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PALABRAS DEL PRESIDENTE

En	muchos	países	 las	pensiones	han	 llegado	a	 la	cúspide	de	 las	preocupaciones	
sociales	y	políticas,	comprometiendo	en	el	debate	tanto	a	los	sistemas	de	reparto	
como	a	los	de	ahorro	y	capitalización.	Se	trata	de	una	discusión	pública	de	la	mayor	
importancia,	por	la	naturaleza	propia	de	esta	política,	y	por	las	consecuencias	que	
tiene	optar	por	un	esquema	u	otro.		

¿Por	qué	 las	pensiones	están	hoy	en	 la	primera	 línea	de	 interés?	En	una	mirada	
general,	 surgen	 las	 crisis	 económicas	 de	 las	 grandes	 potencias	 del	 mundo,	
especialmente	de	Europa	Occidental	y	Estados	Unidos,	con	las	secuelas	de	nulo	
o	bajo	crecimiento	y	desempleo.	También	la	maduración	de	sistemas	de	ahorro	y	
capitalización	y	la	brecha	entre	pensiones	posibles	y	expectativas	de	pensión	de	los	
afiliados.	

Bajo	 esta	 superficie,	hay	varias	 corrientes	más	 cuyas	 consecuencias	 comienzan	 a	 tener	un	 impacto	muy	
decisivo	 y	 desfavorable	 para	 los	montos	 de	 pensión	 que	 afectan	 a	 ambos	 sistemas,	 como	 las	mayores	
expectativas	de	vida	de	la	población.	

También	 sobresale	 la	declinación	de	 la	natalidad,	que	 afecta	 esencialmente	 a	 los	 sistemas	de	 reparto;	 la	
inestabilidad	y	los	cambios	profundos	en	los	mercados	laborales,	como	también	la	caída	de	los	rendimientos	
de	los	activos	financieros	o	las	tasas	de	interés.			

Hay	evidencia	contundente	que	los	sistemas	de	ahorro	y	capitalización	en	cuentas	personales	tienen	ventajas	
muy	superiores	a	los	sistemas	de	reparto	para	cumplir	con	la	meta	de	entregar	pensiones	adecuadas.	Los	
de	reparto,	en	cambio,	se	enfrentan	al	callejón	sin	salida	de	acumular	una	enorme	cantidad	de	pensionados	
imposible	de	soportar	con	las	cotizaciones	de	los	trabajadores	activos,	lo	cual	deriva	inevitablemente	en	un	
desfinanciamiento	público	prácticamente	crónico.	

A	pesar	de	la	evidencia,	en	muchos	de	nuestros	países	ha	surgido	con	fuerza	la	presión	de	grupos	organizados	
por	 regresar	 a	 sistemas	de	 reparto.	Lo	que	moviliza	a	estos	 sectores,	 en	el	 fondo,	es	 forzar	políticas	de	
distribución	de	ingresos	a	través	de	pensiones	que	los	beneficien,	para	favorecer	a	los	ya	jubilados	y	a	las	
cohortes	de	trabajadores	próximas	a	pensionarse.	La	factura	de	estos	beneficios	obviamente	se	pasará	a	las	
generaciones	nuevas	de	trabajadores	y	a	las	que	vendrán,	y	también	al	Presupuesto	Público	de	los	Estados.	

Sin	duda,	es	la	institucionalidad	política	la	encargada	de	procesar	las	demandas,	examinar	las	propuestas	y	
escuchar	las	distintas	opiniones	que	existen	sobre	el	particular.	Y,	ese	es	un	espacio	que	debemos	asumir	
con	entusiasmo	y	energía.		

Nuestra	organización	ha	enfocado	parte	 importante	de	su	trabajo	del	último	año	 justamente	hacia	estas	
materias,	 examinando	 y	 aportando	 en	 el	 campo	 de	 las	 comunicaciones,	 para	 disponer	 de	 las	 mejores	
herramientas	y	prácticas	para	llegar	con	nuestros	mensajes	a	amplios	sectores	de	la	población.	
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Enfrentamos	circunstancias		muy	difíciles.	La	desconfianza	en	las	instituciones	políticas;	en	las	empresas;		los	
escándalos	de	corrupción;	los	fraudes	financieros,	etc,	han	provocado	un	profundo	daño	en	la	credibilidad	
y	confianza	de	los	dirigentes.	También	causan	un	enorme	daño	las	políticas	populistas	con	fines	electorales,	
que	suelen	aparecer	en	algunos	países.	

Nuestras	instituciones	deben	hacer	un	esfuerzo	grande,	constante	y	aplicar	toda	la	dosis	de	empatía	posible	
para	hacer	primar	las	políticas	responsables	que	permitan	a	los	trabajadores	obtener	los	mejores	beneficios	
posibles,	en	un	marco	de	equidad	y	sin	 las	enormes	distorsiones	y	estancamiento	que	significan	hoy	 las	
políticas	de	reparto.							

 
Muchas	gracias.			

Guillermo Arthur Errázuriz
Presidente 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.

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	mayo	de	2016,	20	 instituciones	de	16	países	de	América	Latina	y	de	Europa	son	Socios	Plenos	de	 la	
FIAP.	Además,	11	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	 República	AFAP	S.A.	

URUGUAY	 Asociación	Nacional	de	
Administradoras	de	Fondos	de

	 	 	 	 					Ahorro	Previsional	(ANAFAP)

(**)		 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.	M&G	INTERNATIONAL	INVESTMENT	LTDA.

4.	BROWN	BROTHERS	HARRIMAN	&	CO.

8.PICTET	&	CIE	(EUROPE)	S.A.	
SUCURSAL	ESPAÑA

9.	S	&	P	INDICES	DOW	JONES

2.	AMUNDI	ASSET	MANAGEMENT

10.	STATE	STREET	GLOBAL	ADVISORS

11.	VANGUARD
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COMISIÓN DIRECTIVA 
 
A	mayo	de	2016,	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	ejecutivo.

Vicepresidente
Carlos	Noriega,		México.

Presidente
Guillermo	Arthur,	Chile.

Vicepresidente
Santiago	Montenegro,	

Colombia.		

Vicepresidente
Rafael	Picasso,	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	10

E-mail:	 fiap@fiap.cl	

Sitio	Web:	 http://www.fiapinternacional.org

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).																					

http://www.fiapinternacional.org
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PLAN ESTRATÉGICO 

Durante	el	período	octubre	de	2015	a	mayo	de	2016,	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

Durante	 el	 período	 octubre	 de	 2015	 a	 mayo	 de	 2016	 se	 realizaron	 las	 siguientes	 actividades,	 que	 nos	
permitieron	cumplir	los	objetivos	estratégicos.

OBJETIVO ESPECÍFICO N°1

Promover el intercambio de experiencias internacionales para el mejoramiento de la actividad de 
asesoría, comunicación y educación previsional que realizan las AFP con sus afiliados.

ACTIVIDADES

Con	el	fin	de	dar	cumplimiento	a	este	objetivo,	en	febrero	de	2016	la	FIAP	elaboró	y	difundió	a	sus	socios	
un	documento	que	resume	los	resultados	y	conclusiones	de	la	encuesta	elaborada	por	la	FIAP	sobre	asesoría	
y	comunicación.	Además,	incorpora	las	principales	experiencias	y	lecciones	presentadas	por	los	especialistas	
invitados	a	los	seminarios	organizados	por	la	FIAP	(Moshe	Milevsky,	Dan	Goldstein,	entre	otros).

OBJETIVO ESPECÍFICO N°2

Promover modificaciones a la regulación de inversión de los fondos de pensiones que aumenten la 
rentabilidad y seguridad de los recursos previsionales.

ACTIVIDADES

En	cumplimiento	con	este	objetivo,	la	FIAP	realizó	las	siguientes	actividades:
 
1.	 Promover	la	integración	financiera	y	portabilidad	de	fondos	de	la	“Alianza	del	Pacífico”	e	instalar	en	

la	agenda	de	los	reguladores	de	pensiones	los	proyectos	de	mayor	inversión	regional	de	los	fondos	de
	 pensiones.	Para	ello,	en	enero	de	2016,	la	FIAP	participó	en	el	Taller	de	Trabajo	preparatorio	del	II	

Encuentro	sobre	Integración	Financiera	en	la	Alianza	del	Pacífico,	realizado	en	Lima,	Perú.	En	dicha	
ocasión	 expusieron,	Guillermo	Arthur,	Augusto	 Iglesias	 (ex	 subsecretario	 de	 Previsión	 Social	 de	
Chile)	y	Francisco	Margozzini	(ex	gerente	general	de	la	Asociación	de	AFP	de	Chile).
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2.	 Participar	 activamente	 en	 seminarios	 y	mesas	 redondas	 en	 los	 que	 participen	 los	 reguladores	 de	
pensiones.	Así,	en	octubre	de	2016,	Luis	Costa,	presidente	de	República	AFAP	(Uruguay),	participó	en	
la	OECD/IOPS	Global	Forum	on	Private	Pensions,	“Pension	Trends	and	the	Changing	Supervisory	
Landscape”,	realizada	en	Berlín,	Alemania.

3.	 Promover	las	inversiones	alternativas.	Con	este	fin,	en	febrero	de	2016,	la	FIAP	publicó	el	resumen	
de	 las	principales	exposiciones	del	Seminario	 Internacional	FIAP	2015,	 realizado	en	Montevideo,	
Uruguay,	 incluyendo	 las	 recomendaciones	 de	 Joaquín	 Cortez	 (Presidente	 Compañía	 de	 Seguros	
CorpVida)	 respecto	 a	 inversiones	 alternativas	 que	 surgen	 de	 las	 experiencias	 en	América	 Latina.	
Además,	se	 incluye	en	el	próximo	Seminario	Internacional	FIAP	2016,	por	realizarse	en	mayo	de	
2016	en	Ciudad	de	Panamá,	el	panel	“Optimización	de	las	inversiones	de	los	recursos	previsionales”.	
Dicho	 panel	 contó	 con	 la	 participación	 de:	Vik	 Sawhney	 (The	Blackstone	Group);	Nina	Paklina	
(OCDE);	Dariush	Yazdani	(PriceWaterhouseCooper);	Eduardo	Walker	(Universidad	Católica)	y	Aldo

	 Ferrini	(AFP	Integra).

4.	 Mantener	contacto	con	los	organismos	internacionales,	en	particular:

a.	 BID:	Contacto	con	sus	representantes	por	el	 tema	de	 la	Alianza	del	Pacífico	y	con	Mariano	
Bosch	por	el	caso	de	la	reforma	en	El	Salvador.

b.		 OCDE:	Reuniones	con	el	Economista	Principal,	Pablo	Antolín	y	el	Economista	Senior,	Angel	
Melguizo.

c.			 OIT:	 Permanente	 contacto	 con	 Especialista	 Principal	 en	 Actividades	 con	 los	 Empleadores	
(OIE),	Andrés	Yurén.

d.		 GPA	(Global	Pension	Alliance):	contacto	con	Pension	Europe	y	adherentes.

OBJETIVO ESPECÍFICO N°3

Promover la organización de Mesas Redondas sobre temas que promuevan el perfeccionamiento 
de los sistemas de pensiones.

ACTIVIDADES

En	línea	con	este	objetivo	la	FIAP	se	enfocó	en	los	siguientes	temas:

1.	 Ahorro Previsional Voluntario Colectivo.	En	enero	de	2016,	se	llevó	a	cabo	en	México,	la	
Mesa	Redonda	FIAP	 -	AMAFORE	“El	Ahorro	Voluntario	 en	 el	 futuro	de	 las	 pensiones”.	
Además,	en	abril	de	2016,	se	prepara	y	se	publica	en	la	Web	un	resumen	con	las	principales	
conclusiones	de	dicha	Mesa	Redonda.

2.		 Comunicación y asesoría prestada por las administradoras de fondos de pensiones.	Se	
propone	la	realización	de	una	Mesa	Redonda	y	se	incluye	el	tema	en	los	objetivos	estratégicos	
del	 próximo	 período.	 Además,	 se	 incluye	 la	 Conferencia	 del	 Sr.	 Rafael	 Rubio	 sobre	 cómo	
comunicar	en	un	contexto	de	desconfianza	en	el	Seminario	Internacional	FIAP	2016.
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3.	 Inversiones alternativas. Se	 incluye	un	panel	 sobre	 el	 tema	 en	 el	 Seminario	 Internacional	
FIAP	2016	(ver	punto	3	del	Objetivo	Específico	No.	2).

OBJETIVO ESPECÍFICO N°4

Elaborar y difundir series históricas de las variables más relevantes de los sistemas de pensiones, 
en particular de los programas de capitalización.

ACTIVIDADES

Con	el	fin	de	dar	cumplimiento	a	este	objetivo	se	contrata	a	un	Analista	de	Estudios.	En	abril	de	2016,	
fueron	publicadas	en	 la	página	web	 los	datos	históricos	de	 las	principales	variables	para	 los	sistemas	de	
pensiones	de	los	países	socios	de	la	FIAP	(versión	piloto).	Entre	las	variables	incluidas	están:	afiliados,	coti-
zantes,	fondos	administrados,	rentabilidad	nominal	y	real,	número	de	administradoras,	número	de	traspasos,	
número	de	vendedores,	número	de	pensiones	de	invalidez	total,	de	invalidez	parcial,	de	sobrevivencia,	de	
vejez	normal	y	de	vejez	anticipada.

OBJETIVO ESPECÍFICO N°5

Reconstrucción de la página web y mejoramiento en la comunicación de los contenidos que FIAP 
publica.

ACTIVIDADES

En	abril	de	2016,	la	FIAP	lanza	su	nueva	página	web	y	su	nuevo	dominio	www.fiapinternacional.org.	La	
implementación	de	redes	sociales	y	otros	desarrollos	a	la	página	se	evalúan	para	el	próximo	período.

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

1.1		 Los	miembros	de	la	FIAP	participaron	en	los	siguientes	eventos:

•	 México,	octubre	2015-	abril	2016:	

www.fiapinternacional.org.
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°	 Presentación	en	Cámara	de	Diputados,	Comisión	de	Hacienda,	Comisión	de	Seguridad	
Social,	Comité	Consultivo	y	de	Vigilancia,	Instituto	Mexicano	del	Seguro	Social,	medios	
de	 comunicación.	 Temas	 presentados	 se	 refieren	 a	 la	 situación	 y	 perspectivas	 del	
sistema	privado	de	pensiones	y	propuestas	para	fortalecerlo.	Participó	Carlos	Noriega,	
vicepresidente	de	la	FIAP.

°	 Presentación	al	Consejo	Coordinador	Empresarial	sobre	situación	de	los	programas	de	
ahorro	voluntario	previsional	en	diversos	países	de	América	Latina	y	propuestas	para	su	
fortalecimiento.	Participó	Carlos	Noriega,	vicepresidente	de	la	FIAP.

°	 Presentación	a	Secretaría	de	Educación	Pública	para	 incorporar	en	maya	curricular	de	
educación	básica	diversos	temas	relacionados	con	la	cultura	del	ahorro;	y	presentación	al	
Instituto	Nacional	de	Educación	Financiera	para	llevar	a	cabo	evaluaciones	periódicas	de	
la	educación	financiera	(en	el	marco	del	programa	PISA	de	la	OCDE	o	con	un	esquema	
propio	para	México).	Participó	Carlos	Noriega,	vicepresidente	de	la	FIAP.

°	 Mesa	Redonda	para	la	presentación	de	los	resultados	de	5ª	Encuesta	AMAFORE	“Ahorro	
y	Futuro,	Una	perspectiva	de	género”.

 
•	 Perú,	octubre	2015	y	diciembre	2015

° Foro	 “Inversión	 en	 Infraestructura	 en	 Pro-Inversión”.	 Reunión	 para	 propiciar	
estandarización	 en	 proceso	 de	 análisis	 de	 inversión	 en	 Infraestructura	 y	 proponer	 la	
inclusión	de	las	AFP	en	la	etapa	de	diseño,	entre	otras	medidas.	Participó:	la	Asociación	
de	AFP	(AAFP)	de	Perú.

°	 “Foro	de	Bradesco”.	Reunión	que	discutió	los	retos	que	afronta	América	Latina	bajo	
el	nuevo	clima	económico	de	China.	Participó	Luis	Valdivieso,	ex	vicepresidente	FIAP,	
para	exponer	cómo	evolucionará	la	economía	peruana	con	los	recortes	de	la	tasa	de	
interés	y	su	impacto	en	el	sistema	de	pensiones.

°	 “Seminario	de	Especialización	en	el	Sistema	Privado	de	Pensiones”,	organizado	por	la	
AAFP	de	Perú	y	la	Escuela	de	Negocios	ESAN,	cuyo	objetivo	fue	generar	capacitación	
para	derribar	mitos	en	torno	al	sistema	privado	de	pensiones.		Participaron	asesores	del	
Congreso	y	periodistas.

°	 Foro	“Las	Reformas	del	Sistema	Previsional:	Experiencias	y	Aprendizajes”,	organizado	
por	la	Confederación	Nacional	de	Instituciones	Empresariales	Privadas	(CONFIEP).	
Participaron:	Guillermo	Arthur,	Alejandro	Ferreiro	y	Sergio	Urzúa.

•					Uruguay,		abril	2016:

° Seminario	“A	20	años	del	Régimen	Mixto	de	Jubilaciones”,	organizado	por	Ministerio	de	
Trabajo	y	Seguridad	Social	de	Uruguay.	Participó	María	Dolores	Benavente,	presidente	
Asociación	Nacional	de	AFAP,	Uruguay.
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•	 Washington,	D.C.,	marzo	2016:

°	 Taller	“Pensions	and	Labor	Markets:	Challenges	for	the	Americas”.	Seminario	académico	
sobre	 pensiones	 con	 la	 Red	 Laboral	 de	 LACEA.	 Participó	 Santiago	 Montenegro,	
vicepresidente	de	la	FIAP,	en	panel	“La	economía	política	de	las	reformas	pensionales	en	
América	Latina”.

°	 La	 FIAP	 organizó	 su	XIV	 Seminario	 Internacional,	 realizado	 en	Ciudad	 de	 Panamá,	
Panamá	los	días	19	y	20	de	mayo	de	2016.

“Inauguración	 XIV	 Seminario	 Internacional	 FIAP,	
Panamá	 2016.	 De	 izquierda	 a	 derecha:	 Guillermo	
Arthur,	presidente	FIAP;	Sr.	Álvaro	Alemán,	ministro	de	
la	Presidencia	Panamá;	Sr.	 Juan	Pastor,	gerente	general	
Progreso	AIFPC,	SA”.

“Asamblea	General	de	Socios	FIAP,	Panamá,	2016”
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2.	 Actualización	del	“mapa	de	las	pensiones”	de	la	página	web	FIAP,	con	los	perfiles	actuales	de	
los	países	que	han	hecho	reformas	en	términos	de	su	estructura	multipilar.

3.	 Organización	de	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.	Esta	actividad	se	traslada	
a	los	objetivos	estratégicos	del	próximo	período.

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	el	9°	Congreso	FIAP-Asofondos,	realizado	en	
Cartagena	de	Indias,	Colombia	en	abril	de	2016.

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	diciembre	de	2015,	visita	a	Perú	de	Guillermo	Arthur,	Alejandro	Ferreiro	y	Sergio	
Urzúa.	Realizaron	una	intensa	jornada	con	entrevistas	con	los	medios	de	prensa	radial	y	
televisiva.

°	 En	febrero	de	2016,	visita	de	Santiago	Montenegro	a	El	Salvador.

°	 En	abril	de	2016,	visita	del	presidente	de	la	FIAP	a	El	Salvador	y	Panamá.

°	 En	abril	de	2016,	 la	FIAP	publica	 la	Declaración	“FIAP	rechaza	proyecto	de	 ley	que	
autoriza	a	los	afiliados	de	las	AFP	de	Perú	a	retirar	el	95,5%	de	los	aportes”.

°	 En	mayo	de	2016,	la	FIAP	envía	carta	a	todos	los	ministros	de	hacienda	de	los	países	de	la	
Alianza	del	Pacífico,	haciéndoles	ver	que	la	ley	de	retiro	de	fondos	en	Perú	pone	en	riesgo	
la	posibilidad	de	avanzar	en	la	libre	movilidad	de	saldos	de	ahorro	previsional	dentro	de	
la	Alianza.

3.	 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:

°	 Libro	FIAP	2015.	Se	publicaron	2.000	ejemplares	(español	e	inglés)	y	fueron	distribuidos	
a	 socios,	 autoridades,	 superintendentes,	 administradoras	 de	 pensiones,	 etc.	 de	 países	
miembros	y	no	miembros	de	la	FIAP.
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°	 En	febrero	de	2016,	se	publican	los	resultados	y	conclusiones	de	la	encuesta	comunicación	
con	los	afiliados.	Ver	Boletín	Informativo	febrero.

°	 Marcha	de	los	Sistemas	de	Pensiones.	Se	publicaron	y	difundieron	los	números	III-2015	
(julio-septiembre	2015),	IV-2015	(octubre-diciembre	2015)	y	I-2016	(enero-marzo	2016).	
Ver	documentos	aquí.

°	 Informe	 Reformas	 Paramétricas	 a	 diciembre	 2015,	 publicado	 en	 febrero	 de	 2016.	 
Ver	aquí	el	documento.	 

°	 Boletín	Informativo	FIAP.	Se	publicaron	y	difundieron	los	números	1/2016	y	2/2016.		
Ver	boletines	aquí.

°	 Memoria	FIAP	2014.	Disponible	en	nuestro	sitio	web	en	este	link.

°	 Resumen	de	 las	principales	presentaciones	del	Seminario	Internacional	2015,	realizado	
en	Montevideo,	Uruguay.	Se	publicó	en	la	web	y	se	difundió	en	el	Boletín	Informativo	
1/2016.	

°	 Indicador	de	Pensiones.	Se	evalúa	su	realización	a	través	de	una	cooperación	tripartita:	
Red	PLAC	(Red	de	Pensiones	en	América	Latina	y	el	Caribe)	del	BID/FIAP/OISS	o	
AISS.	Se	coordina	el	tema	con	Solange	Berstein	(BID).

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

°	 En	mayo	de	2016,	se	recibió	a	la	delegación	de	la	OPC	Popular	(Costa	Rica).	Su	visita	
tuvo	por	finalidad	conocer	sobre:	 i)	el	manejo	y	desarrollo	de	 la	concesión	de	 la	obra	
pública	 en	Chile	 y	 ii)	 la	 experiencia	 de	 las	AFP	 en	 la	 gestión	 y	 administración	de	 las	
inversiones	en	los	mercados	internacionales.

OBJETIVO PERMANENTE Nº 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:

°	 En	enero	de	2016	se	 llevó	a	cabo	 la	Mesa	Redonda	FIAP	-	AMAFORE	“El	Ahorro	
Voluntario	en	el	futuro	de	las	pensiones”,	en	México.

°	 En	abril	de	2016,	se	envía	a	socios	y	se	publica	en	la	Web	un	resumen	de	la	Mesa	Redonda	
realizada	en	México.

http://www.fiapinternacional.org/boletin-2016-03/
http://www.fiapinternacional.org/publicaciones/marcha-de-los-sistemas-de-pensiones/
http://www.fiapinternacional.org/publicaciones/reformas-parametricas-en-los-programas-publicos-de-reparto/
http://www.fiapinternacional.org/historico-boletines/
http://www.fiapinternacional.org/wp-content/uploads/2016/01/memoria-2014-2015-esp.pdf


22

Memoria Anual 2015

2.	 Además,	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,	 se	 incluirá	 en	 el	
Seminario	Internacional	2016	la	charla	del	Sr.	Rafael	Rubio,	titulada	“Comunicar	en	tiempos	de	
desconfianza”.	Además,	se	ha	propuesto	la	organización	de	una	Mesa	Redonda	sobre	el	tema	
para	el	próximo	período.
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CIFRAS ESTADÍSTICAS 

Trabajadores Afiliados

Durante	el	período	de	análisis	(diciembre	2014	–	diciembre	2015),	el	número	de	trabajadores	afiliados	al	
sistema	privado	de	pensiones	de	capitalización	 individual,	pertenecientes	a	 los	países	socios	de	 la	FIAP,	
aumentó	 en	 un	 2,97%,	 al	 pasar	 de	 110	millones	 de	 trabajadores	 afiliados	 en	 diciembre	 de	 2014,	 a	 113	
millones	de	afiliados	en	diciembre	de	2015	(ver	Cuadro	N°	1).	

Cotizantes

En	los	países	FIAP	de	los	cuales	se	posee	información,	el	número	de	cotizantes	se	incrementó	en	un	3,19%,	
al	pasar	de	32,2	millones	de	trabajadores	aportantes	en	diciembre	de	2014	a	33,3	millones	de	cotizantes	en	
diciembre	de	2015.

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	el	Gráfico	No.	1	puede	apreciarse	la	tendencia	decreciente	que	ha	tenido	el	crecimiento	en	el	número	de	
cotizantes,	con	excepción	del	2015	donde	reportó	un	alza.

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

Sistemas privados de pensiones - América Latina

Fuente:	FIAP.
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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;	 en	el	2014	 la	 tendencia	de	crecimiento	 se	 revierte	 al	 alza;	
finalmente,	 en	 el	 2015	 el	 crecimiento	 vuelve	 a	 desacelerarse.	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	sensible	a	los	comportamientos	del	ciclo	
económico	que	estas	últimas.	

Los	tres	países	que	presentan	mayores	incrementos	en	el	número	de	cotizantes	son	Chile	(9,62%),	República	
Dominicana	(7,48%)	y	El	Salvador	(4,48%).	

En	el	caso	de	Uruguay	y	Colombia	se	presenta	una	caída	en	el	número	de	cotizantes,	la	que	asciende	a	7,87%	
y	3,26%,	respectivamente.	

Fondos Administrados

Durante	el	período	analizado,	los	fondos	administrados	correspondientes	a	los	países	socios	de	la	FIAP,	
se	incrementaron	en	un	8,03%	en	términos	reales	(considerando	el	valor	del	tipo	de	cambio	al	cierre	del	
año	2015,	para	ambos	períodos),	al	pasar	de	USD	534.674	millones	en	diciembre	de	2014	a	USD	577.627	
millones	a	diciembre	de	2015	(ver	Cuadro	N°	3).	

Al	hacer	el	ejercicio	utilizando	el	valor	del	tipo	de	cambio	al	cierre	de	cada	fecha	(Dic.	2015	y	Dic.	2014),	
se	encuentra	que	los	fondos	administrados	registran	una	caída	de	valor	de	3,74%	(ver	Cuadro	N°4).	Esta	
reducción	nominal	obedece	ciertamente	a	la	mayoritaria	depreciación	de	las	monedas	de	todos	los	países	
miembros	de	la	FIAP	en	relación	al	dólar	norteamericano	(ver	Cuadro	N°	5),	durante	el	período	analizado.	
Otro	fenómeno	que	afectó	el	crecimiento	de	los	fondos	fue	la	reducción	en	la	rentabilidad	anual	promedio	
de	los	fondos	de	pensiones	durante	el	2015	(ver	Cuadro	N°	6).

Es	importante	volver	señalar	que,	como	se	ha	reiterado	en	repetidas	ocasiones	y	en	otras	versiones	de	este	
informe	ejecutivo	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.
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Cuadro N° 1
NÚMERO DE AFILIADOS AL 31.12.2015 Y 31.12.2014

(*)				 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.	Última	información	disponible	al	31.12.2014.
(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.

Fuente:	FIAP.



26

Memoria Anual 2015

Cuadro Nº 2
NÚMERO DE COTIZANTES AL 31.12.2015 Y 31.12.2014

(*)				 Se	refiere	al	año	de	inicio	del	sistema	de	capitalización	individual	obligatorio.

Fuente:	FIAP.



27

Memoria Anual 2015

Cuadro Nº 3
FONDOS ADMINISTRADOS AL 31.12.2015 Y 31.12.2014

(al tipo de cambio del dólar norteamericano del 31.12.2015, para ambos períodos)

(*)				 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.	Última	información	disponible	al	31.12.2014.
(3)		 Bulgaria:	Incluye	los	recursos	de	los	Fondos	de	Pensiones	Universales	y	Profesionales.	
(4)		 España:	Información	correspondiente	al	patrimonio	del	Sistema	Individual,	el	Sistema	Empleo,	y	el	Sistema	

Asociado.
Fuente:	FIAP.
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Cuadro Nº 4
FONDOS ADMINISTRADOS AL 31.12.2015 Y 31.12.2014

(al tipo de cambio del dólar norteamericano de cada fecha)

(*)				 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.	Última	información	disponible	al	31.12.2014.
(3)		 Bulgaria:	Incluye	los	recursos	de	los	Fondos	de	Pensiones	Universales	y	Profesionales.	
(4)		 España:	Información	correspondiente	al	patrimonio	del	Sistema	Individual,	el	Sistema	Empleo,	y	el	Sistema	

Asociado.
Fuente:	FIAP.



29

Memoria Anual 2015

Cuadro Nº 5 
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 6
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	2015.	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	
85,2%	del	total	del	total	de	los	fondos	administrados	a	diciembre	de	2015.	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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