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Los libros de estilo de los mas prestigiosos periédicos definen dos tipos de entrevista, la de formato
pregunta-respuesta y la entrevista-perfil o, utilizando un barbarismo, también llamada rep ortajeada.
ACTUARIOS, con el superintendente de las Administradoras de Fondos de Pensiones de Chile, julio
Bustamente Jeraldo, ha tenido que recurrir a una entrevista hibrida entre el formato- cuestionario y
la descripcién tematico-técnica, que seguramente no nos se€ra reconocida como un hallazgo; pero
que a pesar de esta irregularidad, por el interés y la controversia alcanzada por esta formula de
Seguridad Social, hemos preferido publicarla.

Dada la imposibilidad de desplazar a un corresponsal a Santiago de Chile que hiciera la entrevista
en directo, como ha sido norma en nuestra revista, hubo que mandar un cuestionario via fax,
respondiéndonos en la forma abajo reproducida. Hemos querido incluir el cuestionario original,
para que el lector pueda apreciar los matices que pueden quedar diluidos en los titulos de las
respuestas. El mismo problema ha existido con las fotos, por lo que hemos insertado la que el diario
«E1 Mundoy publicé con fecha 1-7-1996 y que nos ha sido facilitada por la Embajada de Chile desde
las paginas de «La memoria de todos juntosy, editada con motivo de la VI Cumbre Iberoamericana,
celebrada en 1996 en Vifia del mar y Santiago de Chile.

Abogado de la Universidad
Catolica de Chile

Profesor de Derecho del Tra-
bajo vy de la Seguridad Social de
la Universidad Catolica de Chile
v de la Universidad Diego Porta-
les.

Consultor del Banco Mundial,
PNUD y CEPAL.

Autor del libro Funcionamien-
to del Nuevo Sistema de Pensio-
nes de Chile, editado en 1988,
coautor de Geografia Economi-
ca de Chile, Analisis del Siste-
ma Privado de Pensiones en

Organizacion Iberoamericana
de Seguridad Social (OISS).

Ha asesorado a los Gobiernos
de Meéxico, Argentina, Bolivia,
Per(1, Costa Rica, China y El Sal-
vador en temas sobre re{orz mas
de los sistemas de Seguridad
Social.

Se desempeno como fiscal de
la Administradora de Fondos de
Pensiones Union, S. A., entre 1981
y 1988, v ha sido consulior en la
formacion y evaluacion de diver-
A s sas Insfituciones previsionales.
. M e Desde el 12 de marzo de 1930
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Chile (1991). Transformacion ejerce la funcién de supermten-
Economica de Chile (1892). 15 ]UI"IO BUSTAMANI‘E]‘ERAEO dente de Administradoras de
afos después, una mirada al Supermtendente de Administradoras Fondos de Pensiones de Chile.
Sistema Privado de Pensiones, de Fondos de Pensiones Desde 1980 hasta la fecha
CEP (1988), y de diversos tra- Santiago de Chile ejerce el cargo de presidente de
bajos publicados por revistas la Comision Clasificadora de
cientificas de su especilalidad, Riesgo de Chile.

por instituciones académicas y organismos nter- Desde 1995 hasta hoy gjerce el cargo de presiden-
nacionales. te de la Asociacion Internacional de Organismos Re-

Miembro del Comité Permanente y consultor dela  guladores de Fondos de Pensiones.
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Para que el lector pueda hacer una mas completa valoracion de las respuestas, y por respeto al texto
enviado por el autor, incluidos los apartados de las contestaciones, reproducimos integramente el
cuestionario que ACTUARIOS mandé a Santiago de Chile para ser respondido por Julio Bustamante

CUESTIONARIO

1. ¢Podria resumirnos cudl es Iz historia del internacicnal-
mente cenocido como Sistema Chileno de Pensicnes?

2. ®l le preguntaramos cuales son sus tres caracteristicas
Tﬁds importantas, jque nes Iesponderia?’

. En Espafia se debate mucho acerca del futuro de las pen-
siones publicas, pero también de las denominadas «priva-
das». 4Que diferencias podriamos encontrar en Chile respes-
o de esas dos denominaciones? |

d, ;Cudlesel papel del Estado en el modelo chileno?

9. Que papel Juegan las crganizaciones empresariales y
sindicales?
6. jQuienes son los ttwares de los fondeos gue se han consti-

fuzde?” Mas concretamente, cual es la relacion juridica entreun

aportante directo —un empleado— y una AFE

7. (Existen mecanismos de ceontrol sobre las Imversiones?

(Por parte de cuuén®

8. (Existen coeficientes minines o maximos de inversion por
cualidad o sectores?

9. Sile preguntirarmios clidles sofi 16s tres proplemas mas in-
mediatos a correcir una vez analizada la praclica de los 1ilfi-
MOs anos, Jque nes responderia?

10: ¢Cuales son los mecanismos de sequridad para los traba-

jadores respecto a la percepcion de sus pensiones cuando:

leguen a la jubilacion?
11, La privatizacion mayoritaria del sisterna de Pensionss en
Chile, yque ventajas ha traide para el pais?

12. En casc de insolvencia de una entidad, ;qué mecanismos.

de garantia regula el Estado?

13, La relacion entre empleados integrados en €l sistema pri-
vade y el de cotizados parece que no llega al 60 por 100; en
su opinion, jcuales son las razones para esa difersneia?

4. En alguna revista especializada norieamericana se ha

apurtado sopbre los probiemas que pueden estar germmando

por la ausencia de cotizacion, o minrmizacion de la misma, en

una parte relativamente importanie de la poblacion. ¢Cﬂmm-

den ustedes con esa apreciacion yen su caso, cuales serian

las medidas quie se tomarian?

18, Redundando en lo anterior, pero visto desde otro angulo
Jue pcurre ¢on las personas que no han cotizado apenas, ©

-cuyas aportaciones nic han llegado a una cuantia minima de

stubsistencia? i

16. Suponemos gue habran analizado a relacién entre dostes
del sistema preexistente y el actual.

17. Aparte de la generacién de empleo, cpiensan que puede
esfar suponiendo algun problema el alto namero de «vende-
doresy o personas dedicadas a comercializar y captar cam-
bios enlos afilliados? '

18. [Que caracteristicas tienen los sectores de la poblacién
que lian permenecidc en el anterior sistema?

18, ;Qué diferencias cuantitativas estan suponiendo las pres-
‘aciones de jukilacion en quienes permanecen en el anterior
sistema v en el nuevo?

20. ;Come han repercutido los ariterics de valoracion de las
21' .-LlldlE'E son las proporciones actuales de inversiéh en
renta fila privada, publica, variable nacional i vaﬂable Inier-
nacional en valoreg mmobiliarios? |
28 ¢Cual es el nimero ectual de afiliados y cotizanes?

2% iCuales el pairimonic global en dolares?

24, ;Qué grado de concentracion tiensan las AFP? Las cinco
mas Importantes ;gqué porcentale representan fespecm del
total? i

29, Para finalizar, jconsidera extensible el modelo chileno dEE

AFPy a queé tipo de paisas?

1. Historia del Sistema Chileno
de Pensiones

Debido a la crisis del sisterna an-
iguo, en 1980 se decidio sustituir
el sistema de Sequridad Social por
uno basado en la capitalizacién
mdividual. La crisis del sistema an-
tiguo estuve caracterizada por los
sigulentes aspectos:

— Disminucion de la relacion en-
tre 1mponentes-pensionados, como

resultado de los cambios demo-
graficos observados en el pais y
de un generoso otorgamiento de
beneficlos a afiliados activos.

— Aumento en la evasion de las
cotizaclones previsicnales, relacio-
nado con las elevadas tasas de co-
tizacion.

— Numerosas desiqualdades en
el tratamiento a trabajadores de
1gual condicion.

— Deficiencias administrativas:

* Ineficiente manejo de los recur-
S08.

» Inexistencia de estudios actua-
riales para la incorporacién de
nuevos beneficlarios a las institu-
ciones existentes y la creacion de
nuevos regimenes para grupos
particulares de trabajadores.

« Disparidad y multiplicidad de
Organismos previsionales.

* Sobrecarga de trabajo en las
nstituciones de prevision.
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« Ausencla de procedimientos
racionales en las mstituciones de
prevision para obtener un desarro-
llo adecuadoe de sus actividades.

2. Caracteristicas mas
importantes del sistema

— Aportes definidos (10% de re-
muneraciones y rentas imponi-
bles).

— Capitalizacion individual: la
cuenta individual aumenta via
cotizaciones y rentabilidad de las
nversiones.

— Administracion privada de los
fondos:

« Administradoras de fondos de
PENSIONES.

 Comisiones uniformes para los
afillados.

— Libre eleccion de admimstra-
dora

— Separacion patrimonial entre
AFP vy fondo.

— Sistema obligatorio para tra-
bajadores dependientes que se In-
corporan por primera vez a la fuer-
za de trabajo y voluntario para
afihados del sistema antiguo y tra-
bajadores iIndependientes.

— Estado garante.

3. Diferencias entre pensiones
publicas y privadas en Chile

En el original que obra en po-
der de la revista ACTUARIOS,
esta respuesta no figuraba, sal-
tando del niamero 2 al numero 4 .
del cuestionario; creemos que
por un erxor en la transmision,
Debido a lo dificil que nos ha
sido oblener esta entrevista y
por razones de clerre de este
nimero, no nos es posible soli-
citar este apartado de Julio Bus-
tamante Jeraldo.
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Los recursos que
componen el fondo de
pensiones son
inembargables

4. Papel del Estado en el modelo
chileno

a) Garanfiza beneficios

— Garantia de pension minima.

— Garantia de rentabilidad mini-
ma.

— Otras garantias (aportes adi-
cionales para pensiones de mnvall-
dez y sobrevivencia, pensiones de
invalidez originadas por un primer
dictamen, cuota mortuona y rentas
vitalicias).

b) Rol fiscalizador

— Vela por la seguridad de los
recursos acumulados en los fondos
de pensiones.

— La Superiniendencia de Admi-
nistradoras de Fondos de Pensio-
nes es el organismo controlador
del sistema.

5. Papel de las organizaciones
empresariales y sindicales

Las organizaciones gremiales y
sindicales pueden participar en la
formacion de administradoras de
fondos de pensiones. Actualmente
existen tres AFP gremiales: Aporta,
Magister y Fomenta.

6. Titulares de los fondos de
pensiones

Los fondos acumulados y la ren-
tabilidad que de ellos se genere

son propiedad de los afiliados,
quienes han ido depositando sus
cotizaciones en forma permanenie
en una AFP Los recursos que com-
ponen el fondo de pensiones son
inembargables, existiendo una se-
paracion patrimonial entre los acti-
vos de las AFP que administran el
fondo a cambio de una comisien, y
los recursos previsionales.

7. Mecanismos de control sobre
las inversiones

Fl DL n.¢ 3.500 establece que las
inversiones que se efectuen con
recursos de un fondo de pensicnes
tendran como unico cbjetivo la ob-
tencién de una adecuada rentabili-
dad v seguridad. A su vez, los res-
guardos legales establecidos para
las inversiones efectuadas con los
fondos de pensiones se resumen
en los siguientes:

1) Instrumentos elegibles deter-
minados por ley

2) Normas de clasificacion de
riesgo.

3) Limites de mversion.

4) Transaccion en mercados au-
torizados.

5) Normas sobre custodia de fi-
tulos.

6) Exigencia de rentabilidad mi-
nma.

7) Normas de valoracion de la
cariera.

8) Regulacion de conflictos de
miereses.

8. Limites de inversion

Existen limites maximos de 1n-
version para los fondos de pensio-
nes, cCuyos rangos se encuentran
establecidos por ley Los limites
son fijados por el Banco Central de
Chile y la SAFF

Tipos de limites:

a) Por mstrumentos.



b) Por emisor.

c) Riesgos especiicos v gqrupos
de mstrumentos.

d) Emisores relacionados a la
AFP

Objetivos de los limites de mver-
S101:

a) Por mstrumentos:

— Lograr una adecuada diversifi-
cacion de las carteras.

— Acotar combinaciones de re-
torno-resgo.

— Luimitar el riesgo de fluctuacio-
nes de precio de un titulo especifi-
CO.

— Permitir una adecuada flexibi-
lidad en las carteras de los fondos.

b) Por emisor:

— Acotar concentracion en mns-
trumentos emitidos o garantizados
por una misma socledad.

— bBvitar que el fondo de pensio-
nes adquiera un peso significativo
en las decisiones del emisor.

c) Riesgos especificos y grupos
de mnstrumentos:

— Establecer un nivel maximo
para la mversion de los fondos en
mstrumentos mas riesgosos o de
un determinado sector economico.
d) Emisores relacionados a la
AEP:

— D1 el emisor es persona rela-
clonada a la AFP se rebajan los li-
mites de mversion por emisor.

9. Desafios pendientes

a) Con el cbhjetivo de facilitar la
reduccion de los gastos comercia-
les y administrativos de las AFP, los
cuales han crecido sostenidamente
en el ultimo tiempo, para que esto
se traduzca en menores costos

previsicnales para los trabajadores

afiliados al sistema de pensiones,
se ha propuesto una modificacion
legal, en tramite en el H. Congreso
Nacional, cuyas principales pro-
puestas son las siguentes:

— Disminucion de comisiones

por permanencla de los afiliados
en una AFP

— Establecimiento de un perio-
do de permanencia minuma en una
AFP

b) Con el objetive de corregir
las imperfecciones existentes en el
mercado de las rentas vitalicias,
entregar a los afillados las herra-
mientas necesarias para la elec-
cion de su modalidad de pension y
mejorar la informacion respecto a
los eventuales pensionados, a tra-
ves de un listado publico, el Ejecu-
tivo ha presentado un proyecto de
ley al H. Congreso Nacional, cuyos
principales elementos son los si-
guientes:

— Se crea un sistema de consul-
tas y ofertas de rentas vitalicias.

— Se crea un sistema de mnfor-
macion de demandantes de pen-
S1011.

— La fiscalizacién y control del
proceso sera electuada por la Su-
perintendencia de AFFP

¢) La principal preccupacion de
la autoridad respecto a los resulta-
dos de las mversiones de los fon-
dos de pensiones se centra en el
promedio de largo plazo; no obs-
fante lo anterior, existen variacio-
nes punfuales en la rentabilidad de
un determinado periodoe que afec-
ta a los afibados que estan proxi-
IMOS & pensionarse o ya pensiona-
dos; este tema es de especial
preocupaclion, por lo cual se ha di-
senado un esquema de administra-
cion de dos fondos de pensiones
por parte de una ArE en que el se-
gundo nmuevo fondo solo efectuaria
Inversiones en instrumentos de
renta fija, pudiendo mgresar a el
los afilados pensionados ¢ proxi-
IMOS d pensionarse, para quienes la
variabilidad en la rentabilidad de
un periodo determinado es rele-
vante, en relacion al efecto que tie-
ne en su pension y a la imposibili-
dad de recuperar esa eventual
mala rentabilidad con futurcs peri-

odos de resultados positivos. En
virtud de lo senalado se ha ela-
borado un anteproyecto de ley que
crea un segundo fondo y que se
espera sea enviado al H. Congreso
Nacienal a comienzos del proxmo
ano.

10. Mecanismos de seguridad
para los trabajadores

Los aspectos que dan seguridad
respecto a la obtencion por parte
de los trabajadores de los benefi-
clos del sistema se refieren a los
aspectos antes mencionados:

— Garantia estatal.

— Separacion patrimonial entre
los recursos del fondo y la AFE

— Inembargabilidad de los re-
cursos previsionales.

— Fiscalizacion operacional y fi-
nanciera por parte de la Superin-
tendencia de AFP

— Normas de resguardo a las in-
Versiones con recursos previsiona-
les.

11. Ventajas del sistema para el
pais

La acumulacion de los recurses
previsionales y su mversion en los
mercados financieros ha contribui-
do al desarrollo de 1mmportantes
sectores economicos, tales como:

Mercado de capitales.

Ahorro nacional.

Industria clasificadora de ries-
gos.

Vinenda.

[nfraestructura.

Mineria,

La mfluencia de los fondos de
pensiones en estos mercados se
puede resumir en los sigulentes
aspectos:

— Aporte de recursocs financie-
10s para el desarrollo de grandes
proyectos de mversion.

— Contribucion a la mayor com-
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petencia y transparencia y al creci-
miento de diversas industras.

Asimismo, los fondos de pensio-
nes han contribuido al desarrollo y
mayor competencia en la industria
de seguros, relacionandose con
esta a traves del seguro de mval-
dez y sobrevivencia que contratan
las AFP para todos sus afiliados y la
modalidad de pension de renta vi-
talicia otorgada por las companias
de seguros.

12. Garantia estatal por
insolvencia

En caso de cesacion de pagos O
quiebra de una adminstradora, €]
Estado garantiza los siguientes
conceptos: aportes adicionales en
caso de invalidez o fallecimiento
de un afiliado o pensionado, pen-
siones de invalidez originadas por
un primer dictamen y cuota mor-
tuona.

Ademas, en caso de cesacion de
pagos o quiebra de una compania
de seguros, el Estado garantiza las
rentas vitalicias hasta un 100 por
100 de la pensién minima y el 75
por 100 del exceso sobre ésta, con
un maximo de 435 unidades de fo-
mento mensuales por pensionado
0 beneflciario.

13. Relacion cotizantes/afiliados

La diferencia entre afilados y co-
tizantes refleja, entre otras situacio-
nes, la perdida de trabajo, la salida
de la fuerza laboral, morosidad en
el pago de las cotizaciones, rezago
en la imputacion de las mismas y el
ne pageo de cotizaciones por parte
de afillados independientes. A esto
se agrega el que existe la posibili-
dad de que en algun momento el
afilado dependiente pase a ser in-
dependiente vy, por ende, deje de
tener la obligacion de cotizar.
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Los fondos de pensiones
han confribuido al
desarrollo y mayor
competencia en la
indusfria de seguros

14. Evasion de cotizaciones

El D.L. 3.500 establece que el
empleador debe retener las cotiza-
ciones previsionales a los trabaja-
dores dependientes y electuar el
deposito en la AFP a la que el tra-
bajador se encuentre afiliado. Esta
misma ley establece que cuando el
empleador hace la retencion pero
no efectua el pago correspondien-
te, dicha deuda debera ser pagada
con reajustes e intereses penales.
Cuando asi ocurre, las admnistra-
doras estan obligadas a seguir las
acciones administrativas y legales
tendentes a obtener el cobro de
las cotizaciones que se adeudan.

Actualmente, las cotizaciones im-
pagadas representan alrededor de
un | por 100 del valor del fondo

15. Caso de afiliados con bajo
nivel de cotizaciones

51 al momento de pensionarse, ©
estando pensionado, el afiiado no
alcanza a cubrir con sus propios
recursos la pension minma vigen-
te, el Estado se compromete a fi-
nanciar la parte restante, siempre
que cumpla con el requisite legal
de acumular al menocs 20 anocs de
cotizaciones en algun sistema pre-
visional, en el caso de pensiones
de vejez, v 10 ahos en caso de
pensiones de mvalidez o sobrevi-
vencla. A su vez, la normativa esta-

blece algunos requisitos adiciona-
les para cada uno de estos casos.
Por otra parte, el Estado garanti-
za log aportes adicionales necesa-
1ios para completar el saldo reque-
rido para financiar pensiones de
mvalidez y scbrevivencia, en caso
de quiebra de la compania con la
que se ha contratado €l seguro.

16. Costos del sistema antiguo y
el sistema actual

A este respecto, cabe senalar el m-
vel de las tasas de cotizacion en el
sisterna antiquo, las cuales variaban
dependiendo de la institucion pre-
visional de que se fratara. kn las fres
mas importantes, las tasas de coti-
ZACION para pensiones, entre 1os anos
1979 v 1980, eran las siguientes:

Servicio de Seguro Social (S5S):
22,95 por 100 sobre el sueldo 1m-
ponible.

Caja de Prevision de Empleados
Particulares (EMPART): 24,91 por
100 sobre el sueldo imponible.

Caja Nacional de Empleados Pu-
blicos v Penodistas (CANAEMPU):
15,75 por 100 sobre el sueldo 1m-
ponmble

A esta cotizacion hay que sumar
el aporte fiscal, que representaba
aproximadamente un 33 por 100
de los recursos totales del sistema,

Por su parte, en el nusvo sistema
la cotizacion asciende a un 10 por
100 de la remuneracion umponible
del trabajadoer, destinado a su cuen-
ta de capitalizacion indmidual, mas
un 3 por 100 que representa las
comisiones porcentuales promedio
cobradas por las AFP del sisterna.

17. Numero de vendedores

Dos de las bases del sistema de
pensiones son la administracion
privada del ahorre previsional v la
libre eleccion de AFP por parte de




19. Diferencias en pensiones

. s | o da . - sl & TT) ; ‘

Tipo de pension Sistema de pensiones Antiguas cajas de prenision' entre el antiguo y nuevo sistema
) |
Numero® Monto promedio® Numero monto promedio™®

Veiez 58.118 7379 300,682 58.733 4 onungelan o presetitd un
Vejez anticipada 74,8944 127.724 — . cuadro comparativo de pensiones

e | . agadas en el sistema previsional
Invalidez total (4) 17.86] 119,234 136,929 79.767 pag e P
Invalidez pardial (4) 767 89 6T B B respecto a pensiones pagadas por

e | las antiguas cajas de prevision para
Viudedad 33.862 62.670 224077 47.305 e dgli iy ] b P
Orfandad 36,675 22,897 44,697 27,838 3 ‘
(1) Corresponde a las pensicnes pagadas por las cajas de pravisian fusionadas en &l Institinto de Morma-

izacion Previsional

(2} Excluye las pensiones que correspendern a primer pago. - y-o
(3} Las cifras estan expresadas en pesos de cada trimestre 20. Valorizacion de las
(4} No se mehuyen las pensiones transiiorias de invalides inversiones de los fondos de

pensiones

-

- ——— o L EE b T o
T e (2| R R R S
s Eﬁﬂﬁﬂ_'j—? ’

De acuerdo a la legislacion, el
valor de la cuota de cada fondo de
pensiones se determina diaria-
mente sobre la base del valor eco-
nomico o de mercado de las mver-
siones. En consecuencia, las
metodologlas de valoracion de los
diferentes mstrumentos se basan

Los traspasos son costosos para el sistema, pudiendo
ademas provocar perjuicios a los afiliados cuando se
realizan sin la debida informacion

los trabajadores. Por lo tanto, es na-
tural que exista clerto mvel de gas-
tos comerciales, derivados princl-
palmente de la dotacion de agentes
de venta de las AFP como una de
las expresiones de la competencia

la creacion del sisterna de capitali-
zacion mmdmadual estaban muy cer-
ca de jubilarse. Los entrantes a la
fuerza de trabajo en fechas poste-
riores al cambio de sistema deben
Ingresar a una AFP

en este principio, mediante el cual
se evitan las transterenclas mdese-
adas de riqueza entre afiliados del
sistema como resultado de los m-
gresos y egresos de recurses de
las cuentas mdivicuales.

entre las administradoras por cap-
tar ahliados. Sin embargo, los tras-
pasos son costosos para el sistemna,
pudiendc ademas provocar perjui-
clos a los afiliados cuando se reali-

zan s la debida informacion. Te- Ano Nimero Participacion de mercado Indice de Hefindahl :
niendo en cuenta asto y el fuerte de AFP 5 AFP mas grandes (% del fondo) (% del fondo)
crecimiento que han experimenta- 1682 12 3] a7 19 4
do los traspasos en el ultimo tiem- 1683 12 79.95 18.0
po, como se menciond en el punto 1984 12 79,92 17,1 |
8, 1a solucion a este tema constituye 1985 1] 86,33 17,8
uno de los desafios del sistema de 1986 12 81,43 18,2
capitalizacion mdividual L98T 12 86,48 17,8

1988 13 84,14 17,2

1989 13 83,31 16,7 |
18. Caracteristicas de los o8 > SO e ‘
sectores de la poblacion que han o 19 76,19 13.5 |
permanecido en el antiguo 1993 21 7403 12.0
sistema 1994 21 72,37 12,5

1985 16 15,63 T3]

Corresponden mayoritariamente Nov. 1995 13 76,33 13,4

4 tl’aba]adares que al momento de Frimeras AFF en fonde ane 1956: Cuprum. Halitat, Proteccion. Prowida v Santa Mana
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21. Cartera de inversiones (a
noviembre de 1996)

Titulos estatales: 41 34%
Instituciones financieras

— Depositos y pagarés: 3.83%
— Letras hipotecanas: 17,45%
— Bonos: 1 569%
— Acciones: 0.92%
Empresas

— Acciones: 26.74%
— Bonos: 4 B4%

— Cuotas de fondos de mversion:
2 ! 9 l “'i.l

Extran)erc

— Titulos de deuda: 0,21%
— Fondos mutuos: 0.24%
Activo disponible: 0,85%

22. Numero de afiliados y
cotizantes

Ahhados:
Cotizantes:
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23. Fondos de pensiones

Activos de los fondos a noviem-
bre de 1996: 28.008 millones de
dolares.

24. Concentracion en la industria

Evolucion de la participacion de
mercado: (ver cuadro inferior)

25. Extension del modelo
chileno a otros paises

La extension del Sistema Chileno
de Pensicnes a otros paiges de-
pendera de la situacion particular
de éstos y de los objetives busca-
dos en la reforma; por lo tanto, ha-
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El valor de la cuota de
cada fondo de pensiones
se determina diariamenfte
sobre la base del valor
economico o de mercado
de las inversiones

bria que efectuar un analisis case a
caso para poder determinar su
aphcalbilidad.

Cabe tener presente, a su vez,
que la mplementacion de un siste-
ma de pensiones como €] chileno
requiere la existencia de algunas
condiciones especificas y la reso-
lucion de algunos preblemas en la
transicion. Por ejemplo, en Chile el
cambio de sistema presentd una
serie de dificultades iniciales, las
cuales debieron ser resueltas para
lograr el exito de la reforma. En
primer lugar, se hizo necesario In-
troducir reformas que unmformaran
v racionallizaran los diversos regi-
menes vigentes. Por otra parte, fue
necesaro resolver como se gene-
raria el traspasc de los traba-
jadores hacia el nuevo sistema, el
que podia haber sido obligatorio o
voluntario, via incentivos. Asirnis-
mo, se requirio definit €l rel del Es-
tado en la implementacion del sis-
tema, referido a su labor de
fiscalizacion y a las garantias esta-
tales comprometidas.

Otro aspecto Importante a consi-
derar en la implementacién de un
sistema de capitalizacion individual
es la necesidad de que exista, en
forma previa, un mercado de capi-
tales suficientemente desarrollado

y de una mdustria aseguradora de
vida que. a lo menos. se encuentre
adecuadamente fiscalizada, tal que
los fondos de pensiones sean un
aporte al mayor desarrollo de la
misma.

Otro elemento hindamental para
el adecuado desarrcllo de un siste-
ma privado de pensiones basado
en la capitalizacion individual se
refiere a requerimientos operativos
basicos. En electo, el funciona-
miento del sistema de pensiones
requiere del manejo de una gran
cantidad de informacion, para lo
cual es necesario contar con redes
computacionales y sisternas de -
formacion apropilados, asi como
mecanismaos de identificacion de
los trabajadores. i

RECTIFICACION

Por error en el. nimero ante-
rior, en la cabecera de la en-
trevista al director general del
Consorcio de Compensacion
de Seqgurcs, se le puso Ma-
nuel, en vez de su nombre co-
rrecto, que es Miguel Gime-
nez de Cérdoba.




