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PALABRAS DEL PRESIDENTE

La	 actividad	 de	 la	 Federación	 Internacional	 de	 Administradoras	 de	 Fondos	 de	
Pensiones	 (FIAP),	durante	el	ejercicio	comprendido	entre	mayo	de	2012	y	abril	
de	 2013,	 estuvo	 orientada	 a	 perfeccionar	 y	 fortalecer	 los	 sistemas	 de	 ahorro	 y	
capitalización	individual	de	los	18	socios	miembros	de	la	organización;	así	como	
difundir,	a	nivel	internacional,	los	efectos	positivos	que	tiene	la	creación	y	desarrollo	
de	los	sistemas	de	capitalización	individual	en	los	países	que	lo	han	implementado.		

Uno	de	los	objetivos	primordiales	que	nos	planteamos	en	este	período,	y	acorde	
a	nuestro	quehacer,	fue	difundir	y	defender	activamente	la	organización	industrial	
más	efectiva	en	los	sistemas	de	capitalización	individual,	considerando	las	distintas	
etapas	de		desarrollo		en		que		éstos		se		encuentran.	Para		lograr		este		objetivo,	
se	encargó	al	abogado	chileno	y	especialista	en	materias	previsionales,	Alejandro	
Ferreiro,	hacer	una	presentación	para	 la	Asamblea	2012,	que	 incluya	un	análisis	
crítico	de	las	propuestas	de	reforma,	que	se	estaban	formulando	en	otros	países,	a	
la	luz	de	la	experiencia	chilena.			

Nos	 abocamos	 también	 a	 promover	 los	 principios	 y	 características	 fundamentales	 que	 debieran	 tener	
los	sistemas	de	pensiones,	y	el	entorno	económico	en	que	operan,	para	cumplir	eficientemente	con	sus	
objetivos.	En	esta	línea,	FIAP,	encargó	al	economista	experto	en	materias	previsionales	y	asesor	de	FIAP,	
Rodrigo	Acuña,	elaborar	documentos,	que	por	un	lado,	definieran	estos	principios,	y	por	otro	compararan	
los	mismos	con	la	realidad	de	los	sistemas	de	capitalización	en	los	distintos	países,	con	el	fin	de	detectar	
aquellos	 sistemas	 que	 se	 desviaban	 del	 esquema	 ideal	 y	 proponer	 perfeccionamientos	 que	 corrijan	 esas	
desviaciones.			

Estos	 trabajos,	 fueron	 enviados	 a	 nuestros	 socios	 y	 difundidos	 a	 través	 de	 la	 página	 web	 FIAP,	 y	 se	
constituyeron	en	un	 insumo	muy	importante	para	analizar	 las	reformas	que,	en	este	período,	se	estaban	
planteando	en	algunos	países	miembros,	e	identificar	los	beneficios	y	perjuicios	para	el	afiliado	y	la	industria,	
y	preparar	los	argumentos	y	defensa	necesaria	que	contrarreste	las	iniciativas	que	puedan	debilitarlo.			

Tampoco	dudamos	en	colocar	estos	temas	comunicacionalmente,	dando	a	conocer	sobre	los	peligros	que	
podría	acarrear	llevar	a	cabo	dichas	reformas,	así	como	invitando	a	una	abierta	y	provechosa	discusión	del	
tema.	Consecuente	con	ello,	en	el	Seminario	Internacional	FIAP	2013	y	VI	Congreso	FIAP	–	ASOFONDOS,	
realizado	en	Cartagena	de	 Indias,	Colombia,	 se	 incorporó	una	presentación	de	Rodrigo	Acuña,	 titulada	
“¿Cuáles	deben	ser	los	objetivos	de	una	reforma	previsional?,	análisis	crítico	de	las	reformas	recientes”.			

También	nos	propusimos	como	objetivo,	apoyar	aquellos	estudios	que	analicen	los	efectos	positivos	que	
tienen	la	creación	y	desarrollo	de	los	sistemas	de	capitalización	individual	sobre	la	economía.	Mención	especial	
fue	el	Estudio	que	preparó	SURA,	el	cual	reunió	a	destacados	economistas	regionales,	quienes	analizaron	
y	cuantificaron	el	impacto	de	este	sistema	en	el	crecimiento	de	la	economía,	los	mercados	de	trabajo,	de	
capitales	 y	de	 seguros	de	vida.	FIAP	se	 comprometió	 a	difundir	 los	 resultados	del	mismo,	 e	 incorporó	
un	panel	especial	titulado	“Circulo	Virtuoso	entre	el	Desarrollo	del	Sistema	de	Capitalización	Individual	
y	el	Desarrollo	Económico”	en	el	Seminario	Internacional	2013	y	VI	Congreso	FIAP	ASOFONDOS	a	
realizarse	en	Colombia.				
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El	periodo	tampoco	estuvo	exento	de	críticas	a	 los	sistemas	previsionales.	En	ese	sentido,	FIAP	estuvo	
atento	a	entregar	respuesta	oportuna	a	través	del	envío,	a	todos	sus	asociados,	de	una	versión	actualizada	
del	documento	“Mitos	y	Realidades”	que	prepara	periódicamente	la	Asociación	de	AFP	de	Chile,	donde	se	
identifican	las	objeciones	más	recurrentes	que	se	efectúan	a	los	sistemas	de	capitalización	individual	en	los	
distintos	países	donde	FIAP	está	presente	y	se	detallan	líneas	argumentales	especialmente	fundamentadas	
para	rebatir	esas	críticas.		

Como	objetivo	permanente	de	 esta	organización,	nos	 comprometimos	 a	promover	 el	 fortalecimiento	y	
desarrollo	del	sistema	previsional	basado	en	Modelo	Multipilar	 (Pilar	no	contributivo	y	 focalizado,	Pilar	
de	capitalización	 individual	y	Pilar	voluntario	con	 incentivos).	Con	este	 foco,	 se	desarrolló	el	Seminario	
Internacional	FIAP	2012,	los	días	31	de	mayo	y	1	de	junio	de	2012	en	México,	y	se	organizó	al	año	siguiente,	
en	forma	conjunta,	el	Seminario	Internacional	FIAP	2013	y	el	VI	Congreso	FIAP-ASOFONDOS,	los	días	
11	y	12	de	abril	de	2013,	en	Colombia.		

También	estos	objetivos	permanentes	se	plasmaron	en	numerosas	publicaciones	y	documentos,	preparados	
por	FIAP,	 donde	 cabe	destacar	 la	 publicación	del	Libro	FIAP	2012	 “Oportunidades	 y	Desafíos	 de	 los	
Sistemas	de	Capitalización	Individual	en	un	Mundo	Globalizado”,	que	FIAP	envió	a	sus	asociados	y	difundió	
ampliamente,	entre	las	autoridades,	representantes	de	organizamos	internacionales,	académicos,	etc.	A	esto	
último,	se	sumaron	encuentros	en	seminarios,	organizados	por	FIAP,	con	importante	convocatoria	y	un	
nutrido	 intercambio	de	 experiencias	 y	 desafíos	 comunes	 en	diversos	 ámbitos,	 especialmente	 en	materia	
de	mejoramiento	de	las	pensiones	y	reformas	a	la	institucionalidad,	la	cual	debe	evolucionar	según	vayan	
cambiando	 las	condiciones	demográficas	y	el	desarrollo	económico,	entre	otras	variables	particulares	de	
cada	país.			

También,	en	su	tarea	de	interlocutor	válido	frente	a	las	autoridades	del	sector,	académicos,	la	industria,	FIAP	ha	
sido	invitada	a	innumerables	foros	y	seminarios,	organizados	por	organismos	internacionales	e	instituciones.	
En	pos	de	este	mismo	fin,	la	presidencia	FIAP,	participó	en	varios	encuentros,	de	los	cuales	resaltamos,	
la	Conferencia	de	la	Organización	Internacional	del	Trabajo	(OIT)	realizada	en	junio	de	2012,	en	Suiza,	y	
en	el	encuentro	anual	del	Global	Forum	on	Private	Pensions	de	la	Organización	para	la	Cooperación	y	el	
Desarrollo	Económico	(OCDE)	y	la	Organización	Internacional	de	Supervisores	de	Pensiones	(IOPS),	que	
se	desarrolló	en	octubre	de	2012,	en	Chile,	con	la	Superintendencia	de	Pensiones	de	Chile	como	organismo	
anfitrión.	Este	presidente,	fue	invitado	a	participar	en	el	referido	foro,	en	el	panel	“Inversión	de	largo	plazo	
e	inversiones	en	infraestructura”,	con	la	presentación	“La	importancia	de	los	fondos	de	pensiones	como	
inversionistas	de	largo	plazo	y	su	rol	en	los	gobiernos	corporativos”.	En	esta	última	instancia,	académicos	
y	especialistas	internacionales	que	asistieron	a	esta	reunión,	compartieron	experiencias	sobre	el	desarrollo	
de	los	sistemas	de	pensiones	en	Latinoamérica,	en	particular	sobre	costos,	cobertura,	rol	de	la	industria	en	
el	desarrollo	económico,	educación	financiera	y	comunicación	sobre	temas	de	pensiones.	En	mi	calidad	de	
representante	de	FIAP	en	estos	encuentros,	también	me	preocupé	de	difundir	el	éxito	de	estos	sistemas	en	
los	países	que	lo	han	adoptado,	especialmente	en	Chile,	haciendo	referencia	a	las	conclusiones	del	Informe	
de	la	Comisión	Marcel,	que	dio	pie	a	la	Reforma	del	Sistema	Previsional	chileno	el	año	2008,	el	cual	señala	
que	las	Administradoras	de	Fondos	de	Pensiones	(AFP)	han	sido	eficientes	en	su	tarea	de	transformar	en	
pensiones	los	fondos	previsionales	en	las	tres	décadas	de	existencia	del	sistema	y	que	los	problemas	de	las	
pensiones	bajas	se	originan	en	razones	exógenas	a	la	administración.		
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Estimados	 asociados,	 sabemos	 que	 tenemos	 desafíos	 pendientes.	 Las	 cifras	 muestran	 la	 eficiencia	 del	
sistema	de	capitalización	individual	para	lograr	buenas	tasas	de	reemplazo	en	el	caso	de	las	personas	que	han	
cotizado	regularmente	a	lo	largo	de	su	vida,	pero	subsisten	problemas	de	distinto	orden	que	es	necesario	
abordar.		

En	efecto,	el	aumento	de	la	expectativa	de	vida	de	la	población;	la	precariedad	del	empleo	en	los	países	con	
economías	en	desarrollo,	como	es	la	realidad	de	la	mayor	parte	de	nuestros	asociados;	los	bajos	porcentajes	
a	cotizar	en	las	cuentas	individuales	y	la	poca	regularidad	en	las	cotizaciones,	atentan	contra	el	logro	de	tasas	
de	reemplazo	del	orden	del	70%,	porcentaje	al	que	aspira	el	amplio	contingente	de	cotizantes	que	se	jubila	
cada	año.			

Por	ello	es	 relevante	mantenernos	activos	en	el	desarrollo	de	nuevos	perfeccionamientos	a	 los	 sistemas	
de	ahorro	y	capitalización	en	cada	una	de	las	naciones	miembros	de	FIAP,	participando	con	propuestas	
y	estudios	–a	nivel	gremial	y	de	los	Estados-,	que	permitan	asegurar	ahorros	individuales	suficientes	para	
generar	tasas	de	reemplazo	que	satisfagan	las	expectativas	de	las	personas.	Al	mismo	tiempo,	resulta	cada	
vez	más	importante	concientizar	a	los	trabajadores	de	la	importancia	que	tienen	los	distintos	factores	que	
impactan	en	las	tasas	de	reemplazo,	de	modo	que	ellos	sean	verdaderamente	partícipes	en	la	construcción	
de	su	pensión.	Ciertamente,	éstos	son	caminos	claves	para	asegurar	la	sostenibilidad	del	sector.		

En	 la	 presente	Memoria	 es	 posible	 constatar	 en	 detalle	 las	 diferentes	 actividades	 y	 estudios	 realizados	
durante	el	pasado	ejercicio.	Los	invitamos	a	repasarlos,	de	modo	que	sirvan	de	inspiración	para	abordar	los	
desafíos	que	vienen.			

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

Corresponde	a	todas	aquellas	instituciones	y	empresas	interesadas	en	los	sistemas	privados	de	pensiones.	

A	Mayo	de	2013,	18	instituciones	de	16	países	de	América	y	Europa	son	Socios	Plenos	de	FIAP	y,	9	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	 Operadora	de	Planes	de	Pensiones	
Complementarias	del	Banco	Popular	
y	de	Desarrollo	Comunal,	S.A.	
(Popular	Pensiones).				

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

CURAÇAO			 Stichting	Vidanova	Pension	Fund.	

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

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

KAZAJSTÁN		 Asociación	de	Instituciones	Financieras	
de	Kazajstán”	(Financial	Institutions’	
Association	of 	Kazakhstan,	AFK).	
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HONDURAS		 Sociedad	Administradora	de	
Fondos	de	Pensiones	Atlántida,	
S.A.	(AFP	Atlántida).	(**)

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.

POLONIA	 Cámara	de	Pensiones	Polaca	
(Izba	Gospodarcza	Towarzystw	
Emerytalnych,	IGTE).

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.	

(*)						En	formación.
(**)		 Honduras:	País	Colaborador.
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SOCIOS COLABORADORES

1.	AEGON	GLOBAL	PENSIONS

3.	BNY	MELLON

2.	AMUNDI	ASSET	MANAGEMENT

4.		LARRAíN	VIAL

5.	M	&	G	INVESTMENT	 6.	PICTET	&	CIE	(EUROPE)	S.A.	SUCURSAL	ESPAÑA

7.	PRINCIPAL	FINANCIAL	GROUP 8.	RISKMATHICS	FINANCIAL	INNOVATION

9.	STATE	STREET	GLOBAL	ADVISORS
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COMISIÓN DIRECTIVA 
 
A	Mayo	de	2013,	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
Wojciech	Nagel,	Polonia.

Vicepresidente
Oscar	Franco,		México.

Presidente
Guillermo	Arthur,	Chile.

Vicepresidente
Santiago	Montenegro,	

Colombia.		

Vicepresidente
Luis	Valdivieso,	Perú.

Vicepresidente
Eduardo	Fuentes,	España.	

Vicepresidente
Mariano	Rabadán,	España.
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ORGANIZACIÓN Y ADMINISTRACIÓN

Secretario	General:		 Gladys	Otárola		

Gerente	de	Estudios:		 Manuel	Tabilo

Asistente	Administrativo:		 Ana	Tolosa	

Sede:	 Santiago	de	Chile
	 Avda.	Nueva	Providencia	2155,	Torre	C,	Piso	9,	Oficina	901,	

Providencia.

Teléfono:	 (56	-	2)	2	381-1723

Fax:	 (56	-	2)	2	381-2655

E-mail:	 fiap@fiap.cl	

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

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

Durante	el	año	2012	y	primer	cuatrimestre	2013,	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	2012,	los	miembros	del	Comité	de	Coordinadores	participaron	en	la	Asamblea	Anual	
realizada	en	mayo	de	2012,	Cancún,	México.

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	el	año	2002	hasta	Febrero	2010,	colaboró	con	nosotros	-en	calidad	de	asesor	externo	de	la	FIAP-	el	
señor	Augusto	Iglesias,	quien	es	economista,	con	post	grado	en	la	Universidad	de	California,	Los	Ángeles,	
Estados	Unidos.	Además,	es	socio	de	Primamérica	Consultores	(Chile),	especialista	en	temas	previsionales	
y	consultor	del	Banco	Mundial.	A	partir	de	Marzo	2010	Augusto	Iglesias	asumió	el	cargo	de	Secretario	de	
Previsión	Social	en	el	gobierno	del	Presidente	de	Chile,	Sr.	Sebastián	Piñera.	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	2012	y	el	primer	cuatrimestre	del	2013,	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 2012 - Abril 2013)

Durante	el	año	2012	y	el	primer	cuatrimestre	2013	se	realizaron	las	siguientes	actividades,	que	nos	permitieron	
cumplir	los	objetivos	estratégicos.

OBJETIVO ESPECÍFICO N°1

Difundir	y	defender	activamente	la	organización	industrial	más	efectiva	en	los	sistemas	de	capitalización	
individual,	considerando	las	distintas	etapas	de	desarrollo	en	que	éstos	se	encuentran.

ACTIVIDADES

Con	 el	 objeto	 de	 definir	 las	 condiciones	 básicas	 para	 lograr	 una	 organización	 industrial	 eficiente	 en	 el	
sistema	de	capitalización	individual:

a.	 Se	encargó	a	Alejandro	Ferreiro	el	Estudio	“Análisis	crítico	de	las	propuestas	de	reforma,	a	la	luz	de	la	
experiencia	chilena”.	Dicho	estudio	fue	presentado	a	los	socios	en	la	Asamblea	FIAP	2012	(México),	
y	 la	 transcripción	editada	de	 la	misma	se	puso	a	disposición	de	 los	Socios	FIAP.	La	presentación	
efectuada	tuvo	por	objeto	plantear	algunas	 ideas	preliminares	sobre	 la	 formación	de	precios	en	el	
sistema	de	AFP	y	cubrir	tres	grandes	temas	referidos	a:	(i)	los	elementos	fundamentales	de	la	propuesta	
de	Heinz	Rudolph	y	los	acuerdos	y	discrepancias	que	existen	con	sus	posturas;		(ii)	el	análisis	y	las	
propuestas	que	presentó	la	Comisión	Marcel	en	Chile	para	la	reforma	previsional	del	año	2008	(en	la	
cual	Alejandro	Ferreiro	participó);	y	(iii)	las	características	del	sistema	de	pensiones	sueco	y	por	qué	
esta	alternativa	no	es	conveniente	para	el	caso	de	los	países	pertenecientes	a	la	FIAP.	

b.	 Se	publicó,	a	través	del	Libro	FIAP	2012	(Seminario	FIAP	México	2012),	el	artículo	de	Mario	Marcel	
“Economía	Política	de	la	Reforma	Previsional	Chilena	del	2008”.	
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OBJETIVO ESPECÍFICO N° 2

Definir	 	 y	 promover	 los	 principios	 y	 características	 fundamentales	 que	 debieran	 tener	 los	 sistemas	 de	
pensiones	(regulación,	fiscalización	e	institucionalidad),	y	el	entorno	macroeconómico	en	que	operan,		para	
que	cumplan	eficientemente	con	sus	objetivos.

ACTIVIDADES

Con	el	fin	de	cumplir	con	este	objetivo,	se	llevaron	a	cabo	las	siguientes	actividades:

(i)	 Se	elaboró	y	difundió		el	documento	“Principios	de	operación	y	características	fundamentales	que	
debiera	tener	un	sistema	de	pensiones	de	capitalización	individual	y	el	entorno	macroeconómico	en	
que	opera	para	lograr	con	eficiencia	las	tasas	de	remplazo	objetivo”.	

(ii)	 Se	 elaboró	 y	 difundió	 	 el	 documento	 “Estudio	 comparativo	 entre	 principios	 y	 características	
fundamentales	de	un	sistema	de	capitalización	individual	y	la	realidad	con	que	éstos	operan”.

(iii)	 Se	publicó	el	documento	“Contra-Reformas	de	los	Sistemas	de	Ahorro	y	Capitalización	Individual.	
El	caso	Argentino.	Factores	determinantes	y	efectos	ulteriores”,	preparado	para	la	FIAP	por	Jorge	
R.	Castorina,	 ex	Director	Ejecutivo	 de	 la	Cámara	 de	Administradoras	 de	 Fondos	 de	 Jubilaciones	
y	 Pensiones	 (CAFJP)	 de	 la	 Argentina.	 En	 dicho	 trabajo	 se	 defiende	 activamente	 los	 principios	 y	
características	fundamentales	de	un	sistema	de	capitalización	individual,	con	un	análisis	basado	en	la	
experiencia	de	Argentina,	con	las	consecuencias	de	vulnerarlos.

(iv)	 Se	 identificaron	 las	 críticas	 habituales	 a	 los	 sistemas	 de	 capitalización	 individual	 y	 se	 elaboraron	
argumentos	fundados	para	hacer	frente	a	estas	críticas.	Se	tomó	como	ejemplo	el	caso	de	Chile,	para	
el	cual	se	difundió	entre	los	Socios	el	documento	“Mitos	y	Realidades”,	elaborado	por	la	Asociación	
de	AFP	de	Chile.

(v)	 Se	 invitó	a	Rodrigo	Acuña	a	efectuar	una	presentación	en	el	Seminario	FIAP	2013	 (Cartagena	de	
Indias,	Colombia,	Abril	2013)	sobre	el	tema	“¿Cuáles	deben	ser	los	objetivos	de	una	reforma	pensional?		
Análisis	crítico	de	las	reformas	recientes”.	
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OBJETIVO ESPECÍFICO N°3

Proponer	reformas	y	acciones	con	el	objetivo	de	mejorar	el	funcionamiento	de	los	sistemas	de	capitalización	
individual	y	del	sistema	de	pensiones	en	general.

ACTIVIDADES

(i)	 Se	elaboró	y	difundió	el	documento	“Principales	reformas	a	los	sistemas	de	capitalización	individual,	
análisis	y	propuestas	de	perfeccionamiento”,	el	cual	incluyó	los	siguientes	temas:

a.	 Un	 análisis	 crítico	 de	 las	 reformas	 recientes:	 cambios	 y	 tendencias	 que	 pueden	 afectar	
significativamente	los	programas	de	capitalización	individual,	como	también	los	demás	pilares	
del	sistema	de	pensiones.

b.	 Propuestas	de	perfeccionamiento,	para	cumplir	con	la	entrega	de	adecuadas	tasas	de	reemplazo	
a	los	trabajadores.

(ii)	 Se	envió	a	los	Socios	los	siguientes	documentos,	los	cuales	responden	en	parte		a	la	inquietud	sobre	
indicadores	que	permiten	estimar	oportunamente	las	tasas	de	remplazo	que	obtendrán	los	afiliados	a	
los	sistemas	de	capitalización,	e	identificar	las	barreras	existentes	y	los	ajustes	necesarios	que	permitan	
alcanzarlas.	

a.	 Estudio	“Las	pensiones	de	vejez	que	genera	el	sistema	de	AFP	en	Chile:	estimaciones	de	la	Tasa	
de	Reemplazo”,	elaborado	por	Ricardo	Paredes,	Profesor	de	la	Pontificia	Universidad	Católica	
de	Chile.

b.	 Recorte	de	Prensa	(enero	2013;	Diario	Pulso,	Chile),	con	la	opinión	de	Klaus	Schmidt-Hebbel	
sobre	los	cambios	que	estima	necesarios	al	sistema	chileno	de	pensiones.

c.	 Presentación	de	Klaus	Schmidt-Hebbel	(marzo	2013;	Centro	de	Estudios	Públicos	Chile,	CEP),	
sobre	“El	Sistema	y	el	Nivel	de	las	Pensiones	en	Chile:	Propuestas	para	sus	Mejoras”.	

(iii)	 Se	elaboró	y	difundió	un	documento	donde	se	plasman	las	estrategias	y	actividades	comunicacionales	
(campañas	de	medios,	seminarios,	alianzas,	programas	de	formación,	concursos	y	participación	activa	
en	redes	sociales,	entre	otras)	que	han	seguido	algunos	de	los	Socios	FIAP	con	el	fin	de	acercarse	
tanto	a	los	sectores	de	afiliados	y	pensionados	y	así	 lograr	 inculcar	una	cultura	previsional	que	les	
permita	valorar	positivamente	el	Sistema	de	Capitalización	Individual	de	su	país.	
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OBJETIVO ESPECÍFICO N°4

Estudiar	los	efectos	positivos	que	tiene	la	creación	y	desarrollo	de	los	sistemas	de	capitalización	individual	
sobre	la	economía	(crecimiento,	mercado	de	capitales,	del	trabajo	y	seguros),	para	una	base	amplia	de	países.

ACTIVIDADES

•	 En	el	Seminario	Internacional	FIAP	2013,	se	incluyó	el	panel	“Círculo	Virtuoso	entre	el	Desarrollo	
del	Sistema	de	Capitalización	Individual	y	el	Desarrollo	Económico”.	En	dicho	panel	se	muestran	los	
resultados	preliminares	de		un	estudio,	preparado	por	SURA	Asset	Management,	donde	se	mide	el	
impacto	de	la	creación	y	desarrollo	de	los	sistemas	de	capitalización	individual	sobre	el	crecimiento	
de	la	economía,	los	mercados	del	trabajo,	de	capitales	y	de	seguros	de	vida.	Se	invitó	a	exponer	sobre	
los	resultados	encontrados	a	los	siguientes	expositores:	(i)	Rodrigo	Fuentes,	Profesor,	Departamento	
de	Economía,	Pontificia	Universidad	Católica	 de	Chile,	 para	 el	 caso	 chileno;	 (ii)	Leonardo	Villar,	
Director	Ejecutivo,	 Fundación	 para	 la	 Educación	 Superior	 y	 el	Desarrollo	 (FEDESARROLLO),	
Colombia,	para	el	caso	colombiano;	(iii)	Alejandro	Villagómez,	Profesor,	Centro	de	Investigación	y	
Docencia	Económicas	(CIDE),	México,	para	el	caso	mexicano;	y	(iv)	Pablo	Secada,	Jefe	Económico,	
Instituto	Peruano	de	Economía	 (IPE),	Perú,	para	 el	 caso	peruano.	A	 su	vez,	 el	 libro	FIAP	2013	
difundirá	ampliamente	estos	temas.	

•	 FIAP	elaboró	la	Nota	de	Pensiones	“Las	reformas	previsionales	basadas	en	la	capitalización	individual	
y	su	impacto	sobre	la	sostenibilidad	fiscal”,	donde	se	analiza	el	impacto	de	las	reformas	a	los	sistemas	
de	capitalización	sobre	el	presupuesto	fiscal	y	los	niveles	de	deuda	implícita	y	explícita,	comparando	
además	los	sistemas	reformados	y	no	reformados.	

http://www.fiap.cl/prontus_fiap/site/artic/20110613/asocfile/20110613163758/nota_4___reformas_e_impacto_en_sostenibilidad_fiscal__julio_2013_.pdf
http://www.fiap.cl/prontus_fiap/site/artic/20110613/asocfile/20110613163758/nota_4___reformas_e_impacto_en_sostenibilidad_fiscal__julio_2013_.pdf


Memoria Anual 2012

21

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

•	 Organización	de	Seminarios	Técnicos	y	Difusión	de	Estudios:	

i.	 FIAP	organizó	en	conjunto	con	los	socios	de	cada	país,	los	siguientes	Seminarios:

a.	 Seminario	Internacional	FIAP	2012	(31	de	mayo	y	1	de	junio	de	2012,	México).

 

b.	 Seminario	Internacional	FIAP	2013	
	 y	Sexto	Congreso	FIAPASOFONDOS	
	 (11	y	12	de	abril	de	2013,	Colombia).	

En	 la	 fotografía,	 el	 Sr.	 Guillermo	 Arthur,	 Presidente	
FIAP,	inaugurando	el	“Seminario	Internacional	FIAP
2012”	(31	de	mayo	y	1	de	junio	de	2012,	México).

En	 la	 fotografía,	 el	 Sr.	 Guillermo	 Arthur,	 Presidente	 FIAP,	
inaugurando	el	“Seminario	Internacional	FIAP	2013”,	(11	y	12	de	
abril	de	2013,	Colombia).
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ii.	 Con	 el	 fin	 de	 promover	 el	 fortalecimiento	 y	 desarrollo	 de	 los	 sistemas	 de	 capitalización	
individual,	FIAP	ha	distribuido	permanentemente	las	conclusiones	del	Informe	de	la	Comisión	
Marcel	(Reforma	Previsional	de	Chile	del	año	2008).

•	 Participación	en	encuentros	organizados	por	los	organismos	internacionales	y	de	relevancia	para	el	
sector	de	fondos	de	pensiones,	colaborando	con	dichas	organizaciones	en	las	materias	que	sean	de	
interés	mutuo.

OIT:

•	 El	Presidente	FIAP	participó	en	la	Conferencia	de	la	Organización	Internacional	del	Trabajo	
(OIT)	realizada	en	junio	del	2012.	

OCDE/IOPS:

•	 La	Superintendencia	de	Pensiones	de	Chile	organizó	en	Santiago,	Chile,	 la	versión	2012	del	
“Global	Forum	on	Private	Pensions”	(Foro	Global	sobre	Pensiones	Privadas),	encuentro	anual	
de	la	Organización	para	la	Cooperación	y	el	Desarrollo	Económico	(OCDE)	y	la	Organización	
Internacional	de	Supervisores	de	Pensiones	(International	Organisation	of 	Pension	Supervisors,	
IOPS).	El	evento	fue	inaugurado	el	martes	23	de	octubre	de	2012	por	la	Ministra	del	Trabajo	
y	Previsión	Social,	Evelyn	Matthei,	y	culminó	el	miércoles	24	de	octubre.	El	Foro	se	centró	
en	 la	 industria	 de	 pensiones	 en	América	 Latina,	 el	 costo	 y	 la	 cobertura	 de	 los	 sistemas	 de	
pensiones	a	largo	plazo,	la	inversión	y	la	infraestructura,	el	diseño	de	las	opciones	por	defecto	
y	la	educación	financiera	y	 la	comunicación	sobre	temas	de	pensiones.	Representantes,	tanto	
de	 los	 sistemas	 de	 pensiones	 consolidados	 como	 en	 proceso	 de	 reforma,	 de	 la	 industria	
y	 académicos,	 compartieron	 experiencias	 y	 lecciones	 y	 formas	 innovadoras	 de	 mejorar	 la	
cobertura	de	las	inversiones	y	la	infraestructura.	El	Presidente	FIAP	fue	invitado	a	participar	

	 en	 el	 referido	 Foro	 el	 día	 24	 de	
octubre,	 en	 el	 panel	 “Inversión	
de	 largo	 plazo	 e	 Inversiones	

	 en	Infraestructura”,	con	la	presentación	
que	 llevó	 por	 título	 “La	 importancia 
de	 los	 fondos	 de	 pensiones	 como 
inversionistas	de	largo	plazo	y	su	rol	en 
los	gobiernos	corporativos”.	En	el	panel	
también	 participaron	 los	 panelistas	
Scott	 Minerd	 (CIO,	 Guggenheim	
Partners),	y	David	Tuesta	(Economista	
Jefe	de	BBVA).	El	panel	fue	moderado	
por	 Fiona	 Stewart,	 de	 la	 División	 de	
Asuntos	 Financieros	 de	 la	 OCDE.	
En	 dicho	 Foro	 también	 participó	 el	
Vicepresidente	de	FIAP	de	Perú	 y	 los	
Socios	 FIAP	 de	 Costa	 Rica,	 Panamá,	
República	Dominicana	y	Uruguay.

En	la	fotografía,	a	la	izquierda,	el	Sr.	Guillermo	Arthur,	Presidente	
FIAP,	 participando	 en	 el	 panel	 “Inversión	 de	 largo	 plazo	 e	
Inversiones	en	Infraestructura”,	en	el	“Global	Forum	on	Private	
Pensions”,Santiago,	Chile,	24	de	octubre	de	2013.

http://www.fiap.cl/prontus_fiap/site/artic/20130325/asocfile/20130325173658/presentacion_guillermo_arthur_global_forum_on_private_pensions__23_y_24_oct__2012__1.ppt
http://www.fiap.cl/prontus_fiap/site/artic/20130325/asocfile/20130325173658/presentacion_guillermo_arthur_global_forum_on_private_pensions__23_y_24_oct__2012__1.ppt
http://www.fiap.cl/prontus_fiap/site/artic/20130325/asocfile/20130325173658/presentacion_guillermo_arthur_global_forum_on_private_pensions__23_y_24_oct__2012__1.ppt
http://www.fiap.cl/prontus_fiap/site/artic/20130325/asocfile/20130325173658/presentacion_guillermo_arthur_global_forum_on_private_pensions__23_y_24_oct__2012__1.ppt
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•	 Mantener	contacto	con	las	organizaciones	gremiales	de	la	industria	de	fondos,	de	seguros	y	de	los	
empleadores:

•	 El	 Presidente	 FIAP	 expuso	 en	 la	 “XXIII	 Reunión	 de	 Presidentes	 de	 Organizaciones	
Empresariales	Iberoamericanas”,	organizada	por	la	Confederación	Española	de	Organizaciones	
Empresariales	 (CEOE)	 en	 colaboración	 con	 la	Organización	 Internacional	 de	Empleadores	
(OIE).	 	La	presentación	se	 tituló	“Situación	actual	y	perspectivas	de	 los	 fondos	privados	de	
pensiones	 en	América	Latina”.	A	dicha	Reunión	 también	 asistió	 el	Vicepresidente	FIAP	de	
España	 (INVERCO)	 y	 uno	 de	 los	 Socios	 Colaboradores	 de	 FIAP	 (Pictet	&	 Cie	 S.A.).	 En	
la	 Reunión	 se	 revisaron	 además,	 las	 perspectivas	 económicas,	 empresariales	 y	 sociales	 en	 la	
región	iberoamericana,	analizando	los	temas	relativos	a	la	seguridad	jurídica	y	la	competitividad	
empresarial,	 la	estabilidad	política	y	macroeconómica,	la	propiedad	privada,	la	educación	y	el	
capital	humano,	entre	otros	temas.	Participaron	los	presidentes	de	las	organizaciones	empresariales	
de	Argentina,	Brasil,	Colombia,	Costa	Rica,	Chile,	Ecuador,	El	Salvador,	Guatemala,	Honduras,	
México,	Nicaragua,	Panamá,	Paraguay,	Perú,	Portugal,	Uruguay	y	Venezuela.	Cabe	destacar	que	
todos	los	participantes	asistieron,	con	ocasión	de	esta	Reunión,	a	la	audiencia	que	S.M.	El	Rey	
les	ofreció	en	el	Palacio	de	la	Zarzuela.

•	 FIAP	ha	mantenido	reuniones	y	contacto	permanente	con	los	representantes	de	la	Federación	
Interamericana	de	Empresas	de	Seguros	(FIDES).

•	 FIAP	ha	remitido	periódicamente	boletines,	libros,	publicaciones,	información	relevante	de	los	
sistemas	a	la	base	de	contactos	de	dichos	organismos.	

En	 la	 fotografía,	el	Presidente	FIAP,	Guillermo	Arthur,	
saludando	 formalmente	 a	 S.M.	El	Rey	de	España	 en	 el	
Palacio	de	la	Zarzuela,	Madrid,	con	ocasión	de	la	XXIII	
Reunión	de	Presidentes	de	Organizaciones	Empresariales	
Iberoamericanas.

http://www.fiap.cl/prontus_fiap/site/artic/20130325/asocfile/20130325174744/charla_guillermo_arthur__reunion_ceoe__29_10_12__1.pdf
http://www.fiap.cl/prontus_fiap/site/artic/20130325/asocfile/20130325174744/charla_guillermo_arthur__reunion_ceoe__29_10_12__1.pdf
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•	 Efectuar	presentaciones	a	 las	autoridades	de	cada	país,	defendiendo	las	bases	del	segundo	pilar	de	
capitalización	individual	cuando	éstas	se	vean	debilitadas:

•	 El	Presidente	FIAP	y	del	Vicepresidente	FIAP	(Colombia)	expusieron	sobre	los	“Sistema	de	
pensiones	en	Colombia,	en	Chile	y	en	otros	países	con	reforma	y	sus	desafíos”,	en	Santiago,	
Chile,	 en	 agosto	 de	 2012.	 Dicha	 exposición	 fue	 dirigida	 a	 una	 delegación	 	 de	 autoridades	
colombianas	encabezada	por	el	Ministro	de	Trabajo	de	Colombia,	Sr.	Rafael	Pardo,	y	se	efectuó	
en	el	contexto	de	una	pasantía	de	especialización	y	actualización	sobre	el	Sistema	Previsional	
de	Chile,	para	diversas	autoridades	sectoriales	de	Colombia	relacionadas	al	sector	de	previsión	
social.		

•	 El	Presidente	FIAP	expuso	ante	el	Congreso	de	Magistrados	del	Poder	Judicial	de	Colombia,	en	
septiembre	de	2012,	en	Medellín,	Colombia.

•	 Promover	los	esquemas	de	Multifondos	y	la	adecuada	diversificación	de	las	inversiones	de	los	fondos	
de	pensiones:

•	 Se	 difundieron	 los	Boletines	 informativos	 de	Multifondos	del	 año	 2012	 (Nro.	 36,	 37	 y	 38),	
elaborados	por	la	Asociación	de	AFP	de	Chile,	a	través	de	los	Boletines	Informativos	FIAP.	

•	 FIAP	 elaboró	 el	 Documento	 “Resultados	 y	 Tendencias	 en	 Multifondos:	 Chile,	 Colombia,	
México	y	Perú”.	El		artículo	tiene	por	objeto	mostrar	los	resultados	más	recientes,	al	primer	
trimestre	 de	 2012,	 en	 cuanto	 al	 desempeño	 de	 los	 esquemas	 de	Multifondos	 adoptados	 en	
Chile,	Colombia,	México	y	Perú.	En	el	documento	también	se	describe,	cuando	corresponde,	
las	características	más	esenciales	de	dichos	esquemas	que	define	la	normativa	vigente.	

http://www.fiap.cl/prontus_fiap/site/artic/20130124/asocfile/20130124124302/resultados_y_tendencias_de_los_multifondos_en_america_latina.pdf
http://www.fiap.cl/prontus_fiap/site/artic/20130124/asocfile/20130124124302/resultados_y_tendencias_de_los_multifondos_en_america_latina.pdf
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OBJETIVO PERMANENTE N°2

Apoyar	el	trabajo	de	las	asociaciones	locales,	para	que	éstas	lideren	las	acciones	de	perfeccionamiento	de	
las	regulaciones	de	sus	respectivos	sistemas	previsionales,	en	beneficio	de	los	afiliados	y	pensionados	del	
sistema.

•	 Representantes	FIAP,	colaboraron	en	la	organización	de	las	siguientes	actividades	y	asistieron	a	las	
mismas:	

•	 VI Encuentro Nacional de la Seguridad Social (ENSS) – Agosto 2012 

 Representantes	FIAP	(Vicepresidente	FIAP	Colombia,	Vicepresidente	Jurídico	de	la	Asociación	
Colombiana	 de	Administradoras	 de	Fondos	 de	Pensiones	 y	 de	Cesantía,	ASOFONDOS,	 y	
Staff 	FIAP),	así	como	también	diversas	autoridades	del	sector	de	Previsión	Social	de	Colombia,	
participaron	en	el	VI	Encuentro	Nacional	de	la	Seguridad	Social	(ENSS),	organizado	por	 la	
Corporación	 de	 Investigación,	 Estudio	 y	Desarrollo	 de	 la	 Seguridad	 Social	 (CIEDESS),	 el	
Instituto	Chileno	de	Administración	Racional	de	Empresas	(ICARE)	y	la	Facultad	de	Economía	
y	Negocios	de	la	Universidad	de	Chile,	el	24	de	agosto	de	2012,	en	Santiago,	Chile.	

•	 Seminario sobre Fondos Privados de Pensiones: “Oportunidades y Desafíos de los 
Sistemas de Capitalización Individual en un Mundo Globalizado: El modelo chileno 
de AFP” – Octubre 2012

 Aprovechado	la	visita	del	Presidente	FIAP	a	Madrid,	España,	con	motivo	de	su	participación	
en	la	“XXIII	Reunión	de	Presidentes	de	Organizaciones	Empresariales	Iberoamericanas”,	la	
Fundación	Chile-España	organizó	este	Seminario	con	el	objetivo	de	generar	un	espacio	de	análisis	
y	discusión	donde	se	diera	a	conocer	el	futuro	de	las	pensiones	en	Europa	y	particularmente	
en	España,	desde	la	óptica	de	la	experiencia	de	capitalización	individual,	desarrollada	por	Chile.	
Esta	 actividad	 se	 realizó	 el	 30	de	octubre	de	 2013,	 y	participaron	 como	ponentes	 expertos	
chilenos	y	españoles	que	analizaron	y	expusieron	los	aspectos	más	relevantes	de	los	actuales	
modelos	pensionales	de	Chile,	España	y	en	general,	de	Europa	y	América	Latina.	En	la	apertura	
del	encuentro	intervino	el	Embajador	de	Chile,	Sergio	Romero,	quien	expuso	sobre	cómo	el		
sistema	privado	de	pensiones	ha	generado	avances	significativos	para	el	país	tanto	en	el	ámbito	
de	la	seguridad	social,	como	en	lo	económico,	a	través	de	un	incremento	del	ahorro	nacional	
y	una	mayor	eficiencia	en	la	asignación	de	recursos.	Por	su	parte,	el	Presidente	FIAP		expuso	
sobre las “Oportunidades	y	Desafíos	de	los	Sistemas	de	Capitalización	Individual	en	un	Mundo	
Globalizado:	El	Modelo	Chileno	de	AFP”,	reseñando	la	evolución	del	modelo	en	Chile	y	los	
principales	beneficios	que	ha	generado	en	el	país.	Fue	presentado	por	la	Directora	Ejecutiva	de	
la	Fundación	Chile-España,	María	Ángeles	Osorio,	quien	destacó	que	dicho	espacio	de	análisis	
y	discusión	sobre	el	futuro	de	las	pensiones	en	Europa,	ha	querido	comenzar	con	la	experiencia	
chilena	porque	le	es	reconocida	en	todo	el	mundo	su	liderazgo	e	innovación.	El	acto	continuó	
con	 dos	 mesas	 redondas:	 la	 primera	 sobre	 “Presente	 y	 futuro	 de	 los	 Fondos	 Privados	 de	
Pensiones	en	Europa	y	en	España”,	siendo	moderada	por	el	decano	del	Colegio	de	Economistas	
de	Madrid,	Juan	Iranzo,	contando	como	ponentes	con	Pablo	Antolín,	Economista	Principal	

http://www.fiap.cl/prontus_fiap/site/artic/20130325/asocfile/20130325175452/charla_guillermo_arthur_seminario_fundacion_chile_espana__30_10_12__1.pdf
http://www.fiap.cl/prontus_fiap/site/artic/20130325/asocfile/20130325175452/charla_guillermo_arthur_seminario_fundacion_chile_espana__30_10_12__1.pdf
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de	la	Unidad	de	Pensiones	Privadas	de	la	Organización	para	 la	Cooperación	y	el	Desarrollo	
Económicos	(OCDE)	y	Juan	Varela	(ver	presentación	aquí),	Sub-Director	General	de	Análisis	y	
Programación	Económica	del	Ministerio	de	Hacienda	y	Administraciones	Públicas	de	España,	
quienes	expusieron	sobre	las	proyecciones	del	gasto	en	pensiones	a	largo	plazo	en	la	Unión	
Europea	para	el	periodo	2010	al	2060.

	 La	 segunda	mesa	 trató	 sobre	“El	papel	 ineludible	de	 las	pensiones	privadas	en	 los	 sistemas	
de	 jubilación”	 que	 fue	 moderada	 por	 Mariano	 Rabadán,	 Presidente	 de	 la	 Asociación	 de	
Instituciones	de	Inversión	Colectiva	y	Fondos	de	Pensiones	(INVERCO),	en	donde	expusieron	
Carlos	Esquivias	Escobar	(ver	presentación	aquí),	Gerente	de	la	Comisión	de	Vida	y	Pensiones	
de	la	Asociación	Empresarial	del	Seguro	(UNESPA),		José	Antonio	Herce,	miembro	del	Área	
de	Economía	de	Analistas	Financieros	Internacionales	 (AFI)	y	 Javier	Alonso	Meseguer	 (ver	
presentación	aquí),	Economista	Principal	de	la	Unidad	de	Pensiones	de	BBVA.

	 El	seminario	fue	clausurado	por	el	Vicepresidente	de	la	Fundación	Chile-España,	Alfonso	Merry	
del	Val	quien	concluyó	destacando,	que	para	alcanzar	una	pensión	suficiente,	es	imprescindible	
completar	el	sistema	obligatorio	de	pensiones,		con	unos	sistemas	profesionales	de	pensiones	
colectivos	y	con	los	ahorros	e	inversiones	individuales.

•	 WorldPensionSummit 2012 – Noviembre 2012

 El	Holland	Financial	Centre	llevó	a	cabo	el	WorldPensionSummit	2012	“Securing	Sufficient	
Pension	Provision”,	entre	el	14	y	el	16	de	noviembre	de	2012,	en	Ámsterdam,	Holanda.	La	
referida	 Conferencia	 es	 una	 plataforma	 hecha	 “para	 y	 por”	 profesionales	 en	 el	 área	 de	 las	
pensiones,	la	cual	permite	el	intercambio	de	experiencias	y	conocimientos.	En	dicha	ocasión,	el	
tema	de	la	conferencia	se	centró	en	cómo	asegurar	pensiones	suficientes.	Cabe	destacar	que	en	
esta	ocasión	participó	el	Vicepresidente	FIAP	(México)	y	Presidente	de	la	Asociación	Mexicana	
de	Administradoras	de	Fondos	para	el	Retiro	(AMAFORE),	Oscar	Franco,	con	la	presentación	
“Pension	Reform	 in	 Latin	America:	Main	 developments	 and	 lessons	 learnt”	 (“Reforma	 de	
Pensiones	en	América	Latina:	Principales	desarrollos	y	lecciones	aprendidas”).	

En	 la	 fotografía,	 de	 izquierda	 a	 derecha:	 (i)	 Fernando	
Alvear,	 Gerente	 General	 de	 la	 Confederación	 de	 la	
Producción	y	del	Comercio	de	Chile	(CPC);	(ii)	Guillermo	
Arthur,	 Presidente	 de	 la	 Federación	 Internacional	 de	
Administradoras	 de	 Fondos	 de	 Pensiones	 (FIAP);	
(iii)	 Sergio	 Romero,	 Embajador	 de	 Chile	 en	 España;	
Lorenzo	 Constans,	 Presidente	 de	 la	 Confederación	 de	
la	Producción	 y	del	Comercio	de	Chile	 (CPC);	 (iv)	 Juan	
Varela,	 Sub-	 Director	 General,	 Ministerio	 de	 Hacienda	
y	 Administraciones	 Públicas;	 (v)	María	 Ángeles	 Osorio,	
Directora	Ejecutiva	de	la	Fundación	Chile-España;	y	(vi)	
Gonzalo	Rengifo,	Director	General	de	Pictet	&	Cie	S.A.

http://www.fundacionchile-espana.org/pdfs/Presentaciones.pdf
http://www.fundacionchile-espana.org/pdfs/Presentaciones.pdf
http://www.fundacionchile-espana.org/pdfs/Presentaciones.pdf
http://www.fiap.cl/prontus_fiap/site/artic/20130325/asocfile/20130325182556/fiap_oscar_franco_world_pension_summit_15nov12_1.pdf
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•	 Intercambio de experiencias en distintas materias que hayan contribuido al 
mejoramiento de los sistemas: 

•	 FIAP	preparó	dos	encuestas	sobre	los	siguientes	temas:	(i)	“Imputación	de	Gastos	a	los	
Fondos	de	Pensiones”	(Socio	solicitante:	Colombia);	(ii)	“Gestión	de	Cobro	de	Aportes”	
(Socio	solicitante:	Bolivia).	Los	resultados	de	dichas	encuestas	se	intercambiaron	entre	los	
socios	y	los	países	solicitantes,	enriqueciendo	la	información	y	conocimiento	sobre	dichas	
materias.	

•	 FIAP	 elaboró	 documento	 con	 los	 resultados	 del	 Sistema	 de	 Pensiones	 Chileno	 y	
estadísticas	del	desempeño	del	Primer	Pilar,	y	fue	enviado	a	socios	como	material	a	ser	
utilizado	para	la	defensa	del	sistema	en	los	respectivos	países.	

•	 Para continuar con el fortalecimiento de los instrumentos comunicacionales de la FIAP, 
se realizaron las siguientes actividades:

• FIAP	puso	a	disposición	de	los	socios,	en	el	sitio	web	FIAP,	las	siguientes	publicaciones:

1.	 Libro	FIAP	2012	“Oportunidades	y	Desafíos	de	los	Sistemas	de	Capitalización	Individual	en	un	
Mundo	Globalizado”,	publicado	en	noviembre	de	2012,	en	el	Sitio	Web	FIAP,	con	los	trabajos	
presentados	en	el	Seminario	Internacional	FIAP	del	mismo	nombre,	llevado	a	cabo	el	31	de	
mayo	y	1	de	junio	de	2012,	en	México.	En	enero	de	2013	se	distribuyeron	las	copias	impresas	de	
ambos	libros	(1.500	en	español	y	500	en	inglés)	a	autoridades	de	organizaciones	internacionales,	
académicos	y	centros	de	investigación.	La	distribución	se	realizó	por	intermedio	de	las	distintas	
asociaciones	miembros	de	la	FIAP.

2.	 Informe	estadístico	semestral	Nro.	31	con	datos	actualizados	hasta	diciembre	de	2011.

3.	 Cuatro	informes	estadísticos	trimestrales	(marzo,	junio,	septiembre,	y	diciembre	de	2012);	

4.	 2	Boletines	de	Noticias:	(i)	Boletín	Noviembre	2012;	y	(ii)	Boletín	Marzo	2013.

5.	 Memoria	Institucional	FIAP	correspondiente	al	año	2011.			

6.	 Memorias	del	Quinto	Congreso	FIAP-ASOFONDOS,	llevado	a	cabo	el	26	y	27	de	abril	de	
2012,	en	Cartagena	de	Indias,	Colombia.	Dichas	Memorias	se	difundieron	entre	los	socios	de	
la	FIAP,	en	febrero	de	2013,	en	forma	electrónica	a	través	de	una	página	de	descarga.

7.	 Marcha	de	los	Sistemas	de	Pensiones.	Se	envió	a	los	socios	y	se	publicó	en	el	sitio	Web	de	la	
FIAP	(acceso	Socios)	un	número	de	la	“Marcha	de	los	Sistemas	de	Pensiones”,	correspondiente	
al	período	comprendido	entre	mayo	y	diciembre	de	2012.	

http://www.fiap.cl/prontus_fiap/site/artic/20130108/asocfile/20130108100548/libro_fiap_2012_oportunidades_y_desafios_de_los_sistemas_de_capitalizacion_individual_en_un_mundo_globalizado.pdf
http://www.fiap.cl/prontus_fiap/site/artic/20130108/asocfile/20130108100548/libro_fiap_2012_oportunidades_y_desafios_de_los_sistemas_de_capitalizacion_individual_en_un_mundo_globalizado.pdf
http://www.fiap.cl/prontus_fiap/site/artic/20061220/asocfile/20061220023851/memoria_2011_esp.pdf
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•	 FIAP	recibió	a	las	siguientes	delegaciones	y	colaboró	en	la	elaboración	de	la	agenda	de	reuniones	
con	autoridades	del	sector	previsional:

• Agosto	2012:	Pasantía	de	Especialización	y	Actualización	sobre	el	Sistema	Previsional	
de	 Chile,	 para	 autoridades	 de	 Colombia.	 Delegación	 encabezada	 por	 el	 Ministro	 de	
Trabajo	de	Colombia,	Rafael	Pardo	y	el	Vicepresidente	FIAP	(Colombia),	Sr.	Santiago	
Montenegro.

•	 Octubre	2012:	Agenda	de	reuniones	para	la	Asociación	Dominicana	de	Administradoras	
de	Fondos	de	Pensiones	(ADAFP)	con	la	Administradora	de	Fondos	de	Cesantía	(AFC)	
de	Chile.

•	 Noviembre	 2012:	 Agenda	 de	 reuniones	 para	 el	 Analista	 de	 Inversiones	 de	 República	
AFAP	 (Uruguay),	 Sr.	 Ignacio	 Noguez,	 con	 los	 Gerentes	 de	 Inversiones	 de	 las	 AFP	
Habitat,	Modelo	y	Provida.

•	 Enero	2013:	Agenda	de	reuniones	para	el	Gerente	de	Estudios	de	la	Asociación	Mexicana	
de	Administradoras	de	Fondos	para	el	Retiro	(AMAFORE),	Sr.	Manuel	García.	
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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.

Para	alcanzar	el	objetivo	planteado:

i.	 FIAP	elaboró	la	Nota	de	Pensiones	Nota	de	Pensiones	“La	importancia	del	Ahorro	Previsional	
Voluntario	y	factores	clave	para	su	desarrollo”,	donde	se	revisa	la	literatura	reciente	sobre	la	
importancia	del	 ahorro	previsional	 voluntario	 (APV)	como	un	mecanismo	para	mejorar	 las	
pensiones	de	los	trabajadores,	habida	consideración	de	los	cambios	demográficos	(aumento	en	
las	expectativas	de	vida)	y	la	baja	densidad	de	cotizaciones.	Asimismo,	se	resaltan	algunos	factores	
de	clave	para	el	desarrollo	del	APV,	derivados	tanto	de	la	economía	del	comportamiento,	como	
también	de	la	experiencia	de	otros	países,	tales	como	Estados	Unidos	y	Chile.	Finalmente,	se	
hace	mención	 a	 las	oportunidades	que	 tienen	 las	Administradoras	de	Fondos	de	Pensiones	
(AFP)	para	promover	el	APV	e	incrementar	su	valor	agregado	en	la	industria.	

ii.	 Se	incorporó	en	el	Seminario	Internacional	FIAP	2013	(Colombia)	una	sesión	y	panel	sobre	
“Mercado	Laboral	y	Cobertura	en	Pensiones”,	a	la	cual	se	invitó	como	expositor	principal	al	
Premio	Nobel	de	Economía	2010	y	Profesor	del	Departamento	de	Economía	de	 la	London 
School of  Economics,	Reino	Unido,	Sr.	Christopher	Pissarides.	En	el	panel	se	invitó	a	exponer	al	
Sr.	Dante	Contreras,	Profesor	Titular	y	Director	del	Departamento	de	Economía,	Universidad	
de	Chile,	y	a	la	Sra.	Agnieszka	Chlon-Dominczak,	Economista	especialista	en	pensiones	de	la	
Warzaw School of  Economics,	Polonia.	

http://www.fiap.cl/prontus_fiap/site/artic/20110613/asocfile/20110613163758/nota_3___la_importancia_del_ahorro_previsional_voluntario__julio_2013_.pdf
http://www.fiap.cl/prontus_fiap/site/artic/20110613/asocfile/20110613163758/nota_3___la_importancia_del_ahorro_previsional_voluntario__julio_2013_.pdf
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CIFRAS ESTADÍSTICAS 

Al	 31	 de	 diciembre	 de	 2012,	 los	 países	 asociados	 a	 la	 Federación	 Internacional	 de	Administradoras	 de	
Fondos	de	Pensiones	(FIAP)	reunieron	un	total	de	117.676.402	trabajadores	afiliados	al	sistema	de	pensiones	
basado	en	el	ahorro	y	la	capitalización	individual.	A	su	vez,	estos	trabajadores	acumulan	en	sus	respectivas	
cuentas	fondos	por	USD	684.696	millones.

Trabajadores Afiliados

Durante	el	período	de	análisis	(diciembre	2011	–	diciembre	2012),	el	número	de	trabajadores	afiliados	al	
sistema	privado	de	pensiones	de	capitalización	 individual,	pertenecientes	a	 los	países	socios	de	 la	FIAP,	
aumentó	en	un	2,94%,	al	pasar	de	114,3	millones	de	trabajadores	afiliados	en	diciembre	de	2011,	a	117,7	
millones	de	afiliados	en	diciembre	de	2012	(ver	Cuadro	N°	1).

Países de América Latina

A	diciembre	 de	 2012,	 los	 países	 latinoamericanos	 con	 sistemas	 de	 pensiones	 obligatorios	 presentan	 un	
aumento	de	3,70%	con	respecto	a	la	misma	fecha	del	año	anterior,	al	pasar	de	76	millones	de	trabajadores	
afiliados	en	diciembre	de	2011	a	79	millones	de	afiliados	en	diciembre	de	2012.	Los	países	que	más	aportaron	
a	 este	 incremento	 resultaron	 ser	Colombia	 (aporta	 el	 28%	del	 incremento),	México	 (aporta	 el	 27%	del	
incremento)	y	Perú	(aporta	el	12%	del	incremento).

Los	dos	países	que	más	crecieron	en	las	afiliaciones	fueron	Colombia	(7,91%)	y	El	Salvador	(7,03%).

Dentro	del	grupo	de	países	latinoamericanos	con	sistemas	obligatorios,	el	mayor	dinamismo	del	mercado	
laboral	 (ver	Cuadro	N°2),	ha	 sido	clave	para	 el	 aumento	en	 la	 tasa	de	afiliación	de	 trabajadores,	 lo	que	
resalta	 la	 condición	pro	 cíclica	 del	mercado	de	pensiones.	De	hecho,	 todos	 los	 países	 latinoamericanos	
disminuyeron	sus	tasas	de	desempleo,	salvo	Bolivia,	Costa	Rica	y	Uruguay.
 
En	El	 Salvador,	 la	mayor	 dinámica	 de	 afiliación	 también	 responde	 a	 un	 crecimiento	 en	 el	 empleo	 (ver	
número	de	cotizantes,	Cuadro	N°	3),	pero	un	factor	adicional	es	la	continuación	de	la	política	de	las	AFP	
de	afiliar	personas	que	se	encuentran	fuera	del	mercado	del	trabajo,	principalmente	jóvenes	que	se	espera	
inicien	a	cotizar	cuando	consigan	su	primer	empleo	y	que	se	afilian	como	trabajadores	independientes.	

En	el	caso	de	Honduras	(sistema	voluntario),	se	observa	un	aumento	de	11,21%	en	el	número	de	afiliados,	lo	
que	se	explica	gracias	a	los	esfuerzos	comerciales	de	la	AFP	Atlántida	(la	única	de	este	mercado)	orientados	
al	mercado	empresarial.

Países de Europa y Asia

Los	países	de	Europa	y	Asia	con	sistemas	obligatorios	muestran	un	aumento	de	3,10%	en	el	número	de	
afiliados,	al	pasar	de	27	millones	de	afiliados	en	diciembre	de	2011	a	28	millones	de	afiliados	en	diciembre	
de	2012.		
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En	este	grupo,	los	países	que	registraron	mayor	avance	fueron	Kazajstán	(3,50%)	y	Bulgaria	(3,05%).	La	
variación	positiva	en	Bulgaria	es	reflejo	de	la	creciente	afiliación	de	los	trabajadores	a	los	Fondos	de	Pensión	
Universales	(UPF,	por	sus	siglas	en	inglés)	y	a	los	Fondos	de	Pensión	Profesionales	(PPF,	por	sus	siglas	en	
inglés)1.	

En	el	caso	de	los	países	con	sistemas	de	pensiones	voluntarios,	el	número	de	afiliados	disminuyó	en	un	
2,64%,	influenciado	por	la	caída	en	España	de	un	2,69%	en	el	número	de	cuentas	de	partícipes	del	Sistema	
Individual,	el	Sistema	de	Empleo	y	el	Sistema	Asociado2.	En	Ucrania	también	se	observa	una	disminución	
(de	1,66%)	en	el	número	de	afiliados	a	los	Fondos	de	Pensiones	No	Estatales3.	

Trabajadores Cotizantes

En	el	análisis	del	número	de	cotizantes,	se	han	considerado	los	países	latinoamericanos		y	europeos	con	
sistemas	obligatorios	reformados	de	los	cuales	existe	información	disponible	(Ver	Cuadro	N°	3).

En	estos	países,	el	número	de	cotizantes	aumentó	en	un	4,06%,	pasando	de	29	millones	de	trabajadores	
cotizantes	en	diciembre	de	2011,	a	30	millones	en	diciembre	de	2012.	Ahora	bien,	este	crecimiento	en	el	
número	de	cotizantes	resulta	ser	inferior	al	experimentado	en	el	período	anterior	(Dic.	2010-	Dic.	2011),	
que	fue	de	un	5,00%.	

En	general,	el	crecimiento	positivo	en	el	número	de	cotizantes	puede	explicarse	nuevamente	por	el	efecto	
positivo	de	la	caída	en	las	tasas	de	desempleo	en	la	mayoría	de	los	países	analizados.	Los	tres	países	que	
presentan	mayores	incrementos	en	el	número	de	cotizantes	son	Perú	(16,77%),	Uruguay	(6,56%)	y	Chile	
(4,55%).	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.	
 

1 Los UPF (Universal Pension Funds) son de carácter obligatorio para todos los trabajadores nacidos después del 31 de diciembre del año 1959. 
Los PPF (Professional Pension Funds) son de carácter obligatorio y reúnen a todos los trabajadores que trabajan bajo condiciones de trabajo 
pesadas.

2	 El	Sistema	Individual	corresponde	a	planes	cuyo	promotor	son	una	o	varias	entidades	de	carácter	financiero	y	cuyos	partícipes	son	cualesquiera	
personas	físicas,	a	excepción	de	las	que	estén	vinculadas	a	aquellas	por	una	relación	laboral	y	sus	parientes	hasta	el	tercer	grado	inclusive;	el	
Sistema	de	Empleo	corresponde	a	los	planes	cuyo	promotor	es	cualquier	entidad,	corporación,	sociedad	o	empresa	y	cuyos	partícipes	son	sus	
empleados;	y	el	Sistema	Asociado	corresponde	a	planes	cuyo	promotor	es	cualquier	asociación,	sindicato,	gremio	o	colectivo,	siendo	partícipes	sus	
asociados o miembros.

3 Se debe notar que en Ucrania las actividades de las administradoras de fondos de pensiones comenzaron a operar durante el año 2005 de acuerdo 
con	la	ley	de	“Seguridad	Social	No	Estatal”	(es	importante	recordar	que	estas	administradoras	corresponden	a	la	administración	de	fondos	
voluntarios	ya	que	el	sistema	obligatorio	de	capitalización	individual	aún	no	tiene	fecha	de	inicio	de	actividades).
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Fondos Administrados4 

Durante	el	período	analizado,	los	fondos	administrados	correspondientes	a	los	países	socios	de	la	FIAP,	se	
incrementaron	en	un	22,16%	en	términos	nominales,	al	pasar	de	USD	560.502	millones	en	diciembre	de	
2011	a	USD	684.696	millones	a	diciembre	de	2012	(ver	Cuadro	N°	4).	

Este	incremento	de	valor	encuentra	explicación	principalmente	en	tres	factores.	Primero,	la	disminución	
de	las	volatilidades	en	los	mercados	financieros	mundiales	durante	parte	del	2012,	que	ha	incidido	en	los	
precios	de	los	activos	en	los	cuales	están	invertidos	los	fondos	de	pensiones,	favoreciendo	las	rentabilidades	
anuales	de	los	fondos	de	pensiones	(ver	Cuadro	N°	5).	Segundo,	el	mayoritario	fenómeno	de	apreciación	
de	las	monedas	de	los	países	miembros	de	la	FIAP	en	relación	al	dólar	norteamericano	(ver	Cuadro	N°	
6),	durante	el	periodo	estudiado,	también	ha	incidido	en	el	mayor	valor	nominal	de	los	fondos.	Y	tercero,	
ligado	 a	 las	 condiciones	 del	mercado	 laboral,	 el	 incremento	 en	 los	 niveles	 de	 salario	 imponible	 de	 los	
cotizantes,	que	impacta	positivamente	en	el	nivel	de	recursos	que	se	acumulan	en	las	cuentas	individuales	de	
los	trabajadores	(ver	Cuadro	N°7).

Respecto	 del	 primer	 factor	 señalado,	 el	 documento	 del	 Fondo	 Monetario	 Internacional	 (FMI)	 sobre	
actualizaciones	 de	 las	 proyecciones	 centrales5	 publicado	 en	 enero	 de	 2013,	 indica	 que	 “las	 condiciones	
económicas	mejoraron	moderadamente	 en	 el	 tercer	 trimestre	 de	 2012…,	 con	 un	 crecimiento	mundial	
que	aumentó	a	alrededor	de	3%”.	También	señala	que	“las	fuentes	principales	de	aceleración	fueron	las	
economías	de	mercados	emergentes,	donde	el	repunte	de	la	actividad	fue	amplio,	como	se	había	previsto,	y	
Estados	Unidos,	cuyo	crecimiento	registró	un	alza	sorpresiva”.	Más	importante,	recalca	que	“las	condiciones	
financieras	se	estabilizaron…los	diferenciales	de	rendimiento	de	los	bonos	de	la	periferia	de	la	zona	del	euro	
disminuyeron,	en	tanto	que	los	precios	de	muchos	activos	riesgosos,	especialmente	las	acciones,	subieron	
a	escala	mundial,	y	que	“las	condiciones	financieras	mundiales	siguieron	mejorando	en	el	cuarto	trimestre	
de	2012”.

Según	las	proyecciones	del	FMI,	el	crecimiento	mundial	se	expandirá	de	aproximadamente	3,2%	en	2012	a	
alrededor	de	3,5%	en	2013,	y	a	4,1%	en	2014.		Si	los	riesgos	de	crisis	no	se	materializan,	indica	el	FMI,	y	las	
condiciones	financieras	siguen	mejorando,	el	crecimiento	mundial	podría	ser	más	vigoroso	de	lo	proyectado.	
Sin	embargo,	la	entidad	advierte	que	“los	riesgos	a	la	baja	en	el	crecimiento	siguen	siendo	significativos,	
incluidos	nuevos	reveses	en	la	Zona	Euro	y	riesgos	de	una	excesiva	consolidación	fiscal	a	corto	plazo	en	
Estados	Unidos”.

Es	importante	volver	señalar	que,	como	se	ha	reiterado	en	repetidas	ocasiones	y	en	otras	versiones	de	este	
informe	estadístico,	que	el	rendimiento	de	las	inversiones	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.

4	 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.
5	 Perspectivas	de	la	Economía	Mundial,	Actualización	de	Proyecciones	Centrales,	Enero	2013	(ver	aquí).

http://www.imf.org/external/spanish/pubs/ft/weo/2013/update/01/pdf/0113s.pdf
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Países de América Latina

En	los	países	latinoamericanos	con	sistemas	obligatorios,	se	observa	un	incremento	nominal	de	24,86%	en	
el	valor	de	los	fondos	administrados,	para	el	período	de	análisis	comprendido	entre	diciembre	de	2011	y	
diciembre	de	2012.	

Todos	estos	países	obtuvieron	un	incremento	nominal	en	el	valor	de	los	fondos	administrados	en	el	período	
de	análisis.

Los	 3	 países	 con	mayores	 incrementos	 fueron	Colombia	 (33,29%),	México	 (27,30%)	 y	 Perú	 (25,24%).	
En	Colombia,	el	incremento	se	explica	en	parte	por	el	aumento	en	el	número	de	cotizantes	(1,52%),	a	la	
obtención	de	una	rentabilidad	real	positiva	en	los	últimos	doce	meses	para	el	periodo	terminado	en	diciembre	
de	2012	(13,21%6)	y	a	la	apreciación	del	peso	colombiano	respecto	al	dólar	norteamericano	(-8,98%).	En	
el	caso	de	México,	en	tanto,	el	aumento	se	explica	tanto	por	el	incremento	en	los	cotizantes	(2,83%)	y	en	el	
nivel	de	salario	promedio	imponible	(de	USD	540	en	diciembre	de	2011	a	USD	570	en	diciembre	de	2012),	
como	por	el	efecto	de	la	rentabilidad	real	positiva	del	período	(11,42%,	más	de	8,5	puntos	porcentuales	más	
que	la	del	año	2011).	En	el	caso	de	Perú,	en	forma	similar,	el	incremento	se	explica	por	el	alza	en	el	número	
de	cotizantes	(16,77%),	el	efecto	de	la	rentabilidad	real	anual	positiva	(8,89%7)	y	el	efecto	de	la	apreciación	
del	peso	peruano	respecto	del	dólar	norteamericano	(-5,52%).	

En	 el	 caso	 de	 Honduras,	 único	 país	 en	 la	 categoría	 de	 sistemas	 voluntarios,	 los	 fondos	 de	 pensiones	
administrados	por	AFP	Atlántida,	aumentaron	en	un	36,70%,	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	30,30%	en	el	
valor	los	fondos	administrados.	Los	tres	países	consignados	en	esta	categoría	obtuvieron	un	incremento	
nominal	en	el	valor	de	los	fondos	administrados	en	el	período	de	análisis.

El	incremento	en	Polonia	se	explica	por	la	gran	apreciación	del	zloty	polaco	respecto	al	dólar	(-9,30%).	En	
moneda	local	los	fondos	se	incrementaron	en	un	19,97%,	un	crecimiento	relativamente	alto,	lo	que	se	asocia	
a	la	rentabilidad	nominal	positiva	que	obtuvieron	los	fondos	en	el	2012	(13,62%).		

En	Bulgaria	el	incremento	de	28,59%	en	los	fondos	durante	el	periodo	analizado	se	explica	por	la	contribución	
de	los	nuevos	afiliados	a	los	Fondos	de	Pensión	Universales	y	Profesionales	(afiliados	crecieron	en	un	3,05%	
en	el	período	analizado),	como	también	al	 incremento	del	salario	promedio	 imponible	 (de	USD	462	en	
diciembre	de	2011	a	USD	511	en	diciembre	de	2012).

6	 Esta	rentabilidad	real	anual	 	 corresponde	al	Fondo	Moderado,	que	representa	el	86,8%	del	 total	del	 total	de	 los	 fondos	administrados	a	
diciembre de 2012.

7	 Esta	rentabilidad	real	anual		corresponde	al	Fondo	Tipo	2	o	Mixto,	el	cual	representa	el	68,8%	del	total	de	la	cartera	administrada	a	diciembre	
de 2012.
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En	los	países	con	sistemas	voluntarios,	 los	fondos	administrados	obtuvieron	un	incremento	nominal	de	
6,47%,	 lo	 que	 se	 explica	 fundamentalmente	 por	 la	 recuperación	 nominal	 observada	 en	España	 (6,44%	
medido	en	USD;	4,08%	medido	en	Euros).	En	España,	este	aumento	nominal	en	los	fondos	dice	relación	con	
la	apreciación	del	Euro	respecto	del	dólar	estadounidense	(-2,24%	durante	el	período	analizado)	y	además	
con	 las	rentabilidades	nominales	anuales	de	 los	sistemas	en	el	2012,	 las	que	presentan	una	recuperación	
en	comparación	con	las	obtenidas	el	año	2011:	el	año	2012	el	Sistema	Individual	obtuvo	una	rentabilidad	
nominal	 de	 5,67%,	 el	 Sistema	 de	Empleo	 un	 8,04%,	 y	 el	 Sistema	Asociado	 un	 6,94%.	 La	 rentabilidad	
nominal	anual	promedio	ponderada	de	los	tres	sistemas	a		diciembre	de	2012	se	situó	en	un	6,59%8.

En	Ucrania,	 los	Fondos	de	Pensiones	No	Estatales	 lograron	un	 incremento	de	12,10%	nominal	 en	 los	
fondos	administrados.	Esto	puede	explicarse	por	la	rentabilidad	real	positiva	lograda	en	el	año	2012	(14,20%	
para	el	caso	de	JSCB	Arcada).

8	 Cabe	 resaltar	 que	 los	 plazos	 largos	 siguen	 ofreciendo	 rentabilidades	medias	 anuales	muy	 positivas,	 entre	 las	 que	 destacan	 rentabilidades	
superiores	al	5,2%	anual	en	los	veintidós	años		y	el	4,6%	anual	en	veinte	años,	superando	ampliamente	la	tasa	de	inflación	de	dichos	períodos.	
(Fuente: Nota de Prensa Inverco Diciembre 2012).

http://www.inverco.es/documentos/notas_prensa/planes_pensiones/trimestrales/1212_FP Diciembre 2012.pdf
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Cuadro N° 1
NÚMERO DE AFILIADOS AL 31.12.2012 Y 31.12.2011

(*)				 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.

Fuente:	FIAP.
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Cuadro Nº 2
TASAS DE DESEMPLEO EN LOS PAISES FIAP

(*)		 Elaboración	FIAP	en	base		información	entregada	por	cada	país	miembro,	páginas	web	de	Bancos	Centrales,	
Organismos	Internacionales	e	Institutos	de	Estadística	Oficiales	de	cada	país.

(1)		 En	el	caso	de	Bolivia,	El	Salvador	y	Honduras,	no	hay	estadísticas	oficiales	sobre	 la	 tasa	de	desempleo.	La	
información	presentada	aquí	corresponde	a	estimaciones	que	efectúa	 la	Agencia	Central	de	Inteligencia	de	
EE.UU.	(CIA	World	Factbook,	www.cia.gov).

http://www.cia.gov
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Cuadro Nº 3
NÚMERO DE COTIZANTES AL 31.12.2012 Y 31.12.2011

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



38

Memoria Anual 2012

Cuadro Nº 4
FONDOS ADMINISTRADOS AL 31.12.2012 Y 31.12.2011

(*)				 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	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 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	
38,9%	del	total	de	los	fondos	administrados	a	diciembre	de	2012.	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	
86,8%	del	total	del	total	de	los	fondos	administrados	a	diciembre	de	2012.	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,	SB4	y	SB5).	Nótese	que	a	contar	de	noviembre	de	2012,	
los	recursos	gestionados	en	el	fondo	5	(SB5)	fueron	transferidos	al	fondo	4	(SB4).

(4)		 Perú:	Se	presenta	la	rentabilidad	real	anual	e	histórica	del	Fondo	Tipo	2	o	Mixto,	el	cual	representa	el	68,8%	
del	total	de	la	cartera	administrada	a	diciembre	de	2012.

(5)		 Uruguay:	Rentabilidad	ajustada	por	la	UI	(Unidad	Indexada,	que	se	ajusta	por	inflación).

Elaboración:	FIAP.	
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Cuadro Nº 6

Nota:	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 7

Elaboración:	FIAP.	
n.d.:	No	Disponible.
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Federación	Internacional	de	Administradoras	de	Fondos	de	Pensiones,	FIAP
Dirección:	Av.	Nueva	Providencia	2155,	Torre	C,	Piso	9,	Oficina	901

Providencia,	Santiago	de	Chile.
Teléfono:	(56-2)	2	381-1723		Fax:	(56-2)	2	381-2655

E-mail:	fiap@fiap.cl		Sitio	Web:	www.fiap.cl

Edición	y	Redacción:	FIAP
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