Medio

Diario Financiero

Fecha

27-11-2018

Mencioén

técnica

U. Alberto Hurtado: Division de
cotizacion de AFP no tiene justificacion

DE ACUERDO A UN INFORME DE LA UNIVERSIDAD

U. Alberto Hurtado: Division de cotizacion
de AFP no tiene justificacion técnica

® En términos de las inversiones, el reporte senala
que en vez de separar el ahorro seria mds eficiente
el perfeccionamiento de los actuales multifondos

del sistema de AFP.

Un profundo analisis alas medi-
das que fomentan la competencia
contenidas en la reforma de pen-
sionesrealiza la proxima edicion de
la revista Observatorio Econdémico
de la Universidad Alberto Hurtado.

¢El diagnastico? “La principal
limitacion de las medidas del pro-
yecto de ley es que pasa por alto el
problemade fondo, que s la nece-
sidad de aumentar lacompetencia
en la administracion del 10% de
cotizacion obligatoria”.

De acuerdo al documento, noes
suficiente la division de la gestion
entreel 10% de cotizacién obligatoria
actual y el 4% que se incorporay
frente al cual se permite elingresode
nuevos actores alaadministracion.

“Tampoco abordan su principal
causa: la insensibilidad de los co-
tizantes a las comisiones cobradas
por las AFP”| explica el reporte.

Y esque, de acuerdo al documento,
la entrada de nuevos actores no
asegura que bajaran las comisiones,

ya que los afiliados al sistema no
son sensibles al precio.

Como ejemplo, Fernando Lopez,
economista a cargo del documento,
dala reciente alza de las comisiones
que cobra PlanVital y el bajo cam~
bio en su masa de afiliados. Esto,
asegura, a pesar de que la comision
de Planvital se eleva en un 183%.

La gestion del 4%

Respecto del alza en la cotizacién
y que nuevos actores competir por
su gestion, el informe de la UAH dice
que el proyecto no da un argumento
técnico para esta division. “¢Por
qué no 9% y 5% u 8% y 6%:2”, se
pregunta Lopez.

“El proyecto no lo explicita, al
igual que no se explicité el funda-
mento de la divisién entre 10% y
5% durante el gobierno anterior”,
explica el economista.

Asuvez, el reporte sefialaqueen
términos de rentabilidad ladivision
tampoco tiene justificacion. Por
ello, propone que si los actuales
multifondos no entregan las me-
jores combinaciones posibles de




rentabilidad y riesgo, lo que se
deberiacambiar es su composicion.
Mientras que, siel problemaesqu
e los traspasos de multifondos por
parte de los afiliados es lo que no
permite hacer inversiones menos
liquidas, lo correcto seria que se
militaran esos traspasos.

De hecho, el aumento de las
alternativas de inversion que
trae consigo el proyecto puede
sumar un problema adicional,
al incorpora el cobro por saldo
(distinto a la comision por ingreso
imponible). Esto, asegura Lopez,
“aumenta considerablemente la

complejidad de las decisiones de
inversion de los ahorros previ-
sionales”.

Agrega que laevidencia interna-
cional muestraque esto le anadiria
dificultades a los cotizantes al
momento de elegir su portafolio
de inversion.

Las cinco medidas procompetencia de la reforma

1. DIVIDE GESTION

Se separa la admmustracién del actual 10% de
cotizacion obligatoria y el aumento de 4% entre
AFP y Administradoras de Ahorro Complementario
de Pensién (AACP), respectivamente,

2.NUEVOS ACTORES

Permite a Cajas de Compensacidn y Cooperativas
crear filiales que- compttan por la administracién
del 10% de cotizacién actual. Ademas, para la
gestion del 4% también se permite participar

a Compaiiias de Seguros de Vida y AGF.

3. ALIVIANA ESTRUCTURA
Permite compartir oficinas de atencién con
instituciones que administran APV; subcontratar

los servicios de atencion y la tramitacién de los
benefi cios del sistemna de pensiones; formar
filiales; compartir fuerza de ventas para productos
obligatonos y de APV y rebaja el encaje.

4.DESCUENTOS Y DEVOLUCIONES
Las AFP se podrdn constituir como sociedades
anénimas que no distribuyen utilidades. Adems,
podran ofrecer descuentos por comisiones

por permanencia efectiva y por afiliacion.
5.MAS LICITACION

Propone aumentar desde 2 anos a 3 afios

el periodo durante el cual la AFP que se
édjildic?éﬂél concurso recibe el flujo de

afiliados nuevos que ingresan al sistema,




1835%

subio cotizacion de
Planvital y no caus6 mayor
efecto.

El proyecto pasa

por alto el problema

de fondo, que es la
necesidad de aumentar
Ia mmpetencia en la
administracion del
10%”,

Fernando Lopez
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