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PALABRAS DEL PRESIDENTE

Es	 muy	 grato	 para	 mí	 presentar	 este	 registro	 con	 la	 labor	 desarrollada	 por	 la	
Federación	Internacional	de	Administradoras	de	Fondos	de	Pensiones	(FIAP)	en	el	
período	2013-2014.	Por	cierto,	fue	un	lapso	intenso	en	requerimientos,	actividades	
y	 también	muy	 satisfactorio.	Con	 el	 apoyo	 de	 socios	 y	 colaboradores	 realizamos	
foros	 y	 seminarios	 importantes,	 que	 reunieron	 a	 expertos	 de	 	 primera	 línea.	
Estuvimos	 presentes	 en	 varios	 países	 y	 en	 diferentes	 instancias	 representando	 la	
visión	de	quienes	estamos	convencidos	que	los	sistemas	de	ahorro	y	capitalización	
individual,	con	administración	privada,	pueden	enfrentar	con	mejores	resultados	la	
responsabilidad	de	proveer	pensiones.		

En	cada	jornada	pusimos	aquellos	temas	que	consideramos	prioritarios,	como	mejorar	las	tasas	de	reemplazo	
de	las	pensiones;	mitigar	los	riesgos	de	la	mayor	longevidad	de	las	poblaciones,	con	mecanismos	simples	
y	eficientes,	y	alertar	sobre	los	peligros	para	el	bienestar	de	los	trabajadores	y	de	los	Estados	de	volver	a	
sistemas	de	reparto,	que	no	pueden	dar	los	beneficios	que	los	trabajadores	esperan	y	necesitan	para	hacer	
frente	a	la	tercera	edad.	

Presentamos	en	Madrid,	España,	un	simulador	de	pensiones,	que	nos	permite	visualizar	las	variables	claves	
en	la	formación	del	monto	de	pensión.	Proseguimos	el	análisis	de	las	tasas	de	reemplazo	en	nuestra	asamblea	
del	Cusco,	Perú.	También	distribuimos	documentos	y	organizamos	conferencias	de	expertos	 sobre	este	
tema	fundamental.	

La	 transición	demográfica,	otro	 tema	relevante,	está	 llevando	a	muchos	de	nuestros	países	a	contar	con	
poblaciones	cada	vez	más	longevas.	Hemos	analizado	qué	mecanismos	pueden	ayudar	a	mitigar	esta	mayor	
exigencia,	por	la	vía	de	acumular	mayores	fondos	y	hemos	revisado	modalidades	de	pensión	que	se	hagan	
cargo	de	 esta	nueva	 realidad.	La	 extensión	de	 las	 expectativas	de	vida	presiona	 fuertemente	 el	 valor	de	
las	 pensiones,	 y	 es	 un	 factor	 cuya	 relevancia	 crece	día	 a	 día.	La	dinámica	demográfica,	 al	 disminuir	 los	
montos	de	pensión,	cuestiona	parámetros	determinantes	de	los	sistemas,	como	las	tasas	de	contribución	y	
las	edades	legales	de	pensión.	También	obliga	a	buscar	modalidades	de	pensión	que	disminuyan	los	riesgos	
de	longevidad.				

Las	reformas	paramétricas	a	los	sistemas	de	reparto	también	ocuparon	nuestra	atención	en	el	período,	y	se	
incluyó	esta	materia	en	seminarios	y	mesas	redondas,	para	lo	cual	se	contó	con	expositores	de	primer	nivel.	
También	sobre	esto	hemos	distribuido	trabajos,	y	hemos	incorporado	la	materia	en	algunos	de	nuestros	
encuentros,	y	continuaremos	el	seguimiento	de	estos	sistemas	que	están	en	permanente	cambio,	no	solo	
por	las	presiones	demográficas	y	laborales,	sino	que	también	por	la	creciente	demanda	de	fondos	que	estos	
sistemas	generan.	

En	muchas	instancias	nos	correspondió,	asimismo,	exponer	sobre	el	sistema	de	pensiones	de	tres	pilares,	y	
cómo	ampliar	y	mejorar	las	inversiones	del	Segundo	Pilar	de	Ahorro	y	Capitalización.	También	aportamos	
información	y	experiencia	sobre	el	impacto	favorable	del	ahorro	previsional	sobre	los	mercados	de	capitales,	
lo	cual	tiene	efectos	virtuosos	sobre	la	trama	completa	de	la	economía,	con	consecuencias	benéficas	sobre	
la	inversión;	el	crecimiento	del	producto,	el	empleo,	los	salarios	y	el	bienestar.	
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Desplegamos	en	este	eje	de	tiempo	una	gran	presencia	 institucional.	Tomamos	parte	en	un	coloquio	en	
Roma	 organizado	 por	 la	Unión	 Internacional	 Cristiana	 de	Dirigentes	 de	Empresa;	 también	 expusimos	
sobre	inversiones	de	los	Fondos	de	Pensiones	en	Brasil,	para	los	fondos	complementarios	de	pensión,	entre	
muchos	otros.	

Mantuvimos	un	estrecho	y	provechoso	contacto	con	muchas	instituciones	multilaterales	preocupadas	de	las	
pensiones,	como	la	Organización	para	la	Cooperación	y	el	Desarrollo	Económico	(OCDE),	la	Organización	
Internacional	de	Supervisores	de	Pensiones	(IOPS),	la	Organización	Internacional	del	Trabajo	(OIT),	entre	
otras.	

También	 apoyamos	 a	 las	 distintas	 Asociaciones	 Gremiales	 socios	 de	 la	 FIAP	 en	 su	 tarea	 de	 liderar	
perfeccionamientos	a	los	sistemas	y	contribuir	a	crear	valor	al	sector	previsional.	Hemos	realizado	una	labor	
muy	significativa	en	el	período	bajo	análisis,	difundiendo	logros,	reflexionando	sobre	nuestras	debilidades	
y	requerimientos,	e	identificando	desafíos	que	se	nos	vienen	en	el	corto	y	mediano	plazo.	No	cabe	duda	de	
que	estamos	viviendo	un	momento	especialmente	difícil,	por	diversas	razones,	que	nos	obliga	a	redoblar	
los	esfuerzos	para	difundir	los	atributos	superiores	del	Sistema	de	Capitalización	Individual	y	convencer	a	
diversos	públicos	sobre	las	ventajas	del	ahorro	individual	en	pensiones.	

No	es	tarea	fácil,	porque	llegada	la	vejez,	las	autoridades	gubernamentales	se	sienten	obligadas	a	dar	respuesta	
a	 las	demandas,	cualquiera	haya	sido	la	trayectoria	 laboral	y	previsional	de	 los	trabajadores.	Entonces,	el	
Primer	Pilar	solidario	y	no	contributivo	es	el	instrumento	más	adecuado	para	responder	a	esas	demandas.		

Hemos	avanzado	mucho,	pero	también	nos	quedan	grandes	tareas	por	delante.	La	formalidad	de	nuestros	
mercados	 laborales,	 la	 cobertura	de	 los	 sistemas	de	pensiones;	 la	densidad	de	 las	 cotizaciones;	 las	 tasas	
de	contribución,	las	expectativas	de	vida	y	las	tasas	de	reemplazo;	las	inversiones	y	el	desafío	de	obtener	
la	mejor	 rentabilidad	 posible	 en	 un	 contexto	 de	menores	 rendimientos.	Además,	 hay	 que	 velar	 por	 un	
adecuado	equilibrio	entre	los	tres	pilares	de	los	sistemas	y	convertir	en	objetivo	prioritario	la	información	y	
la	educación	previsional,	determinantes	para	lograr	mejores	pensiones	en	el	largo	plazo.	

La	invitación,	por	tanto,	es	a	seguir	trabajando	con	entusiasmo	y	dedicación	en	la	mejora	de	las	tasas	de	
reemplazo	de	todos	los	trabajadores,	perfeccionando	los	sistemas	donde	sea	requerido.	

En	la	presente	Memoria	es	posible	revisar	en	detalle	las	diferentes	actividades	y	trabajos	realizados	durante	
el	pasado	ejercicio.	Los	invitamos	a	revisarlos,	de	modo	que	sirvan	de	inspiración	para	abordar	los	desafíos	
que	vienen	en	el	corto	y	mediano	plazo.		

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	2014,	20	 instituciones	de	16	países	de	América	Latina	y	de	Europa	son	Socios	Plenos	de	 la	
FIAP.	Además,	13	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).				

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).



10

Memoria Anual 2013

HONDURAS		 (AFP	Atlántida).	(**)

KAZAJSTÁN		 Unified	Accumulative	Pension	
Fund	JSC.	

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

PANAMÁ																											 Progreso	AIFPC,	SA.

PERÚ	 Asociación	de	Administradoras	
Privadas	de	Fondos	de	
Pensiones.

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

UCRANIA	 Banco	Comercial	Arkada	S.A.

URUGUAY	 AFAP	SURA	S.A.		

URUGUAY	 República	AFAP	S.A.	

URUGUAY	 Unión	Capital	AFAP	S.A.	

(**)		 Honduras:	País	Colaborador.
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1.	AMUNDI	ASSET	MANAGEMENT

SOCIOS COLABORADORES

2.	BNY	MELLON

4.	INTERMEDIATE	CAPITAL	GROUP	PLC	

5.	LARRAíN	VIAL 6.	M&G	INTERNATIONAL	INVESTMENT	LTDA.

7.	ODDO	ASSET	MANAGEMENT 8.	PICTET	&	CIE	(EUROPE)	S.A.	
SUCURSAL	ESPAÑA

13.		VANGUARD

3.	BROWN	BROTHERS	HARRIMAN	&	CO.

9.	PRINCIPAL	FINANCIAL	GROUP 10.S	&	P	INDICES	DOW	JONES

11.	SANTANDER	ASSET	MANAGEMENT	S.A. 12.	STATE	STREET	GLOBAL	ADVISORS	
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COMISIÓN DIRECTIVA 
 
A	mayo	 2014,	 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
Luis	Valdivieso,	Perú.

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	B,	Oficinas	810	y	811,	Piso	8,	

Providencia,	Santiago,	Chile.

Teléfono:	 (56	-	2)	2	381-1723	anexo	100

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	2013	y	primer	cuatrimestre	2014,	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	2013,	los	miembros	del	Comité	de	Coordinadores	participaron	en	la	Asamblea	Anual	
realizada	en	abril	de	2013,	Cartagena	de	Indias,	Colombia.

Comité de Inversiones

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

ASESORÍA EXTERNA

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

Durante	el	ejercicio	del	año	2013	y	el	primer	cuatrimestre	del	2014,	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 2013 - Abril 2014)

Durante	el	año	2013	y	el	primer	cuatrimestre	2014	se	realizaron	las	siguientes	actividades,	que	nos	permitieron	
cumplir	los	objetivos	estratégicos.

OBJETIVO ESPECÍFICO N°1

Promover	mecanismos	para	mejorar	las	tasas	de	reemplazo,	habida	consideración	de	la	baja	densidad	de	
cotizaciones	y	el	incremento	en	las	expectativas	de	vida.

ACTIVIDADES

Con	el	objeto	de	promover	los	mecanismos	para	mejorar	las	tasas	de	reemplazo	en	el	sistema	de	capitalización	
individual,	la	FIAP	realizó	las	siguientes	actividades:

a.	 Se	elaboró	un	simulador	de	pensiones,	el	que	sensibiliza	el	impacto	que	tienen	las	variables	relevantes	
sobre	el	monto	de	la	pensión	y	tasas	de	reemplazo.	El	Informe	Final	fue	presentado	en	Reunión	de	
Directorio	FIAP	(diciembre	de	2013,	Madrid,	España).	Además,	en	mayo	de	2014,	en	la	Asamblea	
efectuada	en	Cusco,	Perú,	Rodrigo	Acuña,	utilizando	esta	herramienta,	presentó	cálculos	y	estimaciones	
de	la	tasa	de	reemplazo	para	algunos	países	miembros	de	la	FIAP.

b.	 Difusión	de	los	siguientes	documentos	y	estadísticas	de	interés:

-	 Presentación	del	economista	de	la	Pontificia	Universidad	Católica	de	Chile,	Sr.	Ricardo	Paredes,	
titulada	 “Pensiones	 y	 tasas	 de	 remplazo	 generadas	 por	 el	 Sistema	 de	AFP”	 (septiembre	 de	
2013)1	Este	trabajo	actualiza	los	resultados	del	estudio	presentado	por	el	mismo	autor	en	el	año	
20122	Su	finalidad	es	conocer	las	tasas	de	reemplazo	de	las	pensiones	de	vejez	(a	la	edad	legal	y	
anticipada),	distinguiendo	según	el	número	de	años	cotizados.

1 Favor ver dicha presentación, aquí.
2 Favor ver dicho estudio, aquí.

http://www.fiap.cl/prontus_fiap/site/artic/20150213/asocfile/20150213101520/tasas_de_reemplazo_pensiones_de_vejez_ricardo_paredes__sept__2013_.pdf
http://www.fiap.cl/prontus_fiap/site/artic/20121226/asocfile/20121226174215/estudio_tasas_de_reemplazo_pensiones_de_vejez__ricardo_paredes__julio_2012_.pdf
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-	 Entrevista	realizada	en	junio	de	20133	al	Presidente	de	la	FIAP,	“Somos	los	primeros	en	creer	
que	una	Reforma	Previsional	es	necesaria”	y	publicado	en	diario	La	Tercera,	Chile.

-	 Entrevista	realizada	en	abril	de	2013		al	Presidente	de	la	FIAP,		realizada	por	la	radio	ADN	
(Chile).	En	esta	entrevista,	el	Presidente	de	la	FIAP	indicó	que	la	pensión	va	a	depender	no	solo	
de	las	rentabilidades	que	obtengan	los	fondos	de	pensiones	con	las	inversiones,	sino	también	de	
la	cantidad	de	ahorro	que	se	logre	acumular.

-	 Documento	“Propuestas	para	Mejorar	las	Pensiones	de	Vejez”4	,	elaborado	por	la	Subsecretaría	
de	Previsión	Social	del	anterior	gobierno	de	Chile,	y	entregado	al	actual	gobierno,	y	que	incluye	
un	diagnóstico	de	 la	 situación	de	 las	 pensiones	 a	 diciembre	de	 2013	 (con	modificaciones	 a	
marzo	de	2014).

OBJETIVO ESPECÍFICO N° 2

Promover	mecanismos	para	mitigar	el	riesgo	de	longevidad.

ACTIVIDADES

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

a.	 Se	 elaboró	 y	 difundió	 la	Nota	 de	Pensiones	N°	 5	 “Riesgo	de	Longevidad	 y	Mecanismos	para	 su	
Mitigación”5	 ,	 que	 recoge	 la	 literatura	 existente	 sobre	 los	mecanismos	para	mitigar	 los	 riesgos	 de	
longevidad:	i)	Ajustes	automáticos	en	la	edad	de	jubilación	(en	base	a	cambios	en	las	expectativas	de	
vida,	número	de	años	cotizados	u	otras	variables);	ii)	Existencia	de	modalidades	de	pensión	eficientes	
para	 mitigar	 el	 riesgo	 de	 longevidad	 individual	 (por	 ejemplo,	 Renta	 Vitalicia	 diferida	 con	 Retiro	
Programado);	iii)	Emisión	de	“Bonos	de	Longevidad”	por	parte	del	Estado,	con	el	fin	de	mitigar	el	
riesgo	de	incrementos	inesperados	en	la	longevidad.

b.	 Se	difundieron	los	trabajos	de	David	Blake	y	Moshe	Milevsky,	presentados	en	el	Seminario	“Riesgos	
de	Longevidad	en	Renta	Vitalicia	y	Retiro	Programado”6	,	organizado	por	la	Subsecretaría	de	Previsión	
Social	de	Chile	y	la	Asociación	de	AFP	de	Chile,	el	20	de	marzo	de	2013,	en	Santiago	de	Chile.

3 Favor escuchar el audio de dicha entrevista, aquí.
4 Favor ver dicho documento, aquí.
5 Favor ver dicha Nota, aquí.
6 Puede descargar dichas presentaciones, aquí.

http://www.nexchannel.cl/nexchannel/noticias/noticia_audio.php?nota=9152871
http://www.fiap.cl/prontus_fiap/site/artic/20150213/asocfile/20150213102455/estudio_chile_propuestas_sistema_pensiones.pdf
http://www.fiap.cl/prontus_fiap/site/artic/20110613/asocfile/20110613163758/nota_5___mecanismos_para_mitigar_riesgo_de_longevidad__mayo_2014_.pdf
http://www.previsionsocial.gob.cl/subprev/?p=8542
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OBJETIVO ESPECÍFICO N°3

Resaltar	los	defectos	de	los	sistemas	de	reparto.

ACTIVIDADES

Para	dar	cumplimiento	a	este	objetivo	se	ejecutaron	las	siguientes	actividades:

a.	 Con	el	fin	de	monitorear	la	evolución	de	los	sistemas	de	reparto	y	su	impacto	en	las	pensiones	y	en	las	
finanzas	públicas,		se	elaboró	y	difundió	una	nueva	publicación	FIAP	titulada	“Reformas	Paramétricas	
en	los		Programas	de	Pensiones	Públicos	de	Reparto:	1995	–	2013”7	.	El	objetivo	de	este	documento	
es	hacer	una	aproximación	de	las	principales	reformas	paramétricas	aprobadas	o	implementadas	en	
los	últimos	18	años	(entre	1995	y	2013),	tanto	en	los	países	con	sistemas	de	reparto	no	reformados,	
como	en	los	países	que	cuentan	con	programas	de	reparto	que	se	complementan	con	los	programas	
de	capitalización	individual.	El	trabajo	tiene	como	referencia	inicial	un	estudio	del	Banco	Mundial,	que	
recopila	las	principales	reformas	paramétricas	adoptadas	o	aprobadas	entre	el	período	1995	y	2005.	
Posteriormente,	la	FIAP,	a	través	de	consultas	a	distintas	fuentes	de	información	sobre	las	reformas	
introducidas	en	los	sistemas	de	seguridad	social	a	nivel	internacional	(Social	Security	Administration	
de	 EE.UU.,	 Consultoras	 internacionales	 como	Mercer,	 AON	Hewitt,	 y	 otras	 agencias	 y	 medios	
especializados	en	materia	de	pensiones	y	seguridad	social)	completa	dicho	recuento	para	el	período	
2009-2013.	Si	bien,	en	este	primer	reporte	no	se	incluyen	los	cambios	producidos	entre	el	periodo	
2006-2008	debido	falta	de	 información,	resulta	ser	un	ejercicio	válido	para	mostrar	 las	 tendencias	
generales	observadas	en	esta	materia.	

b.	 Se	incluyó	este	tema	para	discusión	en	los	seminarios,	mesas	redondas,	que	organiza	la	FIAP:	

-	 En	el	Séptimo	Congreso	FIAP	-	Asofondos,	realizado	en	abril	de	2014	en	Colombia8	,	se	incluyó	
el	tema	“Visiones	del	problema	pensional	en	Australia,	Europa	y	América	Latina”.	Expositores:	
Nick	Sherry,	Senior	Advisor	en	Jubilación	y	Pensiones(Australia);	y	Carmen	Pagés,	Jefa	de	la	
Unidad	de	Mercados	Laborales	y	Seguridad	Social	(Banco	Interamericano	de	Desarrollo,	BID).	

  
-	 En	el	XII	Seminario	Internacional	FIAP	/	I	Congreso	Internacional	AAFP,	realizado	en	mayo	

de	2014,	en	Cusco,	Perú,	se	incluyó	el	tema	“Coexistencia	de	Sistemas	de	Pensión	Contributivos	
Alternativos”,	y	se	invitó	a	Joanne	Segars,		Presidente	de	Pensions	Europe;	y	a	John	Ashcroft	,	
Consultor	y	Ex	Presidente	de	la	IOPS,	Reino	Unido	a	discutir	sobre	el	tema9	.

c.	 Con	ocasión	de	la	Mesa	Redonda	FIAP	-	Pensions	Europe	(diciembre	de	2013,	España),	 la	FIAP	
fue	invitada	a	participar	del	Protocolo	de	Cooperación	“Global	Pension	Alliance”.	Dicho	Protocolo	

7 Favor ver dicha publicación en la sección “Acceso Socios/Documentos Reservados”, de la página web de la FIAP.
8 Favor ver presentaciones de este Congreso, aquí.
9 Favor ver las presentaciones efectuadas en dicho Seminario, aquí.

http://www.fiap.cl/prontus_fiap/site/edic/base/port/reservados.html
http://www.fiap.cl/prontus_fiap/site/artic/20140519/pags/20140519100143.html
http://www.fiap.cl/prontus_fiap/site/artic/20140519/pags/20140519100143.html
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	 actualmente	 está	 suscrito	por	Pensions	Europe	 y	 las	 asociaciones	de	 seguridad	 social	 de	Europa,	
EE.UU.,	Canadá	y	Australia,	con	el	propósito	de	intercambiar	información	y	experiencias	entre	las	
mismas,	así	como	también	difundir	las	actividades	en	que	se	debatan	y	analicen	los		temas	de	interés	
común.	En	vista	de	lo	anterior,	la	FIAP	confirmó	su	interés	en	ser	parte	de	este	Protocolo,	con	el	
fin	de	generar	así	un	diálogo	fluido	entre	los	sistemas	de	pensiones	que	ésta	representa,	sobre	todo	
teniendo	en	cuenta	el	hecho	de	que	los	sistemas	de	reparto	de	beneficio	definido	y	los	de	capitalización	
individua	coexisten	en	algunos	países	(incluyendo	algunos	países	de	América	Latina).

d.	 Finalmente,	se	difundió	a	los	socios,	publicaciones	y	artículos	periodísticos	sobre	el	tema,	en	particular:

-	 Artículo	periodístico,	“Los	expertos	proponen	pensiones	bajas	en	tiempos	de	crisis”10	,	Diario	
País,	España	(junio	de	2013).

-	 Informe	del	Comité	de	Expertos	Español,	con	propuesta	de	Factor	de	Sostenibilidad	para	el	
Sistema	Público	de	Pensiones	Español11	,	(junio	de	2013).

-	 Documento	elaborado	por	el	Sr.	Ángel	Martínez-Aldama,		Director	General	de	INVERCO,	
titulado,	“Sistemas	de	Pensiones:	Experiencia	Internacional”	(abril	de	2014).

-	 Documento	elaborado	por	INVERCO,	titulado,	“Instituciones	de	Inversión	Colectiva	y	Fondos	
de	Pensiones:	Informe	2013	y	Perspectivas	2014”		(abril	de	2014)12.

10 Favor ver dicho artículo, aquí.
11 Puede ver dicho Informe, aquí.
12 Favor ver dicho Documento, aquí.

http://economia.elpais.com/economia/2013/06/06/actualidad/1370549864_909018.html
http://www1.seg-social.es/ActivaInternet/groups/public/documents/rev_anexo/rev_032187.pdf
http://www.inverco.es/documentos/publicaciones/documentos/0007_INFORME ANUAL IIC y FONDOS DE PENSIONES/C91_AHORRO FINANCIERO DE LAS FAMILIAS-IICs y FP-2013.pdf


20

Memoria Anual 2013

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

a.	 Los	representantes	de	la	FIAP	fueron	invitados	a	participar	y	exponer	en	los	siguientes	Seminarios	
y	Mesas	 Redondas	 organizados	 por	 distintas	 entidades	 para	 difundir	 el	 sistema	 de	 capitalización	
individual	y	analizar	sus	desafíos:

-	 Coloquio	“Banking	on	the	Common	Good,	Finance	for	the	Common	Good”,	organizado	por	
el	Concilio	Pontificio	para	 la	 Justicia	y	 la	Paz;	UNIAPAC	(Unión	Internacional	Cristiana	de	
Dirigentes	de	Empresas);	Konrad-Adenauer-Stiftung	y	World	Savings	Banks	Institute	(Roma,	
mayo	de	2013).	En	dicha	ocasión	expuso	el	Presidente	de	la	FIAP.		

-	 Seminario	Internacional	“El	modelo	de	Fondos	de	Pensiones	Chilenos	y	las	Experiencias	de	
las	AFP	en	Inversiones	en	el	Exterior”,	organizado	por	la	Asociación	Brasileña	de	Entidades	
Cerradas	de	Pensión	Complementaria		(ABRAPP),	con	apoyo	de	Principal/Claritas	(Santiago	
de	Chile,	julio	de	2013).	En	esta	oportunidad	expuso	el	Presidente	de	la	FIAP.		

-	 Séptimo	Encuentro	Nacional	de	Seguridad	Social	2013,	“Los	Desafíos	del	Sistema	de	Pensiones”,	
organizado	por	la	Corporación	de	Investigación,	Estudio	y	Desarrollo	de	la	Seguridad	Social	
(CIEDESS),	en	Santiago	de	Chile	(agosto	de	2013).	En	la	ocasión	participaron	el	Presidente	de	
la	FIAP		y	el	Secretario	General	de	la	FIAP.		

-	 Seminario	sobre	los	principios	para	la	inversión	responsable	de	las	Naciones	Unidas	y	el	Foro	
Latinoamericano	de	Inversión	Responsable	(Santiago	de	Chile,	septiembre	de	2013).	En	este	
Seminario	participó	el	Gerente	de	Estudios	de	la	FIAP.		

-	 Foro	ICARE	“Vivir	hasta	los	100”	(Santiago	de	Chile,	octubre	de	2013).	En	dicho	Foro	expuso	
el	Presidente	de	la		FIAP.		

-	 Foro	 sobre	 los	 efectos	 macroeconómicos	 de	 la	 creación	 de	 los	 sistemas	 de	 capitalización	
individual	en	Chile,	Colombia,	México	y	el	Perú	(El	Salvador,	octubre	de	2013).	En	este	Foro	
expuso	el	Sr.	Rodrigo	Acuña,	Asesor	Externo	FIAP.

-	 Foros	 en	Colombia	 (agosto	 de	 2013),	México	 (agosto	 de	 2013),	 Chile	 (octubre	 de	 2013)	 y	
Perú	(noviembre		de	2013),	en	los	cuales	se	presentaron	los	resultados	del	estudio	de	SURA	
“Contribución	del	 sistema	privado	de	pensiones	 al	desarrollo	 económico	de	Latinoamérica.	
Experiencias	de	Colombia,	México,	Chile	y	el	Perú”	13.	En	ellos	expuso	el	Presidente	de	la	FIAP.		

13 Puede ver dicho estudio, aquí.

http://www.fiap.cl/prontus_fiap/site/artic/20131010/asocfile/20131010181113/librointeractivo.pdf
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-	 Seminario	 “Convenio	 de	 Seguridad	 Social	 Chile-Colombia”,	 organizado	 por	 la	 Embajada	
de	Colombia	en	Chile	 y	 la	Cámara	de	Comercio	Chileno	 -	Colombiano	 (Santiago	de	Chile,	
noviembre	de	2013).	En	la	ocasión	expuso	el	Presidente	de	la	FIAP	14.		

-	 “IV Annual Conference on Mexico’s Pension Fund System: Evolution, Regulation & Business Opportunities”, 
organizado	por	la	Cámara	de	Comercio	México	–	EE.UU.	(Nueva	York,	EE.UU.,	noviembre	
2013).	En	la	oportunidad	expuso	el	Sr.	Carlos	Noriega,	Vicepresidente	FIAP	-	México.

-	 Seminario	“Responsabilidad	de	hoy,	pensiones	del	mañana”,	organizado	por	la	Asociación	para	
el	Progreso	de	 la	Dirección	(APD)	(Barcelona,	España,	marzo	de	2014).	En	este	Seminario	
expuso	el	Sr.	Ángel	Martínez-Aldama,	Representante	FIAP	-	España.

-	 “Latin Investors Summit 2014”,	organizado	por	Marcus	Evans	(Panamá,	marzo	de	2014).	En	la	
oportunidad	expuso	el	Sr.	Ángel	Martínez-Aldama,	Representante	FIAP	-	España.

b.	 Con	el	objetivo	de	crear	instancias	de	capacitación	en	distintas	materias	relativas	al	funcionamiento	
de	 los	 sistemas	 de	 pensiones,	 especialmente	 de	 los	 programas	 de	 capitalización	 individual,	 en	 las	
que	participen	los	trabajadores	de	la	industria,	se	aprobó	en	Reunión	de	Directorio	FIAP	(Madrid,	
España,	diciembre	de	2013)	organizar	en	conjunto	con	la	Pontificia	Universidad	Católica	de	Chile,	
una	capacitación	en	Gestión	de	Inversiones	con	Aplicación	a	Fondos	de	Pensiones,	 la	que	tendrá	
lugar	en	Santiago	de	Chile	entre	septiembre	–	octubre	de	2014.

c.	 Finalmente,	 representantes	 de	 la	 FIAP	 realizaron	 actividades	 y	 reuniones	 con	 organismos	
internacionales	de	relevancia	para	el	sector	de	fondos	de	pensiones.	En	particular:

-	 Se	envió	a	 la	Organización	para	 la	Cooperación	y	el	Desarrollo	Económico	(OCDE)	y	a	 la	
Organización	Internacional	de	Supervisores	de	Pensiones	(IOPS),	comentarios	al	documento	
“IOPS Draft Good Practices for Governance of  Pension Supervisory Authorities”	(septiembre	de	2013).

-	 Reunión	con	el	Sr.	Juan	Yermo	de	la	OCDE	(París,	Francia,	mayo	de	2013).

-	 El	Presidente	de	la	FIAP	asistió	a	la	Conferencia	Internacional	de	la	Organización	Internacional	
del	Trabajo	(OIT)	(Ginebra,	Suiza,	junio	de	2013).

-	 Reunión	con	el	Sr.	Andrew	Reilly	de	 la	OCDE,	quien	 formó	parte	del	 equipo	que	escribió	
el	Capítulo	1	del	 informe	“Pensions at a Glance 2013”,	 titulado	“Recent pension reforms and their 
distributional impact”	(París,	Francia,	diciembre	de	2013).

-	 Se	 llevó	 a	 cabo	 la	Mesa	Redonda	FIAP	 -	Pensions	Europe	 (Madrid,	España,	 diciembre	 de	
2013).

14 Puede ver las presentaciones de dicho Seminario, aquí.

http://www.fiap.cl/prontus_fiap/site/artic/20140606/pags/20140606121855.html
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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.

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

-	 Curaçao.	 Seminario	 “La	 Introducción	 del	 Sistema	 de	Capitalización	 Individual	 en	Curaçao.	
Experiencias,	 desafíos	 y	 lecciones	 aprendidas	 en	 la	 región	 y	 en	 Holanda”,	 organizado	 por	
Vidanova	(octubre	de	2013).

-	 El	 Salvador.	 Foro	 “Efectos	macroeconómicos	 de	 la	 creación	 de	 sistemas	 de	 capitalización	
individual:	Chile,	Colombia,	México	y	Perú”	(octubre	de	2013).

-	 Colombia/Cartagena	de	Indias.	VII	Congreso	Internacional		FIAP	-	ASOFONDOS	(3	y	4	de	
abril	de	2014).

En	la	fotografía,	de	izquierda	a	derecha:	Sr.	Guillermo	Arthur,	Presidente	de	la	FIAP,	Sr.	Gerardo	
Hernández,	 Superintendente	 Financiero	 de	Colombia,	 Sr.	 Santiago	Montenegro,	 Presidente	 de	
ASOFONDOS,	y	Miguel	Largacha,	Presidente	del	Fondo	de	Pensiones	y	Cesantías	Porvenir	en	el		
VII	Congreso	FIAP-ASOFONDOS	(3	y	4	de	abril	de	2014,	Colombia).	



Memoria Anual 2013

23

-	 Perú/Cusco.		XII	Seminario	Internacional	FIAP	y		I	Congreso	Internacional	AAFP		(15	y	16	
de	mayo	de	2014).

b.	 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:

-	 El	Presidente	de	la	FIAP	se	reunió	con	Juan	Yermo	(OCDE),	con	el	objeto	de	discutir	sobre	la	
situación	del	sistema	de	pensiones	de	Colombia	(París,	Francia,	mayo	de	2013).

-	 En	junio	de	2013,	en	Ginebra,	Suiza,	el	Presidente	de	la	FIAP	se	reunió	con	el	Sr.	Alejandro	
Bonilla,	Director	del	Departamento	de	Seguridad	Social	de	la	OIT,	y	encargado	de	asesorar	la	
reforma	previsional	colombiana,	para	discutir	sobre	el	proceso	de	reforma	de	dicho	país.

-	 En	julio	de	2013,	la	FIAP	envió	a	las	autoridades	polacas	y	a	organismos	internacionales	sus	
comentarios	sobre	las	propuestas	de	reforma	al	sistema	de	pensiones	de	dicho	país.	

-	 En	octubre	de	2013,	el	Sr.		Rodrigo	Acuña,	Asesor	Externo	FIAP,	se	reunió	con	medios	de	
prensa	de	El	Salvador,	con	el	objeto	de	defender	las	bases	del	sistema	de	capitalización	individual	
de	dicho	país,	además	de	comentar	sobre	 la	 importancia	de	una	adecuada	diversificación	de	
las	 inversiones	de	 los	 fondos	de	pensiones,	 y	de	dar	 cuenta	 sobre	 los	 efectos	positivos	que	
tiene	este	sistema	sobre	el	desarrollo	económico	de	los	países	que	han	implementado	reformas	
basadas	en	la	capitalización	individual.

-	 En	noviembre	de	2013,	 se	 envió	un	 comunicado	de	prensa,	 en	 el	 cual	 la	FIAP	expresó	 su	
preocupación	por	la	aprobación	de	reformas	al	sistema	de	pensiones	del	Uruguay.

En	la	fotografía,	el	Sr.	Guillermo	Arthur,	Presidente	de	
la	 FIAP,	 inaugurando	 el	 XII	 Seminario	 Internacional	
FIAP	 y	 I	 Congreso	 Internacional	 AAFP	 (15	 y	 16	 de	
mayo	de	2014,	Perú).
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c.	 Con	el	objetivo	de	contribuir	al	mejoramiento	de	la	regulación	de	las	inversiones,	se	organizó	(México	
D.F.,	enero	de	2014)	una	Mesa	Redonda	FIAP,	titulada	“Regulación	de	las	Inversiones	de	los	Fondos	
de	Pensiones	en	Latinoamérica”,	con	el	auspicio	de		BNP	Paribas.	En	dicha	reunión	participaron	los	
reguladores	de	Chile,	Colombia,	México	y	el	Perú.	Además,	se	difundió	entre	los	socios	el	documento	
elaborado	por	el	Sr.	Rodrigo	Acuña,	Asesor	Externo	FIAP,	que	resume	los	desafíos	en	las	inversiones	
de	los	fondos	de	pensiones	para	mejorar	su	rentabilidad.

d.	 Con	fin	de	promover	mejores	prácticas	de	inversión	de	los	fondos	de	pensiones	en	infraestructura	y	
agricultura,	se	invitó	a	presentar	al	Sr.	Rodrigo	Álvarez,	Presidente	de	la	Asociación	de	Concesionarios	
de	Obras	Públicas	de	Chile	y	al	Sr.	Fernando	Cillóniz,	Presidente	de	Inform@ción,	Perú,	en	el	VII	
Congreso	FIAP	–	ASOFONDOS	(Cartagena	de	Indias,	Colombia,	abril	de	2014).

e.	 Para	continuar	con	el	fortalecimiento	de	los	instrumentos	comunicacionales	de	la	FIAP,	se	realizaron	
y	difundieron	(a	través	de	Mail	Center	y	página	web	de	la	FIAP),	las	siguientes	publicaciones:

-	 Libro	FIAP	2013:	Se	publicaron	y	distribuyeron	2.000	ejemplares	(español	e	inglés).	Se	enviaron	
a	las	principales	autoridades	de	los	países	miembros	de	la	FIAP	y	a	los	socios.

-	 Boletines	de	Noticias:	se	publicó	el	Boletín	N°	2,	a	septiembre	de	2013	y	el	Boletín	N°	1,	a	
enero	de	2014.

-	 Memoria	FIAP	2012.

-	 Memorias	del	VI	Congreso	FIAP/ASOFONDOS	2013.	

-	 Marcha	 de	 las	 Pensiones:(i)	Marcha	 Pensiones	N°	 1	 2013	 (enero	 2013	 -	 junio	 2013);	 y	 (ii)	
Marcha	Pensiones	N°	2	2013	(junio	2013	–	octubre	2013)15	.

-	 Informe	Trimestral:	N°	54	(marzo	2013);	N°	55	(junio	2013);	N°	56	(septiembre	2013)	y	N°	57	
(diciembre	2013)16	.

-	 Fichas	de	la	Serie	Regulaciones	Comparadas	(Compilación).	Se	actualizaron	y	se	enviaron	en	
abril	a	los	socios	las	fichas	N°	1	a	N°	517	.

-	 Notas	 de	 Pensiones:	 (i)	 Nota	 de	 Pensiones	 N°	 3	 “La	 importancia	 del	 Ahorro	 Previsional	
Voluntario	y	factores	clave	para	su	desarrollo”	(agosto	2013);	(ii)	Nota	de	Pensiones	N°	4	“Las	
reformas	previsionales	basadas	en	la	capitalización	individual	y	su	impacto	sobre	la	sostenibilidad	
fiscal”	(julio	2013);	y	(iii)	Nota	de	Pensiones	N°	5	“Riesgo	de	longevidad	y	mecanismos	para	su	
mitigación”	(mayo	2014)18	.		

15 Puede ver estos documentos, en la sección “Acceso Socios/Documentos Reservados”, de la página web FIAP.
16 Puede ver estos Informes Trimestrales, en la sección “Publicaciones/Informes Trimestrales”, de la página web FIAP.
17 Puede ver más detalles de estas Fichas, en la sección “Programas de Capitalización/ Serie Regulaciones Comparadas/ Compilación de 

Regulaciones Comparadas en los Sistemas de Capitalización Individual Países FIAP”, de la página web FIAP.
18 Puede ver estas Notas, en la sección “Publicaciones FIAP/Notas de Pensiones”, de la página web FIAP.

http://www.fiap.cl/prontus_fiap/site/edic/base/port/reservados.html
http://www.fiap.cl/prontus_fiap/site/edic/base/port/regulaciones.html
http://www.fiap.cl/prontus_fiap/site/edic/base/port/regulaciones.html
http://www.fiap.cl/prontus_fiap/site/artic/20110613/pags/20110613163758.html
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-	 Estadísticas	históricas,	actualizadas	hasta	diciembre	de	201319	.		

-	 El	Asesor	Externo	FIAP,	Sr.	Rodrigo	Acuña,	 colaboró	en	 la	 edición	de	 los	 textos	del	 libro	
publicado	por	SURA	“Contribución	del	Sistema	Privado	de	Pensiones	al	Desarrollo	económico	
de	Latinoamérica”,	el	cual	fue	publicado	en	inglés	y	español.

OBJETIVO PERMANENTE N°3

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

ACTIVIDADES

-	 Se	elaboró	la	Nota	de	Pensiones	N°	3:	“La	importancia	del	Ahorro	Previsional	Voluntario	y	
factores	clave	para	su	desarrollo”	(ver	sección	anterior).

-	 Estadísticas	históricas	(2001	-	2013),	sobre	número	de	cuentas	y	volumen	de	los	fondos	del	
Ahorro	Previsional	Voluntario	en	los	países	miembros	de	la	FIAP.	

19 Puede ver las estadísticas históricas en la sección “Programas de Capitalización/Estadísticas Históricas”, de la página web FIAP.

http://www.fiap.cl/prontus_fiap/site/edic/base/port/series.html
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CIFRAS ESTADÍSTICAS 

Al	 31	 de	 diciembre	 de	 2013,	 los	 países	 asociados	 a	 la	 Federación	 Internacional	 de	Administradoras	 de	
Fondos	de	Pensiones	 (FIAP)	suman	más	de	122	millones	 trabajadores	afiliados	al	 sistema	de	pensiones	
basado	en	el	ahorro	y	la	capitalización	individual.	A	su	vez,	estos	trabajadores	acumulan	en	sus	respectivas	
cuentas	individuales	más	de	US$	725.000	millones.

Trabajadores Afiliados

Entre	diciembre	2012		a	diciembre	2013,	el	número	de	trabajadores	afiliados	al	sistema	privado	de	pensiones	
de	capitalización	individual,	pertenecientes	a	los	países	socios	de	la	FIAP,	aumentó	en	un	3,8%,	al	pasar	de	
117,7	millones	de	trabajadores	afiliados	en	diciembre	de	2012,	a	122,1	millones	de	afiliados	en	diciembre	de	
2013	(ver	Cuadro	N°1).

Países de América Latina

A	diciembre	 de	 2013,	 los	 países	 latinoamericanos	 con	 sistemas	 de	 pensiones	 obligatorios	 presentan	 un	
aumento	en	el	total	de	afiliados		de	4,10%	con	respecto	a	la	misma	fecha	del	año	anterior,	al	pasar	de	79	
millones	de	trabajadores	afiliados	en	diciembre	de	2012	a	82	millones	de	afiliados	en	diciembre	de	2013.	Los	
países	que	más	aportaron	con	este	incremento	fueron	México	(aporta	el	39%	del	incremento),	Colombia	
(aporta	el	28%	del	incremento)	y	Chile	(aporta	el	8%	del	incremento).

Los	tres	países	que	más	crecieron	en	las	afiliaciones	fueron	Colombia	(7,91%),	Bolivia	(7,62%)	y	República	
Dominicana	(6,41%).

En	el	caso	de	Honduras	(sistema	voluntario),	se	observa	un	aumento	de	11,48%	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	5,60%	en	el	número	de	
afiliados,	al	pasar	de	28	millones	de	afiliados	en	diciembre	de	2012	a		29	millones	en	diciembre	de	2013.		

En	este	grupo,	los	países	que	registraron	mayor	avance	fueron	Kazajstán	(12,20%)	y	Bulgaria	(2,76%).	En	
el	caso	de	Kazajstán	la	variación	positiva	está	relacionada	en	parte	con	el	menor	desempleo	observado	(al	
pasar	de	una	tasa	de	desempleo	de	5,5%	en	diciembre	de	2012	a	una	5,2%	en	diciembre	de	2013,	ver	Cuadro	
N°2).	

En	el	caso	de	los	países	con	sistemas	de	pensiones	voluntarios,	el	número	de	afiliados	disminuyó	en	un	
2,98%,	influenciado	por	la	caída	en	España	de	un	3,19%	en	el	número	de	cuentas	de	partícipes	del	Sistema	
Individual,	el	Sistema	de	Empleo	y	el	Sistema	Asociado.	
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Trabajadores Cotizantes

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

En	estos	países,	el	número	de	cotizantes	aumentó	en	un	0,56%,	pasando	de	30,1	millones	de	trabajadores	
cotizantes	en	diciembre	de	2012,	a	30,2	millones	en	diciembre	de	2013.	No	obstante,	tal	como	se	puede	
apreciar	en	el	Gráfico	N°1,	la	tasa	de	crecimiento	anual	en	el	número	de	cotizantes	ha	venido	disminuyendo	
en	los	últimos	años.

Gráfico N° 1
América Latina (países con sistema de capitalización individual obligatorio): 

Crecimiento anual en el número de cotizantes
(Porcentaje)

Como	se	puede	apreciar,	el	ritmo	de	crecimiento	en	el	número	de	cotizantes	disminuyó	bastante	durante	el	
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	en	adelante,	el	número	de	
cotizantes	registra	un	crecimiento	positivo,	aunque	decreciente.	Esto	solo	viene	a	resaltar	la	característica	
pro-cíclica	que	tiene	esta	variable	con	respecto	a	las	condiciones	económicas	y	de	empleo	imperantes.		El	
incremento	en	el	número	de	cotizantes	está	en	 línea	con	el	 crecimiento	de	 los	 sistemas	de	pensiones	y	
con	el	incremento	de	las	afiliaciones,	siendo	por	lo	general	más	sensibles	a	los	comportamientos	del	ciclo	
económico	que	estas	últimas.
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Los	tres	países	que	presentan	mayores	incrementos	en	el	número	de	cotizantes	son	República	Dominicana	
(7,16%),	Costa	Rica	(6,01%)	y	El	Salvador	(5,52%).	

Sólo	en	el	caso	de	México	se	presenta	una	caída	en	el	número	de	cotizantes,	 la	que	asciende	a	2,28%,	y	
que	puede	estar	relacionada	con	el	fuerte	ajuste	económico	de	este	país	durante	el	2013.	El	crecimiento	del	
PIB	en	México	de	1,1%	en	el	2013,	motivado	principalmente	por	la	pérdida	de	dinamismo	del	sector	de	la	
Construcción	y	la	caída	de	las	exportaciones	hacia	Estados	Unidos.	Además,	el	Ejecutivo	Federal	en	México	
presentó	a	lo	largo	del	año	reformas	de	carácter	constitucional	en	materia	de	política,	telecomunicaciones,	
energía,	justicia,	educación	y	seguridad	social,	que	en	parte	retuvieron	o	aplazaron	los	procesos	de	inversión	
en	el	país.

Fondos Administrados20 

Durante	el	período	analizado,	los	fondos	administrados	correspondientes	a	los	países	socios	de	la	FIAP,	
se	incrementaron	en	un	5,91%	en	términos	nominales,	al	pasar	de	USD	684.696	millones	en	diciembre	de	
2012	a	USD	725.178	millones	a	diciembre	de	2013	(ver	Cuadro	N°4).	

Este	incremento	fue	bastante	inferior	al	registrado	en	el	año	2012	(de	un	22,16%	en	términos	nominales).	
Esta	desaceleración	en	el	crecimiento	de	los	fondos	bajo	administración	se	explica	principalmente	por	dos	
factores.	

Primero,	en	las	economías	de	mercados	emergentes,	las	condiciones	financieras	se	mantuvieron	más	difíciles	
desde	los	anuncios	sorpresivos	de	mayo	de	2013	sobre	el	retiro	paulatino	del	estímulo	monetario	en	Estados	
Unidos,	a	pesar	de	que	los	flujos	de	capital	demostraron	ser	más	bien	resistentes.	Esta	situación	ha	incidido,	
ciertamente,	en	los	precios	de	los	activos	en	los	cuales	están	invertidos	los	fondos	de	pensiones,	generando	
retrocesos	en	las	rentabilidades	anuales	de	los	mismos	durante	el	2013,	en	comparación	con	las	obtenidas	
en	el	año	2012	(ver	Cuadro	N°5).

Segundo,	el	mayoritario	fenómeno	de	depreciación	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	
menor	crecimiento	observado	en	el	valor	nominal	de	los	fondos.	

Es	importante	señalar	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.

20 El valor nominal de los Fondos de Pensiones ha sido convertido a dólares tomando como referencia el tipo de cambio al cierre de cada año.
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Países de América Latina

En	los	países	latinoamericanos	con	sistemas	obligatorios,	se	observa	un	incremento	nominal	de	2,42%	en	
el	valor	de	los	fondos	administrados,	para	el	período	de	análisis	comprendido	entre	diciembre	de	2012	y	
diciembre	de	2013.	

Cuando	se	mide	en	dólares	americanos	de	cada	fecha,	todos	estos	países	obtuvieron	un	incremento	nominal	
en	el	valor	de	los	fondos	administrados	en	el	período	de	análisis,	salvo	Colombia,	Panamá	y	el	Perú,	donde	
se	observaron	reducciones	en	el	valor	de	los	fondos.	Ahora	bien,	cuando	se	mide	en	pesos	locales	de	cada	
fecha,	Colombia	y	el	Perú	registran	un	aumento	de	4,53%	y	5,43%	en	el	tamaño	de	los	fondos	administrados,	
respectivamente.		

Los	dos	países	con	mayores	incrementos	fueron	Costa	Rica	(24,74%)	y	República	Dominicana	(19,07%).	
En	Costa	Rica	el	 incremento	se	explica	en	parte	por	el	aumento	en	el	número	de	cotizantes	 (6,01%),	a	
la	 obtención	de	una	 rentabilidad	 real	 positiva	 en	 los	 últimos	doce	meses	para	 el	 periodo	 terminado	 en	
diciembre	de	2013	(8,93%;	superior	en	4,03	puntos	porcentuales		a	la	obtenida	en	el	2012)	y	a	la	apreciación	
del	colón	costarricense	respecto	al	dólar	norteamericano	(-1,41%).	En	el	caso	de	República	Dominicana,	
en	tanto,	el	aumento	se	explica	tanto	por	el	incremento	en	el	número	de	cotizantes	(7,16%),	como	por	el	
efecto	de	la	rentabilidad	real	positiva	del	período	(9%;	inferior	en	0,97	puntos	porcentuales	a	la	obtenida	en	
el	2012),	los	que	más	que	compensaron	el	efecto	de	la	depreciación	del	peso	dominicano	respecto	al	dólar	
norteamericano	(3,79%).

En	 el	 caso	 de	 Honduras,	 único	 país	 en	 la	 categoría	 de	 sistemas	 voluntarios,	 los	 fondos	 de	 pensiones	
administrados	 por	 AFP	 Atlántida,	 aumentaron	 en	 un	 25,11%	 en	 términos	 nominales,	 lo	 que	 obedece	
al	 crecimiento	 de	 aportaciones	 contributivas	 de	 empleados	 y	 empleadores	 en	 el	mercado	 de	 pensiones	
voluntarias.

Países de Europa y Asia

Los	países	de	Europa	y	Asia	con	sistemas	obligatorios,	muestran	un	incremento	nominal	de	14,77%	en	el	
valor	los	fondos	administrados.	Los	tres	países	consignados	en	esta	categoría	obtuvieron	un	incremento	
nominal	en	el	valor	de	los	fondos	administrados	durante	el	período	de	análisis.

El	incremento	nominal	registrado	en	Polonia	se	explica	por	la	apreciación	del	zloty	polaco	respecto	al	dólar	
norteamericano	(-2,83%).	

En	Bulgaria	el	incremento	nominal	de	26,31%	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	2,76%	en	el	período	analizado),	como	también	debido	a	la	apreciación	del	lev	búlgaro	respecto	del	
dólar	norteamericano	(-4,35%).

En	 los	 países	 con	 sistemas	 voluntarios,	 los	 fondos	 administrados	 tuvieron	 un	 incremento	 nominal	 de	
11,25%,	lo	que	se	explica	fundamentalmente	por	la	recuperación	observada	en	España	(11,24%	medido	
en	USD;	6,08%	medido	en	Euros).	En	España,	este	aumento	nominal	en	los	fondos	dice	relación	con	la	
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apreciación	del	 euro	 respecto	del	dólar	 estadounidense	 (-3,99%	durante	el	período	analizado)	y	 además	
con	 las	rentabilidades	nominales	anuales	de	 los	sistemas	en	el	2013,	 las	que	presentan	una	recuperación	
en	comparación	con	las	obtenidas	el	año	2012:	el	año	2013	el	Sistema	Individual	obtuvo	una	rentabilidad	
nominal	 de	 8,72%,	 el	 Sistema	 de	Empleo	 un	 7,70%,	 y	 el	 Sistema	Asociado	 un	 9,51%.	 La	 rentabilidad	
nominal	anual	promedio	ponderada	de	los	tres	sistemas	a	diciembre	de	2013	se	situó	en	un	8,36%,	superior	
en	1,77	puntos	porcentuales	a	la	obtenida	a	diciembre	de	2012	(6,59%).

En	Ucrania,	 los	Fondos	de	Pensiones	No	Estatales	 lograron	un	 incremento	de	14,91%	nominal	 en	 los	
fondos	administrados.	Esto	puede	explicarse	por	la	rentabilidad	real	positiva	lograda	en	el	año	2013	(13,30%	
para	el	caso	de	JSCB	Arcada).
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Cuadro N° 1
NÚMERO DE AFILIADOS AL 31.12.2013 Y 31.12.2012

(*)				 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	sobre	la	base	de	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	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).		www.cia.gov).

http://www.cia.gov
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Cuadro Nº 3
NÚMERO DE COTIZANTES AL 31.12.2013 Y 31.12.2012

(*)				 Se	refiere	al	año	de	inicio	del	sistema	de	capitalización	individual	obligatorio.
Fuente:	FIAP.
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Cuadro Nº 4
FONDOS ADMINISTRADOS AL 31.12.2013 Y 31.12.2012

(*)				 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	
37,6%	del	total	de	los	fondos	administrados	a	diciembre	de	2013.	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	
85,3%	del	total	del	total	de	los	fondos	administrados	a	diciembre	de	2013.	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	Sistema	Privado	de	Pensiones	(SPP)	para	todos	los	
Multifondos	(Fondo	1,	Fondo	2	y	Fondo	3),	que	calcula	área	de	Estudios	Previsionales	de	la	Asociación	de	
Administradoras	Privadas	de	Fondos	de	Pensiones	del	Perú.

(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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