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I. Administradoras de Fondos de Pensiones

El Sistema de Administradoras de Fondos de Pensiones (AFP) forma parte de una de las principales
reformas implementadas durante el Gobierno militar, siendo sus principales creadores José Pifera vy
Miguel Kast.

Enla década de los 80, el sistema de pension chileno sufrio su primera gran transformacion, pasando de
ser un sistema de reparto, administrados hasta 1988 por diferentes cajas previsionales, a un sistema de
capitalizacion individual, a cargo de instituciones privadas denominadas Administradoras de Fondos
de Pensiones (AFP).

El nuevo sistema instaurado funciona en base a planes individuales de ahorro obligatorio, de caracter
privado (10% de la renta imponible del trabajador). El Estado cumple Unicamente un rol regulador,
a través de la Superintendencia de Pensiones, ademas de garantizar una pension minima a aquellos
trabajadores que no acumulan el fondo minimo suficiente para pensionarse y a aguellas personas que
al momento de agotarse sus fondos hayan cotizado veinte afnos o mas.

1.1 Objetivo inicial del sistema de AFP
La reforma impulsada durante el Gobierno militar buscaba, en ese entonces:

1. Reducir el gasto publico en materia previsional.

Lo anterior considerando el envejecimiento de la poblacion junto con la ausencia de fiscalizacion
en materia de cotizacion. Este objetivo no se cumplid puesto gue hoy en dia el Estado subsidia
aguellos trabajadores que no acumulan el fondo minimo suficiente para pensionarse, ademas
de aquellos profesionales que estando pensionados ven agotarse los fondos de sus cuentas de
capitalizacion individual, entre otros por haber efectuado un retiro programado.

2.Mejorar el acceso a financiamiento y capital.

El sistema de las AFP permitiria ampliar el sector financiero y por lo tanto, fomentar la reinversion
a nivel nacional. Si bien este objetivo se cumplid en un inicio, actualmente las AFP pueden invertir
hasta el 80% de sus fondos en instrumentos financieros internacionales, con todos los riesgos que
eso conlleva y que pudieron observarse materializados en plenitud en el aflo 2008, cuando en 11
meses el Fondo A obtuvo pérdidas por sobre el 40%.

1.2 Comisiones y costos de administracion de las AFP

Uno de los aspectos mas cuestionado de las AFP dice relacion con la comision adicional cobrada por
concepto de costos de administracion. Esta representa entre el 7.7% vy el 23,6% de las cotizaciones
obligatorias, segun la administradora, versus el costo de mantencion del antiguo sistema de reparto
gue oscilaba entre un 7% v un 9% de las cotizaciones individuales.

Las comisiones suelen ser presentadas por la AFP, de manera engaflosa, como un porcentaje aplicado
al ingreso total imponible sin transparentar o que representan en términos de cotizacion obligatoria.
A modo de ejemplo, la Tabla 1 presentada a continuacion, calcula la cotizacion obligatoria y comision
correspondiente a un sueldo imponible de 200.000 pesos.
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Como es posible observar, la cotizacion obligatoria del trabajador cuyo sueldo imponible es de 200.000
pesos equivale a 20.000 pesos. A lo anterior se debe sumar la comision por concepto de administracion
del fondo del afiliado. En el caso de la AFP Capital, esta comision es de 1,44% del ingreso imponible, lo
cual equivale a 2880 pesos. Sin embargo, ese monto representa el 14,4% de la cotizacion obligatoria
efectuada por ese trabajador.

Por lo tanto, el peso real de la comision cobrada por cada AFP es muchisimo mayor al que se suele
presentar puesto que lo relevante no es calcular el porcentaje sobre el ingreso imponible sino lo que
se deja de cotizar por concepto de comision. En este caso, el afiliado cuyo sueldo imponible es de
200.000 pesos, cotiza para su futuro 20.000 pesos, de los cuales 2880 pesos van a la AFP, es decir el
14.4% de su cotizacion obligatoria.

En el caso de la AFP Planvital, la comision es de 2,36% sobre el ingreso imponible, lo cual representa el
23,6% de la cotizacion obligatoria asociada a un sueldo imponible de 200.000 pesos.

Por lotanto, las comisiones cobradas porlas AFP representanentreun 7,7%y un 23,6% de las cotizaciones
obligatorias, segun la empresa considerada, porcentaje del todo escandaloso. Es evidente que los
afiliados no dimensionan el impacto real de los cobros efectuados por concepto de administracion
sobre sus fondos individuales. En el ejemplo presentado, el costo de administracion que paga el
trabajador con un ingreso imponible de 200.000 pesos representa, en caso de gque esté afiliado a la
AFP Capital, el 14,4% de su fondo individual.

Es importante destacar que estos costos responden, en los hechos, a gastos asociados a la
comercializacion de las AFP mas que a servicios de asesoria financiera a los afiliados.

TABLA 1:
Cotizacioén obligatoria y comisiones en base a un
sueldo imponible de $200.000

A.F.P. Cotizacion obligatoria Comisién adicional (1)
Como % de
% del sueldo % del sueldo la cotizacién
imponible En pesos imponible | Enpesos (2) | obligatoria
Capital 10% 20,000 1.44% 2880 14.40%
Cuprum 10% 20,000 1.48% 2960 14.80%
Habitat 10% 20,000 1.27% 2540 12.70%
Modelo 10% 20,000 0.77% 1540 7.70%
Planvital 10% 20,000 2.36% 4720 23.60%
Provida 10% 20,000 1.54% 3080 15.40%
Fuente: Superintendencia de AFP de Chile, 2013
(1) Correspondiente al ¢ > de administracion
(2) Considerando un sueldo imponible de 200.000 pesos
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En el sistema actual es el afiliado quien asume el riesgo de la inversion realizada por la AFP, a la cual
se le paga una comision por ese concepto. Lo anterior es particularmente grave puesto que el Unico
mecanismo de sancion que tiene el afiliado es cambiarse de administradora, asumiendo la eventual
perdida.

Il. Propuesta progresista

2.1 Sistema fracasado

Es evidente que el Sistema de Administradoras de Fondos de Pensiones (AFP) ha fracasado en su
objetivo de reducir el gasto publico en materia previsional. Esto debido a que el Estado subsidia a
aquellas personas gque no cuentan con fondos suficientes para pensionarse, gasto inexistente en el
anterior sistema ya que existia el fondo solidario.

A su vez, si bien el sistema de AFP cumplio, en sus inicios, con el objetivo de aumentar el acceso
a financiamiento y capital, lo cierto es que expuso las pensiones de los trabajadores a los vaivenes
financieros, siendo el trabajador el que asume todo el riesgo financiero.

Pero sobretodo, el sistema no es capaz de garantizar pensiones dignas como prometido, menos audn
cumplir con una tasa de remplazo del 70%.

2.2 Modificaciones propuestas

El Estado debe garantizar el derecho a la Seguridad Social, es decir una pension de tipo universal,
mayor a la actual, para toda la poblacion. Junto a lo anterior, el Estado debe regular y limitar los
costos de administracion de las AFP, entre otros los asociados a publicidad, de manera de que estos
digan relacion con los servicios efectivamente prestados. Por ultimo, las AFP deben asumir el riesgo
financiero de una mala gestion de los fondos de los afiliados.

A continuacion se presentan propuestas en ese sentido:
1. Modificar el actual sistema de pensién

Se propone transitar hacia un sistema de tipo mixto, publico-privado, en el cual coexista un sistema de
reparto, denominado Pilar Solidario Contributivo, y un sistema de capitalizacion individual fuertemente
regulado. El Estado, a través del Pilar Solidario Contributivo, debera asegurar una pension basica a
todos los trabajadores. Por otra parte, aquellos trabajadores que lo deseen podran complementar su
pension inicial, cotizando de manera voluntaria y complementaria, en administradoras de fondos de
pensiones.
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2. Regular las comisiones y rentabilidad de las AFP

Se propone establecer un Iimite a las comisiones que cobran las AFP por concepto de costos de
administracion. Estas no podran ser superiores al 7% del aporte previsional efectuado. Las AFP deberan
competir por menores comisiones y mejores servicios, respetando ese rango.

3. Co-responsabilidad

En caso de rentabilidad negativa por un periodo superior a tres meses, se propone que las AFP
asuman su cuota de responsabilidad en el mal manejo de las inversiones, distribuyendo parte de sus
utilidades como fue planteado en su minuto por la Union de Organizaciones Sindicales (UOS). Una
alternativa es que las AFP asuman cierto porcentaje de la perdida cumulada, a partir del cuarto mes
de de rentabilidad negativa.

4. Regular la inversion extranjera

Considerando las sucesivas vy recientes crisis econdmicas internacionales, asi como la ausencia de
regulacion en los mercados financieros, es imperativo reducir la exposicion de los fondos privados a
los vaivenes financieros internacionales.
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