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PALABRAS DEL PRESIDENTE

Me es grato presentar a ustedes la Memoria Anual de actividades de la Federación 
Internacional de Administradoras de Fondos de Pensiones (FIAP), correspondiente 
al período Mayo 2014 - Septiembre 2015. Como cada uno de nosotros lo ha 
podido comprobar, en el ámbito nacional o fuera de él, las pensiones son un tema 
de permanente escrutinio, análisis, propuestas de cambios, transformaciones y 
perfeccionamientos.  Justamente es esta dinámica la que nos convoca y nos impulsa a 
estar siempre alertas y dispuestos a, antes que todo, revisar nuestro propio quehacer 
para construir mejores respuestas en beneficio de las pensiones de millones de 
trabajadores. Y también atentos a planteamientos errados, muchos de los cuales 
buscan resolver problemas estructurales con recursos transitorios. 

Las cotizaciones, su monto y regularidad a través del tiempo son un tema crucial para lograr adecuadas 
pensiones. Lamentablemente tenemos problemas de informalidad, de evasión, de elusión previsional, y de 
obstáculos o desincentivos que provienen de programas gubernamentales de asistencia a los grupos de mayor 
necesidad. Como muchas veces ocurre, la disyuntiva del empleo e ingresos para hoy, sacrifica, y mucho, el 
bienestar de mañana. De allí que hemos solicitado identificar estudios y problemas en la formalidad del 
trabajo y en la cotización periódica y los hemos incluido para ser investigados. 

Explorar instrumentos y nuevos destinos para rentabilizar más los ahorros previsionales es también un 
desafío cada vez más prioritario. Las sucesivas crisis en los países de mayor desarrollo, con sus respectivos 
programas de reanimación económica, han reducido los intereses de los instrumentos financieros y afectado 
los rendimientos de los fondos. En el futuro cercano esta circunstancia seguirá presente, y de allí surge la 
necesidad de búsqueda de alternativas que dentro de un marco prudente de riesgo pueden reportar mejores 
resultados. Allí están, por ejemplo, las inversiones en instrumentos alternativos e infraestructura, que hay 
que estudiar con interés. 

En un futuro cercano los trabajadores comenzarán a utilizar los beneficios de los sistemas de pensiones, 
tras algunas décadas de ahorro y capitalización, ya en forma más masiva. Las modalidades de pensión hoy 
disponibles en nuestros sistemas tienen virtudes y también debilidades, y las ventajas de cada una dependen 
en gran medida de las necesidades de los individuos y su situación. Debemos mejorar la información sobre 
las modalidades y revisar si es posible introducir perfeccionamientos para corregir debilidades. Es necesario 
mejorar la información a los usuarios, la comunicación y los mecanismos propiamente tales. 

Si hay un tema que no dejará de preocuparnos, porque sigue una dinámica ascendente, ese es la mayor 
longevidad de nuestras poblaciones. Vivir más años nos conduce a observar las edades de jubilación; las tasas 
de cotización y las posibilidades de extender la vida laboral en un contexto de oportunidades de empleo para 
los mayores. Esto nos invita a diseñar, probablemente modalidades de pensión y aseguramientos que eviten 
un sacrificio muy negativo para las mensualidades de pensión. Encargamos un estudio sobre un Seguro de 
Longevidad y deberemos seguir buscando las fórmulas más idóneas. 

Por último, la presencia del Estado en las pensiones y los sistemas de reparto son un tema que se levanta 
cada vez con mayor fuerza. Los sistemas de ahorro y capitalización se construyen sobre la base de mercados 
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del trabajo con enormes limitaciones, imperfecciones y defectos, pero igual se exige a los sistemas que 
proporcionen fondos suficientes para tener pensiones adecuadas, que satisfagan las expectativas de las 
personas. Como no hay soluciones mágicas, el populismo surge con entusiasmo para prometer grandes 
beneficios que probablemente beneficiarán a unos pocos, pero sacrificarán a la mayoría.  Nos importa que los 
sistemas de ahorro y capitalización entreguen pensiones adecuadas a las personas, son una necesidad, pero 
no es moral hacerlo mediante esquemas de reparto que comprometen el futuro de millones de trabajadores 
jóvenes y a los que vendrán en el futuro. Tenemos un compromiso ético de exponer los peligros que estas 
ideas conllevan y seguiremos trabajando en ello. 

He querido subrayar estas cinco ideas en este prólogo a nuestra memoria anual de actividades, documento 
en el que encontrarán el detalle de lo que hemos hecho, y también un anticipo de las muchas tareas que 
tenemos por delante, y que abordaremos con el indispensable apoyo y entusiasmo de nuestros socios y 
colaboradores. 

Muchas gracias.   

Guillermo Arthur Errázuriz
Presidente FIAP 
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Objetivos 

Los objetivos sociales de la Federación, definidos en sus estatutos son: 

•	 Difundir el conocimiento y la práctica de los sistemas privados de fondos de pensiones.
•	 Representar las inquietudes de los socios en instancias internacionales. 

•	 Colaborar con las autoridades públicas y entidades internacionales.

•	 Promover el dictado de disposiciones legales y reglamentarias.

•	 Editar folletos, circulares, revistas y libros de promoción, página Web y material audiovisual de común 
interés gremial.

•	 Mantener relaciones con entidades internacionales similares.

•	 Crear organismos o comités técnicos, o de otra naturaleza, destinados a estudiar y elaborar material 
de apoyo para su difusión.

•	 Difundir y defender los valores, principios y fundamentos de la actividad privada en el ámbito de la 
administración de los sistemas privados de pensiones.

•	 Establecer vínculos entre las personas y entidades relacionadas con la gestión de los sistemas privados 
de pensiones.

•	 Ejercer la representación de todas las instituciones afiliadas en los asuntos de interés colectivo que 
sean compatibles con sus fines estatutarios. 
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ESTRUCTURA INSTITUCIONAL

La dirección y administración de la Federación es ejercida: a) la Asamblea General de Socios; y b) la 
Comisión Directiva, que nombra al Secretario General, quien los representa en las oficinas y servicios que 
la organización realice.

SOCIOS FIAP 

Los estatutos de la FIAP establecen variadas formas de pertenencia al organismo, que a continuación se 
detallan:

Socios plenos

Corresponde a las asociaciones, federaciones, cámaras u otras instituciones similares, con personería jurídica, 
de aquellos países que tengan establecido legalmente sistemas de administradoras de fondos de pensiones 
o similares, y que tengan como afiliados a entidades que participen en la administración, cobertura u 
otorgamiento de prestaciones, beneficios o servicios propios de dichos sistemas. Asimismo, podrán ser 
socios las entidades de aquellos países que, aún sin poseer asociaciones, cámaras u otras instituciones 
similares a las mencionadas anteriormente, se encuentren vinculadas a las actividades señaladas en ella. 

Pueden ser de clase A o de clase B, según si optan por pagar la aportación total o parcial que determine la 
Asamblea General. 

Socios colaboradores

Los socios colaboradores son principalmente empresas proveedoras de servicios y productos para la 
industria de administradoras de fondos de pensiones. 

A septiembre de 2015, 21 instituciones de 16 países de América Latina y de Europa son Socios Plenos de 
la FIAP. Además, 14 de las principales gestoras de activos a nivel mundial se han incorporado como Socios 
Colaboradores.  
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PAÍS 					     SOCIOS PLENOS  

BOLIVIA 	 Asociación Boliviana de 
Administradoras de Fondos de 
Pensiones (*).

	
BULGARIA     	 Asociación Búlgara de Compañías 

de Seguridad Complementaria de 
Pensiones (BASPSC).

COLOMBIA	 Asociación Colombiana de 
Administradoras de Fondos 
de Pensiones y de Cesantía 
(ASOFONDOS).  

COSTA RICA	 BCR Pensiones OPC S.A.

COSTA RICA	 Operadora de Planes de Pensiones 
Complementarias del Banco Popular 
y de Desarrollo Comunal, S.A. 
(Popular Pensiones).   

COSTA RICA	 Vida Plena OPC 

CHILE	 Asociación de Administradoras de 
Fondos de Pensiones. Asociación 
Gremial.

CURAÇAO  	 Fundación Vidanova Fondo de 
Pensiones.

EL SALVADOR	 Asociación Salvadoreña de 
Administradoras de Fondos de 
Pensiones (ASAFONDOS).

ESPAÑA	 Asociación de Instituciones de 
Inversión Colectiva y Fondos de 
Pensiones (INVERCO).
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HONDURAS 	 Ficohsa Pensiones y Cesantías.

HONDURAS 	 (AFP Atlántida). (**)

KAZAJSTÁN 	 Unified Accumulative Pension 
Fund JSC. 

MÉXICO	 Asociación Mexicana de 
Administradoras de Fondos 
para el Retiro, Asociación Civil 
(AMAFORE).

PANAMÁ                          	 Progreso AIFPC, SA.

PERÚ	 Asociación de Administradoras 
Privadas de Fondos de 
Pensiones.

REPÚBLICA DOMINICANA	 Asociación Dominicana de 
Administradoras de Fondos de 
Pensiones (ADAFP).

UCRANIA	 Banco Comercial Arkada S.A.

URUGUAY	 AFAP SURA S.A.  

URUGUAY	 República AFAP S.A. 

URUGUAY	 Unión Capital AFAP S.A. 

(**) 	 País Colaborador.
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SOCIOS COLABORADORES

1. ASSOCIATION OF THE LUXEMBOURG 
FUND INDUSTRY (ALFI)

3. BNY MELLON

5. CITYWIRE AMERICAS 6. INTERMEDIATE CAPITAL GROUP PLC 

7. Larraín Vial 8. M&G INTERNATIONAL INVESTMENT LTDA.

4. BROWN BROTHERS HARRIMAN & CO.

9. ODDO MERITEN ASSET MANAGEMENT 10.PICTET & CIE (EUROPE) S.A. 
SUCURSAL ESPAÑA

11. PRINCIPAL FINANCIAL GROUP 12. S & P INDICES DOW JONES 

2. Amundi Asset Management

13. STATE STREET GLOBAL ADVISORS 14. VANGUARD
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COMISIÓN DIRECTIVA 
	
A septiembre de 2015, el directorio de la FIAP está conformado por cinco miembros. El Presidente y 
cuatro directores que tienen calidad de Vicepresidentes. 

  

 	  

Las sesiones del directorio se realizan a lo menos una vez al año y en ellas participa el Secretario General.

Vicepresidente
Carlos Noriega,  México.

Presidente
Guillermo Arthur, Chile.

Vicepresidente
Santiago Montenegro, 

Colombia.  

Vicepresidente
Luis Valdivieso, Perú.

Vicepresidente
Ángel Martínez-Aldama, 

España.
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ORGANIZACIÓN Y ADMINISTRACIÓN

Secretario General: 	 Gladys Otárola  

Gerente de Estudios: 	 Manuel Tabilo

Asesora de Estudios: 	 Karol Fernández

Asistente Administrativo: 	 Ana Tolosa 

Sede:	 Santiago de Chile
	 Avda. Nueva Providencia 2155, Torre B, Piso 8, Oficinas 810 y 811, 

Providencia.

Teléfono:	 (56)2 2381-1723 anexo 100

E-mail:	 fiap@fiap.cl 

Sitio Web:	 http://www.fiap.cl

http://www.fiap.cl/
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COMITÉS TÉCNICOS   

Durante el año 2014 y los primeros tres trimestres de 2015, han funcionado los siguientes comités técnicos:

Comité de Coordinadores de las Asociaciones e Instituciones Afiliadas

Este comité está conformado por los gerentes y directores de las asociaciones gremiales y tiene por objeto 
proponer trabajos y estudios de interés de los asociados a ser realizados por la FIAP o por una institución 
externa. Durante el 2014, los miembros del Comité de Coordinadores participaron en la Asamblea Anual 
realizada en mayo de 2014, Cusco, Perú. 

Comité de Inversiones

Este comité está conformado por los gerentes de inversión de los fondos de pensiones. Tiene por objeto 
elaborar un diagnóstico de las regulaciones a las inversiones de los fondos de pensiones en los países y 
proponer perfeccionamientos que contribuyan a que el proceso de inversión de los fondos de pensiones se 
desarrolle de una forma consistente con el propósito del Sistema Previsional y en beneficio de sus miembros.

ASESORÍA EXTERNA

Desde febrero de 2010, el Sr. Rodrigo Acuña colabora con la FIAP como Asesor Externo. Rodrigo Acuña 
es Ingeniero Comercial con mención en Economía de la Pontificia Universidad Católica de Chile, y además 
tiene un postgrado en el Programa Interamericano de Macroeconomía Aplicada de la misma casa de 
estudios. Además es Director de PrimAmérica Consultores (Chile).                     
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PLAN ESTRATÉGICO 

Durante el ejercicio del año 2014 y los  primeros tres trimestres de 2015, la FIAP continuó su trabajo sobre 
la base de un “Plan Estratégico de Actividades”.
 
Dicho plan comenzó a aplicarse a partir de julio de 2002, y define los objetivos estratégicos a partir 
de los cuales se determinarán las actividades del período. Para el logro de estas metas se cuenta con el 
apoyo de socios relevantes, entre los que se encuentran las entidades asociadas a la FIAP, organizaciones 
internacionales, organismos reguladores y auspiciadores. 

CUMPLIMIENTO DE METAS Y OBJETIVOS (Mayo 2014 - Septiembre 2015)

Durante el año 2014 y los primeros tres trimestres 2015 se realizaron las siguientes actividades, que nos 
permitieron cumplir los objetivos estratégicos.

OBJETIVO ESPECÍFICO N°1

Posicionar a la FIAP como un actor relevante en el debate sobre pensiones, a través de estudios que 
difundan proactivamente los resultados y los cambios que se requieren para su fortalecimiento.

ACTIVIDADES

Con el fin de dar cumplimiento a este objetivo se realizaron las siguientes actividades:

1.	 Se fortaleció el área de estudios de la FIAP, mediante la contratación de una asesora de estudios. Karol 
Fernández es economista de nacionalidad costarricense. Tiene estudios de pregrado en la Universidad 
de Costa Rica. Además es Magister en Economía  de la Pontificia Universidad Católica de Chile y 
MSc. en Economía de la Universidad de Essex, Reino Unido. Actualmente es candidata a doctora en 
Economía en la Universidad de Oxford, Reino Unido. Karol se incorporó a la FIAP a partir de enero 
2015.

2.	 Se desarrollaron estudios y se difundieron argumentos en las comunicaciones de la FIAP, sobre los 
siguientes temas:

i.	 Condiciones y mecanismos para el incentivo del Ahorro Previsional Voluntario (APV) y Ahorro Previsional 
Voluntario Colectivo (APVC).

-	 Estudio elaborado por Principal Financial Group para promover diferentes mecanismos de  
ahorro previsional voluntario (APV) individual y voluntario. El estudio será presentado en 
el próximo Seminario Internacional FIAP 2015 por la Sra. Renne Schaaf, vicepresidente de 
Planificación Estratégica y Desarrollo de Negocios, de Principal International.
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-	 La FIAP elaboró la Nota de Pensiones Nro. 7 sobre la “Importancia del Ahorro Previsional 
Voluntario, factores clave para su desarrollo y algunas experiencias exitosas”1. 

ii.	 Beneficios que tiene para el Estado el desarrollo de los sistemas de capitalización individual.

-	 La FIAP difundió trabajos que ponen en relieve los beneficios que tiene para el Estado el 
desarrollo de los sistemas de capitalización individual. Además, se ha incorporado estos 
argumentos en las comunicaciones de la FIAP:

o	 En julio de 2015, se envía a toda la base de contactos de la FIAP (incluidos los socios de 
la FIAP), las presentaciones de Salvador Valdés y Daniel Artana sobre las ventajas para el 
Estado de mantener el sistema de capitalización individual2 .

o	 En julio de 2015, la FIAP envió a sus socios los comentarios a la presentación de Joseph 
Stiglitz, en los que la FIAP resalta los beneficios del sistema de capitalización individual. 

o	 En julio y septiembre de 2015, la FIAP envió cartas a Isabel Ortiz, directora del 
Departamento de Seguridad Social, Organización Internacional del Trabajo (OIT), en la 
cual se destacan los problemas que han tenido los sistemas públicos de reparto alrededor 
del mundo, enfatizando las ventajas que tienen los sistemas de capitalización individual 
por sobre ellos. Ambos documentos fueron enviados a los socios.

iii.	 Mecanismos para enfrentar el riesgo de longevidad en los sistemas de capitalización individual.

-	 Estudio elaborado por Solange Berstein, ex Superintendenta de Pensiones de Chile, sobre 
Seguro de Longevidad. El estudio comprende los casos de México, Colombia, Perú y Chile 
y se refieren a los costos del seguro y al impacto que tendría en las pensiones. El estudio será 
presentado por la autora en el Seminario Internacional FIAP 2015, a realizarse en Montevideo, 
Uruguay3.  

iv.	 Análisis de un seguro que cubra las cotizaciones previsionales en períodos de desempleo. 

-	 En agosto de 2015, se difundieron las modificaciones al Seguro de Cesantía en Chile. Esta 
iniciativa, que entró en vigencia el 01 de agosto 2015, y fue impulsada por el Ministerio del 
Trabajo y la Subsecretaría de Previsión Social de Chile, permite el pago de las cotizaciones a 
las AFP para quienes opten por usar su fondo de cesantía solidario. De esta forma, la nueva 
iniciativa busca reducir las llamadas “lagunas previsionales”. Esta información fue difundida a 
través de la Marcha de Pensiones FIAP 2-20154.

1	 Puede ver esta Nota de Pensiones aquí.
2	 Puede acceder a dichas presentaciones aquí.
3	 Puede consultar dicho estudio aquí.
4	 Puede ver dicho documento aquí.

http://www.fiap.cl/prontus_fiap/site/artic/20110613/asocfile/20110613163758/nota_7___importancia_del_apv__factores_clave_y_experiencias_exitosas__septiembre_2015_.pdf
http://www.fiap.cl/prontus_fiap/site/artic/20150715/pags/20150715132052.html
http://www.fiap.cl/prontus_fiap/site/artic/20151013/asocfile/20151013124227/rol_de_un_seguro_de_longevidad_en_latam_casos_chile__colombia__mexico_y_peru__octubre_2015_.pdf
http://www.fiap.cl/prontus_fiap/site/artic/20150730/asocfile/20150730115216/marcha_pensiones_nro_2_2015.pdf
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v.	 Identificación de las condiciones necesarias que deben tener las modalidades de pensión en un sistema de capitalización 
individual, evaluación de las modalidades existentes y propuestas de perfeccionamiento.

-	 La FIAP elaboró la Nota de Pensiones No. 6, sobre “Modalidades de Pensión en los Sistemas 
de Capitalización Individual”5, la cual aborda este tema.

vi.	 Desarrollo e importancia de un enfoque de “inversión socialmente responsable” para los fondos de pensiones, con el fin 
de prever riesgos “extra-financieros” que pueden afectar la rentabilidad de los recursos previsionales a mediano y largo 
plazo.

-	 En septiembre de 2015, con el fin de intercambiar experiencias sobre la Inversión Social 
Responsable (ISR), se envió a los socios,  documentos recientes sobre el tema, así como la 
experiencia de AMUNDI sobre la materia.

vii.	 Estrategias de comunicación con los afiliados en los sistemas de capitalización individual: la necesidad de un “relato”.

-	 Se incluye un bloque en el próximo Seminario Internacional FIAP 2015, sobre “Comunicación 
con los Afiliados y Educación Financiera”. Se invita como panelista a Daniel Goldstein, 
Investigador Principal de Microsoft Research, EE.UU., quien expondrá sobre la psicología de 
una comunicación eficiente con los afiliados.

viii.	 Importancia e impacto de la interacción entre distintos programas de la seguridad social (alimentación, salud, vivienda, 
etc.) en los incentivos y el buen funcionamiento de los sistemas de capitalización individual.

-	 En agosto de 2015, se consultó a los socios de la FIAP acerca de la existencia de publicaciones o 
estudios, que den cuenta de los programas de la seguridad social que puedan estar afectando los 
incentivos a la formalidad y a la cotización en los programas contributivos de pensiones. Tras 
la consulta, se concluyó que existen pocos estudios al respecto (Chile, 2012 y Colombia, 2008). 
Dada la importancia del tema, la FIAP sugiere agregar este tema en la agenda de investigación 
futura.

-	 En septiembre de 2015, se envía a los socios, el documento remitido por ASOFONDOS, 
Colombia, “Effects of  Colombia’s Social Protection System on Workers’ Choice between Formal and Informal 
Employment”, el cual fue elaborado por la Universidad de los Andes y CEDE, en el año 20086. 

ix.	 Inversión de los fondos de pensiones en el exterior: normativa; experiencias y desafíos pendientes.

-	 Se incluye un bloque en el próximo Seminario Internacional FIAP 2015, sobre “Inversiones 
alternativas como mecanismo para aumentar la rentabilidad”. Además, se invita a Joaquín 
Cortez como panelista de dicho bloque, para exponer sobre “Identificación de Oportunidades 
y Riesgos de las inversiones alternativas”.

5	 Favor ver dicha Nota de Pensiones aquí.
6	 Puede consultar el documento aquí.

http://www.fiap.cl/prontus_fiap/site/artic/20110613/asocfile/20110613163758/modalidades_de_pension_vf.pdf
http://www.fiap.cl/prontus_fiap/site/artic/20150916/asocfile/20150916111853/dcede2009_18_1.pdf
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x.	 Hipoteca revertida

-	 El Profesor Joseph Ramos elaboró un estudio sobre el tema “El cuarto pilar de ahorro: la 
hipoteca revertida”. Dicho estudio será presentado en el próximo Seminario Internacional 
FIAP 20157 . 

OBJETIVO ESPECÍFICO N° 2

Desarrollar un Índice de Pensiones para distintos países (FIAP y otros), en donde se integren 
distintos aspectos relativos al funcionamiento de los sistemas previsionales, con el fin de identificar 
las áreas en donde se requieren mejoras en cada país.

ACTIVIDADES

Con el fin de cumplir con este objetivo, la FIAP desarrolló la metodología para el cálculo del Índice de 
Pensiones para los países con sistemas de capitalización individual. Tal metodología fue presentada por 
el asesor externo de la FIAP, Sr. Rodrigo Acuña,   en abril de 2015 en la Reunión de Directorio FIAP, 
realizada en Cartagena de Indias, Colombia. Actualmente se está coordinando con el Banco Interamericano 
de Desarrollo (BID) la eventual cooperación de dicho organismo en la elaboración del Índice de Pensiones.

OBJETIVO ESPECÍFICO N°3

Evaluar y proponer cambios a la regulación y la institucionalidad necesarias, para generar ajustes 
automáticos en los parámetros relevantes de los Sistemas de Capitalización Individual.

ACTIVIDADES

Para dar cumplimiento a este objetivo, la FIAP  elaboró la Nota de Pensiones Nro. 8 sobre la “Importancia 
de generar ajustes automáticos en los parámetros de los sistemas de capitalización individual”8.

7	 Puede consultar dicho estudio aquí.
8	 Puede revisar dicha Nota de Pensiones aquí.

http://www.fiap.cl/prontus_fiap/site/artic/20151005/asocfile/20151005110750/hipotecas_revertidas__hr__como_4__pilar_complementario_al_sistema_de_pensiones.pdf
http://www.fiap.cl/prontus_fiap/site/artic/20110613/asocfile/20110613163758/nota_8___importancia_de_ajustes_automaticos_en_parametros_sistemas_capitalizacion_individual__septiembre_2015_.pdf
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OBJETIVO ESPECÍFICO N°4

Promover modificaciones en la regulación a las inversiones de los Fondos de Pensiones que 
aumenten la rentabilidad y seguridad de los recursos previsionales.

ACTIVIDADES

Con el fin de dar cumplimiento a este objetivo se realizaron las siguientes actividades:

1.	 Se incluye un bloque en el próximo Seminario Internacional FIAP 2015, sobre “Inversiones alternativas 
como mecanismo para aumentar la rentabilidad”. En este bloque, participarán el Sr. Joaquín Cortez, 
presidente de CorpVida S.A., quien presentará sobre el tema “Identificación de Oportunidades y 
Riesgos de las inversiones alternativas”. Además,  la Sra. Sofía Lazcano, Counsel en el área de Energía, 
de G-Advisory, España, y el Sr. Álvaro García, Director de la Oficina de Planeamiento y Presupuesto 
de Uruguay abordarán el tema de inversión en infraestructura. También se contará con la participación 
del Sr. Víctor Traverso, Director de CAF Colombia, quien expondrá sobre el tema de Fondos de 
Deuda para Infraestructura en Latinoamérica.

2.	 Realización de un proyecto para el desarrollo de una estrategia liderada por los fondos de pensiones, 
que permita contribuir a la integración de los mercados de capitales de los países que conforman la 
Alianza del Pacífico y al perfeccionamiento de la regulación y funcionamiento de los mercados de 
capitales en beneficio de los fondos de pensiones, otros inversionistas, emisores e intermediarios. Esta 
actividad se abrirá también a los socios que no pertenecen a la Alianza del Pacífico.

-	 En julio de 2014, se contrató a PrimAmérica (Sr. Augusto Iglesias) para el desarrollo de la 
estrategia, la cual es liderada por la FIAP y la Federación Iberoamericana de Bolsas (FIAB).  

-	 En noviembre de 2014, el Sr. Juan Pablo Córdoba, presidente de la FIAB, presenta el proyecto en 
el encuentro de los Reguladores Financieros que tuvo lugar en Cartagena de Indias, Colombia.

-	 En diciembre de 2014, Guillermo Arthur, presidente FIAP, presenta proyecto en la reunión del 
Consejo Asesor Empresarial de la Alianza del Pacífico (CEAP), Veracruz, México. En dicha 
reunión, se recibió un gran apoyo de parte de los asistentes y del presidente del BID, quien se 
hizo parte también del proyecto.

-	 En marzo de 2015, la FIAP participa en el Encuentro Integración Financiera en la Alianza 
del Pacífico: Desafíos y Oportunidades, realizado en Santiago de Chile. Guillermo Arthur, 
Presidente FIAP y Luis Valdivieso, Vicepresidente FIAP (Perú), participan en el Panel: 
Integración del Mercado de capitales de la Región. El Rol de los Fondos de Pensiones. Asisten 
también Carlos Noriega (México), René Novellino (El Salvador) y Kirsis Jáquez (República 
Dominicana).

-	 Asimismo, se incluirá en el próximo Seminario Internacional FIAP 2015, un bloque sobre 
“Integración Financiera en la Alianza del Pacífico: el caso de los Fondos de Pensiones”. En 
dicho bloque participarán como expositores: Juan Pablo Córdoba, presidente de FIAB; Augusto 
Iglesias y los Reguladores de Chile, Colombia, México y Perú.
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OBJETIVO PERMANENTE N°1

Promover el fortalecimiento y desarrollo del sistema previsional basado en el modelo multipilar: 
primer pilar no contributivo y focalizado; segundo pilar de capitalización individual; y tercer pilar 
voluntario con incentivos.

ACTIVIDADES

Para dar cumplimiento a este objetivo, la FIAP realizó las siguientes actividades:

1.	 Estudio Sura “Cómo fortalecer los sistemas de pensiones latinoamericanos. Experiencias, lecciones 
y propuestas - Tomo I y Tomo II”. El libro fue presentado en el marco del “Encuentro Integración 
Financiera en la Alianza del Pacífico: Desafíos y Oportunidades”, realizado en Santiago de Chile en 
marzo 20159. 

2.	 Organizar y participar en Seminarios y Mesas Redondas para difundir el sistema y analizar sus desafíos:

-	 Mayo de 2014, Seminario Internacional FIAP, realizado los días 15 y 16 de mayo en Cusco, 
Perú.

 

9	 Puede consultar las versiones digitales de estos estudios aquí y aquí.

En la fotografía, vista panorámica del Centro de Convenciones Cusco, en Cusco, Perú, donde se llevaron a cabo las 
actividades del Seminario Internacional FIAP 2014.

http://www.fiap.cl/prontus_fiap/site/artic/20150319/asocfile/20150319151222/estudio_de_pensiones_2014_tomo_i.pdf
http://www.fiap.cl/prontus_fiap/site/artic/20150319/asocfile/20150319151842/estudio_de_pensiones_2014_tomo_ii.pdf
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-	 Junio de 2014, Seminario en Honduras. Participó Kirsis Jáquez, presidenta de ADAFP 
(República Dominicana). Con ocasión de dicho seminario la Sra. Jáquez también se reunió con 
autoridades locales.

-	 Junio de 2014, Conferencia Organización OIT, realizada en Ginebra, Suiza. Participó Guillermo 
Arthur, presidente FIAP.

-	 “Tenth International Longevity Risk and Capital Markets Solutions Conference”, realizado en Santiago 
de Chile, en septiembre de 2014. Dicha Conferencia fue patrocinada por la FIAP y organizada 
por el Departamento de Economía de la Universidad Diego Portales (Santiago, Chile), y por el 
Pensions Institute at Cass Business School, City University (Londres, Reino Unido).

-	 Septiembre de 2014, Foro “Seguridad Social en Honduras - Situación Actuarial, Esquemas en 
Otros Países, Canalización de Ahorro al Sector Productivo y Reformas en Honduras”, el cual 
tuvo lugar en Tegucigalpa, Honduras. Participaron: María Dolores Benavente (Uruguay); Kirsis 
Jáquez (República Dominicana) y Miguel Largacha (Colombia).

-	 Septiembre de 2014,  Desayuno ICARE “Presente y Futuro del Sistema de Pensiones en Chile”, 
realizado en Santiago de Chile. Participaron: el presidente de la FIAP, Guillermo Arthur; el 
presidente de la Asociación de AFP de Chile, Rodrigo Pérez Mackenna, y los vicepresidentes 
de la FIAP de España, Ángel Martínez-Aldama y de Perú, Luis Valdivieso.

-	 Noviembre de 2014, Luxembourg Fund Industry Seminar, realizado en Santiago de Chile. 
Asistió Gladys Otárola, Secretario General de la FIAP.

-	 Diciembre de 2014, The Leading Gathering For Asset & Wealth Managers Allocating & Investing 
Across Latin America, realizado en Cartagena de Indias. Participó en representación de FIAP, 
Carlos Curi, director de BNP Paribas, con el tema “Engaging a new generation on investors in Latin 
America: Investigating the emergent middle class story in Latin America”.

-	 Febrero de 2015, IOPS/AIOS International Seminar on Pension Systems “Global pension perspectives: 
Investment, financial culture for retirement and new generation reforms”, realizado en San José, Costa Rica. 
Expuso el vicepresidente de la FIAP (Perú), Luis Valdivieso.

-	 Abril de 2015, Seminario del Consejo Consultivo Previsional, realizado en Santiago, Chile. 
Asistieron representantes de la FIAP en Santiago (Gladys Otárola, Manuel Tabilo y Karol 
Fernández).

-	 Abril de 2015, Seminario sobre los desafíos de los sistemas de pensiones en Chile y en los 
Estados Unidos, organizado por la CEPAL, Subsecretaría de Previsión Social de Chile y la 
Oficina MIT Sloan para América Latina, en Santiago, Chile. Asistieron representantes de la 
FIAP en Santiago (Gladys Otárola, Manuel Tabilo y Karol Fernández).
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-	 Mayo de 2015, Desayuno ICARE “Sistema de Pensiones en Perspectiva”, en Santiago de 
Chile. Asistieron representantes de FIAP en Santiago (Gladys Otárola, Manuel Tabilo y Karol 
Fernández).

-	 Junio de 2015, Conferencia OIT, realizada en Ginebra, Suiza. Participó Guillermo Arthur, 
presidente de la FIAP.

-	 Junio de 2015, Seminario “Sistema de Pensiones: Experiencias y Tendencias Internacionales”, 
organizado por la Comisión Asesora Previsional y la Subsecretaría de Previsión Social de Chile, 
en Santiago, Chile. Asistieron representantes de la FIAP en Santiago (Gladys Otárola y Manuel 
Tabilo).

 
 

-	 Julio 2015, Seminario “Financiamiento de las pensiones: Capitalización vs. Reparto”, organizado 
por CLAPES, Universidad Católica de Chile, en Santiago de Chile. Asistieron representantes de 
la FIAP en Santiago (Guillermo Arthur, Gladys Otárola y Manuel Tabilo).

-	 Agosto de 2015, Seminario “Sistema de Pensiones. Situación de Chile en el contexto mundial”, 
organizado por AMCHAM Chile. Asistieron representantes de la FIAP en Santiago (Gladys 
Otárola, Manuel Tabilo y Karol Fernández).

En la fotografía, asistentes al Seminario “Sistema de Pensiones: Experiencias y Tendencias Internacionales”, 
Santiago de Chile, Junio 2015. 
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-	 Septiembre de 2015, Seminario Internacional FIAP, el 24 y 25 de septiembre 2015, en 
Montevideo, Uruguay.

 

 

En la fotografía, panorámica del salón y asistentes en la inauguración del Seminario FIAP 2015 “Los 
Sistemas de Pensiones Multipilares: Invirtiendo en el Futuro”, Montevideo, Uruguay, 24 y 25 de 
septiembre de 2015.

En la fotografía, el Presidente FIAP, Guillermo Arthur, en la inauguración del Seminario FIAP 2015 
“Los Sistemas de Pensiones Multipilares: Invirtiendo en el Futuro”, Montevideo, Uruguay, 24 y 25 de 
septiembre de 2015.
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3.	 Organizar y colaborar en actividades de entrenamiento en distintas materias relativas al funcionamiento 
de los sistemas de pensiones, especialmente de los programas de capitalización individual, con el 
objetivo de contribuir a mejorar los conocimientos, preparación y competencias de los ejecutivos y 
trabajadores que participan en la industria de pensiones.

-	 Entre septiembre y octubre de 2014, la FIAP, en conjunto con la Pontificia Universidad 
Católica de Chile, organizó el “Programa de Gestión de las Inversiones aplicada a los recursos 
previsionales” (55 horas). Este programa tuvo por objeto actualizar el conocimiento sobre los 
avances recientes en las teorías de finanzas y de administración de portafolios de inversión, 
con aplicación a los recursos previsionales cuando sea pertinente. Se matricularon 25 alumnos 
de: Chile (4); Colombia (3), Costa Rica (1), El Salvador (1), Honduras (1); México (1); Perú (4); 
República Dominicana (7) y Uruguay (3).

-	 En julio de 2014, tuvo lugar la 2nd Global Pensions Programe, organizado por Novaster. Fue 
invitado a participar el vicepresidente de la FIAP, Santiago Montenegro como expositor y 
moderador de la mesa redonda final. También estuvo presente Manuel Tabilo, Gerente de 
Estudios de la FIAP, como participante del mencionado curso.  

-	 En mayo de 2015, la FIAP es invitada a participar en el curso online “Fundamentos de la 
Inversión Responsable”, impartido por la PRI Academy. En representación de la FIAP participa 
Manuel Tabilo.

En la fotografía, los 
participantes del 2nd 
Global Pensions Programe, 
organizado por Novaster, en 
Miami, EE.UU., del 15 al 18 
de julio de 2014. 



26

Memoria Anual 2014 / 2015

OBJETIVO PERMANENTE N°2

Identificar, en conjunto con las asociaciones locales, las materias de debate que debieran ser 
discutidas en la legislación de los distintos países, y dar el apoyo pertinente para tales efectos.
 
ACTIVIDADES

1.	 Los representantes de la FIAP participaron en los siguientes seminarios y encuentros organizados por 
las asociaciones locales:

-	 El Salvador/ San Salvador. Seminario organizado por ASAFONDOS. Participó Gonzalo 
Rengifo, Director de Pictet, España (julio de 2014).

-	 Panamá/Ciudad de Panamá. Segundo Congreso de Fondos de Inversión de Centro América y 
el Caribe de CASIP. Participó Francisco Margozzini, Gerente General de la Asociación de AFP 
de Chile (agosto de 2014).

-	 Chile/Santiago. Audiencia con la Comisión Asesora Presidencial sobre el Sistema de Pensiones. 
Participaron Guillermo Arthur, presidente de la FIAP y Santiago Montenegro, vicepresidente 
de la FIAP (Colombia) (agosto de 2014).

-	 Colombia/Cartagena de Indias. VIII Congreso Internacional   FIAP – ASOFONDOS. 
Participaron de la FIAP como expositores, Guillermo Arthur (presidente de la FIAP), Luis 
Valdivieso (vicepresidente de la FIAP-Perú), Santiago Montenegro (vicepresidente de la FIAP-
Colombia), Gonzalo Rengifo (Director de Pictet, España), y Rodrigo Acuña (asesor externo de 
la FIAP) (16 y 17 de abril de 2015).

En la fotografía, de izquierda a derecha, durante la sesión de instalación en el VIII Congreso Internacional FIAP – 
ASOFONDOS, Cartagena de Indias, Colombia, 16 y 17 de abril de 2015: Peter Diamond (Premio Nobel de Economía 
2010); Jorge Castaño (Superintendente Financiero de Colombia); Santiago Montenegro (presidente de ASOFONDOS); 
Juan Manuel Santos (presidente de la República de Colombia); Mauricio Toro (presidente del Consejo Directivo de 
ASOFONDOS); y Guillermo Arthur (presidente de la FIAP).
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2.	 Asimismo, la FIAP apoyó las acciones que desarrollan las asociaciones locales para impulsar el 
mejoramiento del sistema, mediante visitas a autoridades, entrevistas de prensa, etc. En ese contexto, 
se desarrollaron las siguientes actividades:

-	 En enero de 2015, la FIAP emitió una Declaración expresando su disconformidad por los 
anuncios de reforma en el Sistema de Pensiones de Bulgaria.

-	 En julio de 2015, la FIAP preparó el documento titulado “Comentarios FIAP a la presentación 
del Sr. Joseph Stiglitz”.

-	 En julio de 2015, la FIAP envió una carta a la Sra. Isabel Ortiz, directora del Departamento de 
Seguridad Social de la OIT, manifestando extrañeza por el tenor de su presentación realizada en 
el Seminario sobre el Sistema de Pensiones, organizado por la Comisión Asesora Presidencial 
sobre el Sistema de Pensiones realizado en junio de 2015 en Santiago de Chile.

-	 En agosto de 2015, la FIAP envió una carta al Sr. Daniel Funes de Rioja, presidente de la 
Organización Internacional de Empleadores (OIE), a raíz de las declaraciones hechas por la 
Sra. Isabel Ortiz durante su participación en el mencionado Seminario. 

-	 En agosto de 2015, el presidente de la FIAP, Guillermo Arthur, visita El Salvador, invitado por 
ASAFONDOS, y se reúne con autoridades y miembros del congreso de dicho país para discutir 
sobre la eventual reforma al sistema de pensiones que el Gobierno del país ha propuesto.

En la fotografía, de izquierda a derecha, con ocasión del VIII Congreso Internacional FIAP – ASOFONDOS, Cartagena 
de Indias, Colombia, 16 y 17 de abril de 2015: Juan Manuel Santos (presidente de la República de Colombia); Santiago 
Montenegro (presidente de ASOFONDOS); Mauricio Toro (presidente del Consejo Directivo de ASOFONDOS); y 
Guillermo Arthur (presidente de la FIAP).
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-	 En septiembre de 2015, se envió una segunda carta a la Sra. Isabel Ortiz, directora   del 
Departamento de Seguridad Social de la OIT, en respuesta a la suya.

3.	 Con el fin de difundir los cambios regulatorios ocurridos en los diferentes países miembros de la 
FIAP, se elaboró la tercera versión completa de los Cuadros de la Compilación de Regulaciones 
Comparadas en los Sistemas de Capitalización Individual Países FIAP (actualización con corte a 
Diciembre 2014)10.

4.	 Para continuar con el fortalecimiento de los instrumentos comunicacionales de la FIAP, en julio 
de 2015, se implementó la  Plantilla “Informativo FIAP” para los envíos vía mail center (español 
e inglés)11.  Asimismo, se está gestionando la implementación de un nuevo dominio FIAP: www.
fiapinternacional.org.

5.	 Con el fin de fortalecer en conjunto con las asociaciones gremiales la difusión de las publicaciones de 
la FIAP y promover un mayor acercamiento de otras asociaciones gremiales no miembros FIAP (en 
América, Europa, Asia, etc.), la FIAP realizó las siguientes actividades:

-	 En enero de 2015, ALFI - Luxemburgo se incorporó como socio colaborador de la FIAP.

-	 En marzo de 2015, al igual que otros años, la FIAP distribuyó los libros FIAP a las asociaciones 
de fondos de pensiones (no miembros FIAP) de los siguientes países: Australia, Bélgica, 
Brasil, Croacia, Eslovaquia, Estonia,  Federación Rusa, Lituania, Nigeria, República Checa y 
Rumanía. Los contactos (fondos de pensiones, autoridades y supervisores) de dichos países, 
son actualizados periódicamente e ingresados a la base de contactos de la FIAP, a fin de que 
reciban electrónicamente los Informativos FIAP.

-	 En junio de 2015, se incorpora Citywire como socio colaborador de la FIAP.    Además, se 
incorpora Ficohsa Pensiones y Cesantías (Honduras) como socio pleno de la FIAP.  

6.	 Se realizaron y difundieron (a través de Mail Center y página web de la FIAP), las siguientes 
publicaciones:

-	 Libro FIAP 2014. Se publicaron y distribuyeron 2.000 ejemplares (español e inglés). Se enviaron 
a principales autoridades de los países miembros y no miembros de FIAP y a los socios.

-	 Notas de Pensiones. Se difundieron a toda la base de contactos de la FIAP, incluidos los 
socios, las Notas de Pensiones (español e inglés): No. 6 (Modalidades de Pensión), No. 7 (APV) 
y No. 8 (Ajustes Automáticos).

10	 Puede acceder a dichos cuadros aquí.
11	 Puede revisar los informativos enviados aquí.

http://www.fiap.cl/prontus_fiap/site/edic/base/port/regulaciones.html
http://www.fiap.cl/prontus_noticia/site/cache/nroedic/taxport/7_0_0_1.html
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-	 Marcha de los Sistemas de Pensiones. Se publicaron las Marchas 1-2014 (noviembre 
2013-junio 2014), 2-2014 (julio-diciembre 2014), 1-2015 (enero-marzo 2015), 2-2015 (abril - 
junio 2015) y 3-2015 (julio-septiembre 2015)12.

-	 Informe Reformas Paramétricas. Se publica en la web y se difunde el informe a junio 2015 
(noviembre 2013 - junio 2015).  

-	 Boletines de Noticias. Se publicaron el Boletín N° 1, a mayo de 2015, y el Boletín N° 2, a 
septiembre de 2015.

-	 Memoria FIAP 2013.

-	 Fichas de la Serie Regulaciones Comparadas (Compilación). Se actualizaron y publicaron 
todas las fichas de Regulaciones Comparadas13.

-	 Estadísticas históricas. Se actualizaron y publicaron a diciembre de 201414.  

-	 Informe Trimestral. Se publicó el N° 61 (diciembre 2014)15.

-	 Informes Estadísticos. Se publicó el No. 34 (cifras a diciembre 2013). A partir del año 2014, 
se deja de publicar este informe (versión ampliada), y en su lugar se publicará sólo el Informe 
Ejecutivo Estadístico Anual.

-	 Informe Ejecutivo Estadístico Anual. Se publica el Nro. 35 (cifras a diciembre 2014).

7.	 Finalmente, la FIAP recibió y atendió a las siguientes visitas:

-	 En agosto de 2014, una delegación de la Operadora Vida Plena (Costa Rica) visitó Santiago 
para conocer sobre la inversión de los fondos de pensiones en infraestructura. La delegación 
conformada por 4 personas se reunieron con Carlos Hurtado, ex Ministro de Obras Públicas; 
con Herman Chadwick, ex presidente de la Asociación de Concesionarios de Obras de 
Infraestructura Pública (Copsa) en Chile y con Francisco Margozzini, gerente general de la 
Asociación de AFP de Chile.  

12	 A partir del año 2015, y luego de consultar con nuestros socios, se decidió distribuir las Marchas de Pensiones la toda la base de contactos 
FIAP. Puede consultar estos documentos en el siguiente link.

13	 Puede ver más detalles de estas Fichas, en la sección “Programas de Capitalización/ Serie Regulaciones Comparadas/ Compilación de 
Regulaciones Comparadas en los Sistemas de Capitalización Individual Países FIAP”, de la página web FIAP.

14	 Puede ver las estadísticas históricas en la sección “Programas de Capitalización/Estadísticas Históricas”, de la página web FIAP.
15	 Puede ver estos Informes Trimestrales, en la sección “Publicaciones/Informes Trimestrales”, de la página web FIAP.

http://www.fiap.cl/prontus_fiap/site/artic/20150730/pags/20150730115216.html
http://www.fiap.cl/prontus_fiap/site/edic/base/port/regulaciones.html
http://www.fiap.cl/prontus_fiap/site/edic/base/port/regulaciones.html
http://www.fiap.cl/prontus_fiap/site/edic/base/port/series.html
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-	 En noviembre de 2014, la presidenta de ADAFP (República Dominicana), Kirsis Jáquez visitó 
Chile, acompañada de una comitiva encabezada por el  nuevo Superintendente de Pensiones, 
Sr. Ramón Contreras Genao. Se reunieron con Guillermo Arthur, presidente de la FIAP; 
Joaquín Cortez, presidente de Corpvida S.A.; Augusto Iglesias, ex subsecretario de Previsión 
Social; Patricio Calvo, gerente general de la AFC de Chile; Tamara Agnic, superintendente de 
Pensiones de Chile y Solange Berstein, ex superintendente de Pensiones de Chile.

-	 Durante el período 2014-2015, la FIAP también ha recibido la visita de algunos de sus socios 
colaboradores: Vanguard (junio de 2014); Amundi (octubre de 2014); ICG AM (octubre de 
2014); AFP Atlántida (octubre de 2014); Oddo & Cie (noviembre de 2014); y Pictet (marzo de 
2015).

-	 Marzo 2015, se organizaron agendas de visita para Carlos Noriega (México); René Novellino 
(El Salvador); Kirsis Jáquez (República Dominicana).

-	 En mayo de 2015, se organizó la agenda de visita de Ignacio Rodríguez de M&G a la ADAFP 
en República Dominicana.

OBJETIVO PERMANENTE N°3

Promover en conjunto con las asociaciones locales, perfeccionamientos y modificaciones de la 
regulación que permitan crear valor en la industria de pensiones.

ACTIVIDADES

1.	 La FIAP buscó fomentar el Ahorro Previsional Voluntario, para lo cual se realizaron las siguientes 
actividades:

-	 Se elaboró la Nota de Pensiones FIAP N° 7: “ “Importancia del Ahorro Previsional Voluntario, 
factores clave para su desarrollo y algunas experiencias exitosas” (ver Objetivo Específico 1).

-	 En septiembre de 2015, la FIAP envió a sus socios las conclusiones del Seminario “Impulsando 
el Ahorro Voluntario”, realizado los días 24 y 25 de agosto de 2015, en la Ciudad de México. 
Dicho seminario se desarrolló con la participación de expositores nacionales e internacionales, 
de las Administradoras de Fondos para el Retiro (AFORE), la Asociación de AFORE 
(AMAFORE) y la Comisión Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro (CONSAR).

-	 Se incluye en el Seminario Internacional FIAP 2015, el estudio elaborado por Principal Financial 
Group para promover diferentes mecanismos de ahorro previsional voluntario (APV) individual 
y voluntario. 
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2.	 Además la FIAP identificó y compartió cambios en la regulación e institucionalidad que contribuyen 
a aumentar la eficiencia y disminuir los costos. En particular, la FIAP preparó un video (en español e 
inglés) sobre el Sistema de Consultas y Ofertas de Monto de Pensión (SCOMP), el cual fue difundido 
a través del canal de YouTube de la FIAP y de la web FIAP16.

3.	 Finalmente, la FIAP se ha preocupado por identificar y compartir las experiencias de comunicación 
y asesoría prestada por las Administradoras de Fondos de Pensiones, con el fin de mejorar la cultura 
previsional y financiera de los afiliados, y con ello estrechar la relación con éstos y aportar a la 
reducción del riesgo de la industria de pensiones. Para ello, en agosto de 2015, la FIAP distribuyó una 
encuesta entre sus socios, con el fin de recabar antecedentes sobre el tema. La encuesta fue contestada 
por 11 asociados. Actualmente, la FIAP está preparando un documento que recopila la información 
recolectada.

16	 Puede acceder al video aquí.

https://www.youtube.com/watch?v=OlAP3x5o1L4
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CIFRAS ESTADÍSTICAS 

Durante el período de análisis (diciembre 2013 - diciembre 2014), el número de trabajadores afiliados al 
sistema privado de pensiones de capitalización individual, pertenecientes a los países socios de la FIAP, 
aumentó en un 9,54%, al pasar de 106 millones de trabajadores afiliados en diciembre de 2013, a 116 
millones de afiliados en diciembre de 2014 (ver Cuadro N° 1). 

Destaca también indicar que en los países miembros de la FIAP de los cuales se posee información, el 
número de cotizantes se incrementó en un 8,06%, al pasar de 30,2 millones de trabajadores aportantes en 
diciembre de 2013 a 32,7 millones de cotizantes en diciembre de 2014.

Trabajadores Afiliados

Países de América Latina

A diciembre de 2014, los países latinoamericanos con sistemas de pensiones obligatorios presentan un 
aumento de 12,21% con respecto a la misma fecha del año anterior, al pasar de 82 millones de trabajadores 
afiliados en diciembre de 2013 a 92 millones de afiliados en diciembre de 2014. Los países que más 
aportaron a este incremento resultaron ser México (aporta 82% del incremento), Colombia (aporta el 8% 
del incremento) y  Perú (aporta el 2,5% del incremento).

Los tres países que más crecieron en las afiliaciones fueron México (18,35%), Bolivia (7,44%) y Colombia 
(6,81%).

Países de Europa y Asia

Los países de Europa y Asia con sistemas obligatorios muestran un aumento de 0,2% en el número de 
afiliados, al pasar de 13,04 millones de afiliados en diciembre de 2013 a 13,06 millones de afiliados en 
diciembre de 2014.  

En este grupo, Bulgaria presentó un incremento (2,75%), mientras que en Kazajstán se registró una 
caída (-0,77%).   La pequeña reducción en el número de afiliaciones en Kazajstán está relacionada con 
la consolidación de las cuentas individuales en el Fondo de Pensión de Acumulación Unificado (Unified 
Accumulative Pension Fund, UAPF), administrado por el Estado UAPF. 

En el caso de los países con sistemas de pensiones voluntarios, el número de afiliados aumentó en un 0,47%, 
influenciado por el incremento en España de un 0,59% en el número de cuentas de partícipes del Sistema 
Individual, el Sistema de Empleo y el Sistema Asociado. En Ucrania se observa una reducción en el número 
de afiliados, aunque no es completamente comparable debido que la información del año 2014 contiene 
datos de afiliados en otros Fondos de Pensiones No Estatales hasta septiembre de 2013 (sólo los datos de 
JSCB “Arcada” están actualizados a diciembre de 2014) , y además debido a que los datos del año 2014 están 
excluyendo los territorios temporalmente ocupados de la República Autónoma de Crimea, de la ciudad de 
Sevastopol y de partes de la zona de la realización de una operación antiterrorista contra prorrusos (dicha 
operación fue lanzada en abril de 2014).
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Cotizantes

En el análisis del número de cotizantes, se han considerado los países latinoamericanos con sistemas 
obligatorios reformados de los cuales existe información disponible (ver Cuadro N° 2). 

En estos países, el número de cotizantes aumentó en un 8,06%, pasando de 30,2 millones de trabajadores 
cotizantes en diciembre de 2013, a 32,7 millones en diciembre de 2014. El crecimiento en el número de 
cotizantes en los últimos años ha venido decreciendo hasta el 2013, pero en el 2014 esta tendencia se 
revirtió, tal y como se puede apreciar en el Gráfico N° 1.

Gráfico N° 1
Crecimiento porcentual anual en el N° de cotizantes 

Sistemas privados de pensiones - América Latina

Fuente: FIAP.

Como se puede apreciar, el ritmo de crecimiento en el número de cotizantes disminuyó bastante en pleno 
período de la crisis financiera (2007-2008), y en el 2009 de hecho el crecimiento fue negativo. Posteriormente, 
en el 2010, el crecimiento del número de cotizantes se recuperó. Desde el 2011 al 2013, los cotizantes 
registran un crecimiento, aunque decreciente, y en el 2014 la tendencia de crecimiento se revierte al alza. 
Esto sólo viene a resaltar la característica pro-cíclica que tiene esta variable con respecto a las condiciones 
económicas y de desempleo imperantes.  El incremento en el número de cotizantes está en línea con el 
crecimiento de los sistemas de pensiones y con el incremento de las afiliaciones, siendo por lo general más 
sensibles a los comportamientos del ciclo económico que estas últimas. 

Los tres países que presentan mayores incrementos en el número de cotizantes son Colombia (15,62%), 
México (9,84%) y República Dominicana (9,64%).
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Sólo en el caso de El Salvador se presenta una caída en el número de cotizantes, la que asciende a 0,01%, 
y que puede estar relacionada con la ralentización económica de este país durante el 2013 y parte del 2014.

Fondos Administrados17 

Durante el período analizado, los fondos administrados correspondientes a los países socios de la FIAP, 
se incrementaron en un 0,27% en términos nominales, al pasar de USD 626.253 millones en diciembre de 
2013 a USD 627.962 millones a diciembre de 2014 (ver Cuadro N° 3). 

Este incremento de valor resulta ser bastante inferior al registrado en el año 2013 (de un 4,77% en términos 
nominales). Esta desaceleración en el crecimiento de los fondos bajo administración encuentra explicación 
principalmente en la depreciación de las monedas de todos los países miembros de la FIAP en relación al 
dólar norteamericano (ver Cuadro N° 4), durante el periodo estudiado. Dicho fenómeno más que compensó 
el efecto del incremento en las rentabilidades anuales de los fondos de pensiones durante el 2014 (ver 
Cuadro N° 5, sección IV).

Es importante volver señalar que, como se ha reiterado en repetidas ocasiones y en otras versiones de 
este informe estadístico, el rendimiento de las inversiones  de los fondos de pensiones debe verse en un 
horizonte de largo plazo, dado que los beneficios se pagarán en igual plazo. Es un error detenerse en 
las valorizaciones de corto plazo (ya sea si son escenarios de alzas o caídas en el valor de los fondos de 
pensiones), ya que estas últimas están influenciadas por situaciones coyunturales, que no necesariamente 
volverán a repetirse en el futuro.

Países de América Latina

En los países latinoamericanos con sistemas obligatorios, se observa un incremento nominal de 1,70% en 
el valor de los fondos administrados, para el período de análisis comprendido entre diciembre de 2013 y 
diciembre de 2014. 

Cuando se mide en dólares americanos de cada fecha, todos estos países obtuvieron un incremento nominal 
en el valor de los fondos administrados en el período de análisis, salvo Colombia, en donde se observa una 
reducción en el valor de los fondos. Ahora bien, cuando se mide en pesos locales de cada fecha, Colombia 
registra un aumento de 16,8% en el tamaño de los fondos administrados.  

Los 2 países con mayores incrementos fueron República Dominicana (18,88%) y Bolivia (15,03%). En 
República Dominicana el incremento se explica en parte por el aumento en el número de cotizantes (9,64%) 
y la obtención de una rentabilidad real positiva en los últimos doce meses para el periodo terminado en 
diciembre de 2014 (10,28%; superior en 1,28 pp a la obtenida en el 2013), que más que compensaron el 
efecto de la depreciación del Peso dominicano respecto al dólar norteamericano (3,77%). 

17	 El valor nominal de los Fondos de Pensiones ha sido convertido a dólares tomando como referencia el tipo de cambio al cierre de cada año.
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En el caso de Honduras, único país en la categoría de sistemas voluntarios, los fondos de pensiones 
administrados por AFP Atlántida, aumentaron en un 33,36% en términos nominales, lo que obedece 
al crecimiento de aportaciones contributivas de empleados y empleadores en el mercado de pensiones 
voluntarias.

Países de Europa y Asia

Los países de Europa y Asia con sistemas obligatorios, muestran un incremento nominal de 2,11% en el 
valor los fondos administrados. Los dos países consignados en esta categoría obtuvieron un incremento 
nominal en el valor de los fondos administrados en el período de análisis.

El incremento nominal registrado en Bulgaria se explica por la contribución de los nuevos afiliados a los 
Fondos de Pensión Universales (FPU) y Profesionales (FPP) [afiliados crecieron en un 2,75% en el período 
analizado], y por el incremento en las rentabilidades nominales anuales obtenidas por los mismos en el 2014 
[en los FPU la rentabilidad nominal anual aumentó desde 4,73% en el 2013 a 6,13% en el 2014; en los FPP 
la rentabilidad nominal anual aumentó desde 5,30% en el 2013 a 5,89% en el 2014]. Estos factores más que 
compensaron el efecto de la depreciación del Lev búlgaro respecto al dólar norteamericano (13,35%).

En los países con sistemas voluntarios (España y Ucrania), los fondos administrados mermaron en términos 
nominales por un 5,40%, lo que se explica fundamentalmente por la depreciación del Euro y el Hryvnia 
ucraniano con respecto al dólar norteamericano, respectivamente (el Euro se depreció en un 13,26%, y el 
Hryvnia ucraniano en un 92,32%).  En todo caso, en moneda local, en Ucrania y en España los fondos 
se vieron incrementados nominalmente, en un 13,35% y en un 7,24%, respectivamente. En España, este 
aumento nominal dice relación con las rentabilidades nominales anuales positivas de los sistemas en el 
2014 (tendencia que ya venía del año 2013): en el año 2014 el Sistema Individual obtuvo una rentabilidad 
nominal de 6,80%, el Sistema de Empleo una rentabilidad de 7,14%, y el Sistema Asociado una rentabilidad 
de 6,88%. La rentabilidad nominal anual promedio ponderada de los tres sistemas a diciembre de 2014 se 
situó en un 6,92%.
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Cuadro N° 1
NÚMERO DE AFILIADOS AL 31.12.2014 Y 31.12.2013

*)   	 Se refiere al año de inicio del sistema de capitalización individual obligatorio.
(1) 	 Panamá: información correspondiente al Sistema de Ahorro y Capitalización de Empleados Públicos (SIACAP).
(2) 	 Honduras: información correspondiente a AFP Atlántida.
(3) 	 Bulgaria: incluye a los afiliados de los Fondos de Pensiones Universales y Profesionales.
(4) 	 España: información correspondiente al número de cuentas de afiliados del Sistema Individual, del Sistema 

Empleo, y del Sistema Asociado.
(5) 	 Ucrania: la información presentada a diciembre de 2014 corresponde a la suma de los afiliados de JSCB 

“Arcada” al 31.12.2014, y de “Otros fondos” al 30.09.2014 (última información disponible).

Fuente: FIAP.
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La Federación Internacional de Administradoras de Fondos de Pensiones, FIAP, es una organización 
internacional cuya personería jurídica fue otorgada en la ciudad de Montevideo, el 29 de junio de 2004, 
mediante el Decreto Supremo Nro 801, emitido por el Ministerio de Educación y Cultura de Uruguay.  

En septiembre del mismo año, el decreto exento Nº 3154, del Ministerio de Justicia chileno, autorizó a la 
FIAP a desarrollar actividades en Chile, bajo el nombre de Federación Internacional de Administradoras de 
Fondos de Pensiones, Agencia en Chile.

Desde su creación, en mayo de 1996, la FIAP se ha constituido en un organismo internacional que agrupa 
a todos los países con sistemas de administradoras de fondos de pensiones y a aquellos en proceso de 
creación, con el objeto de difundir los sistemas de ahorro y capitalización individual, compartir experiencias, 
analizar problemas y convertirse en una instancia capaz de hacer propuestas e interactuar en el ámbito 
internacional en conjunto con las asociaciones nacionales.

Cuadro Nº 2
NÚMERO DE COTIZANTES AL 31.12.2014 Y 31.12.2013

(1) 	 Perú: última información disponible a noviembre de 2014.
(*)   	 Se refiere al año de inicio del sistema de capitalización individual obligatorio.

Fuente: FIAP.



38

Memoria Anual 2014 / 2015

Cuadro Nº 3
FONDOS ADMINISTRADOS AL 31.12.2014 Y 31.12.2013

(*)   	 Se refiere al año de inicio del sistema de capitalización individual obligatorio.
(1) 	 Panamá: Información correspondiente al Sistema de Ahorro y Capitalización de Empleados Públicos (SIACAP).  
(2) 	 Bulgaria: Incluye los recursos de los Fondos de Pensiones Universales y Profesionales. 
(3) 	 España: Información correspondiente al patrimonio del Sistema Individual, el Sistema Empleo, y el Sistema 

Asociado.
(4) 	 Ucrania: la información presentada a diciembre de 2014 corresponde a la suma de los fondos administrados 

por JSCB “Arcada”, y de “Otros fondos” al 30.09.2014 (última información disponible).

Fuente: FIAP.
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Cuadro Nº 4 
TIPOS DE CAMBIO MONEDA LOCAL POR DOLAR

*	 El tipo de cambio que se señala en esta tabla corresponde al del último día hábil de diciembre de cada año.

Elaboración: FIAP.
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Cuadro Nº 5
RENTABILIDAD REAL ANUAL E HISTÓRICA DE LOS FONDOS

(a) 	 Rentabilidad Real Anual: rentabilidad promedio de los últimos 12 meses a cada fecha, en moneda local, 
ajustada por inflación (Índice de Precios al Consumidor).

(b) 	 Rentabilidad Real Histórica: rentabilidad  obtenida desde el inicio del sistema a cada fecha, expresada en 
forma anual, en moneda local, ajustada por inflación (Índice de Precios al Consumidor).

(1)  	 Chile: La rentabilidad real anual  y real histórica corresponde al fondo Tipo C (Intermedio), que representa el 
37,0% del total de los fondos administrados a diciembre de 2014. La rentabilidad real histórica toma en cuenta 
como fecha de inicio el año 1981.

(2) 	 Colombia: La rentabilidad real anual   y real histórica corresponde al Fondo Moderado, que representa el 
85,4% del total del total de los fondos administrados a diciembre de 2014. Se toma en cuenta, para el cálculo 
de las rentabilidades, la metodología del Net Asset Value (NAV), que efectúa la Asociación Colombiana de 
Administradoras de Fondos de Pensiones y de Cesantía (ASOFONDOS). Nótese que los Multifondos en este 
país comenzaron a regir a contar de marzo de 2011, y el Fondo Moderado es el continuador del antiguo fondo 
único existente. Los demás fondos son: (i) Fondo de Mayor Riesgo; (ii) Fondo Conservador; y (iii) Fondo de 
Retiro Programado. La rentabilidad real histórica toma en cuenta como fecha de inicio febrero de 1998.

(3) 	 México: Se toma en cuenta la rentabilidad   real (anual e histórica) promedio ponderada por los activos 
administrados en cada Siefore Básica (SB1, SB2, SB3 y SB4). 

(4) 	 Perú: Se presenta la rentabilidad real anual e histórica del Sistema Privado de Pensiones (SPP), que calcula área 
de Estudios Previsionales de la Asociación de Administradoras Privadas de Fondos de Pensiones de Perú.

(5) 	 Uruguay: Rentabilidad ajustada por la UI (Unidad Indexada, que se ajusta por inflación). Se informa la 
rentabilidad del Subfondo de acumulación.

Elaboración: FIAP. 
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