientes
(2036, 2038 y 2040). En 8 aflos mas, este
grupo completo serd relicitado.

Algo similar ocurre con los otros 3

grupos, aunque traslapados en el tiempo.

Por ejemplo, para el que obtuvo hace 4
afos, Roja tiene 6 afos mas de servicio
asegurado.

AFP Roja también tiene 150 mil
afiliados del segundo tipo, captados
con comercializacion individual. En su

(2034) ofrecera alguno de los vencedores
de esta licitacion. jInvertira la AFP Roja
en motivarlos para que reviertan y regre-
sen a Roja? Si, a quienes rengan base de
comision alta, porque si regresan a Roja
no seran relicitados por 10 afios. Dentro
de 2 afos otros 30 mil afiliados de Roja
recibiran el servicio de licitacion y ocu-
rrird lo andlogo. Cada 2 anos Roja debe
recuperar el 4,4% de su ingreso desde
este tipo de afiliado.

El estrés para Roja es mayor al vencer
los 10 anos de servicio de uno de sus
grupos: Roja podria perder otros 300 mil
afiliados y 19,5% del ingreso por comi-
siones. Sin embargo, un stress de 19,5%
+ 4,4% del ingreso cada 2 afos no difiere
del que vive la mayor parte de las empre-
sas constructoras y muchas otras cuando
completan ciclos. Este estrés es bueno:
impulsa a Roja a bajar sus comisiones.
Las subastas también le permiten crecer

“$e han levantado algunas crificas respecto de ?ue la vida
de una AFP bajo licitaciones rotativas seria un infierno de
inestabilidad, donde el cortoplacismo primaria. Un analisis
mas profundo muestra que no es asi”.

mayoria desisten de cambiarse a otra
AFP porque son fieles a Roja. Supondré
que estos tienen una base de comision
promedio mayor (sea por ingreso, den-
sidad o saldo), asi que aportan 22% del
ingreso por comisiones de AFP Roja (el
doble de su participacion numérica). Al
20% de ellos (30 mil), la subasta actual

ganando mds grupos.

Si ademas se crean “premios y casti-
gos por desempefio financiero relativo”
-como expone el informe para el Centro
de Competencia Universidad Adolfo
Ibafez-, Roja también tendria incentivos
mayores que hoy para especializarse en
gestion de inversiones.
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