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En esta revista se discuten dos propuestas orientadas a
mejorar la percepcién de legitimidad del sistema chileno de
pensiones: la incorporacion de mecanismos que fomenten la
participacion de los afiliados en el gobierno corporativo de
las AFPs, por ejemplo, por la via de Comités de Propietarios, y
laintroduccion de Administradoras de Fondos de Pensiones
(AFPs) que no persiguieran fines de lucro (ya sea de propiedad
publica o privada).

En el primer articulo, “Un Comité de Propietarios para cada
AFP”, Salvador Valdés propone la creacién de un Comité
de Propietarios de Fondos que sea representativo de los
afiliados de cada AFP y cuyas funciones estén limitadas a
contratar evaluaciones de distintos aspectos de la gestion
de laadministradora. Con esto, se generaria un mayor grado
de identificacién de los afiliados y una comunicacién mas
fluida con las administradoras. Asimismo, el autor analiza los
riesgos asociados a otras propuestas relacionadas, como la
participacion de los afiliados en la gestion de las inversiones
o la delegacion de la administracion de los fondos en una
institucién publica de caracter autbnomo (como la propuesta
por el movimiento “No + AFP”). Por su parte, en el articulo
“Legitimidad y credibilidad en el sistema de AFP: Algo mds que
gobierno corporativo’] Eduardo Abarzia documenta el alto
grado de desconfianza y rechazo a la administracion privada
de fondos para la vejez, enfatizando laimportancia de mejorar
la legitimidad del sistema. La via propuesta es una mayor
participacion de los afiliados o la posibilidad de acceder a
una parte de los retornos acumulados (lo que cristalizaria
en el presente el producto de los esfuerzos para el futuro).

Enelarticulo “Lucro, Propiedady Eficiencia Econémicaen el Mercado
de AFPs”, Eduardo Saavedra presenta un andlisis econémico de
los posibles efectos de laincorporacién de AFPs sin fines de lucro.

A partir de un modelo de competencia imperfecta, el autor
concluye que, en principio, la participacion de actores de este
tipo podria ser beneficiosa, dados sus menores costos y la
incorporacién de nuevos afilados que estos menores costos
acarrearian. Sin embargo, dichas ventajas podrian disiparse
oincluso tornarse en pérdidas de bienestar en presencia de
ineficiencias asociadas a la gestion publica de dicha empresa
o la persecucién de objetivos politicos o personales en lugar
del mayor retorno para los afiliados. Para concluir, en el
articulo “Estructura de propiedad, competencia y legitimidad
en la industria de AFP: Una mirada financiera’; Fernando Lépez
complementa el andlisis anterior evaluando las ganancias
maximas que podrian recibir los afiliados si percibieran la
reduccién de comisiones como transferencia directa o como
mayor ahorro previsional. Sus calculos sugieren que, en el
mejor de los casos, las pensiones de los afiliados mas jovenes
podrian mejorar hasta 7%, pero que dichas ganancias podrian
disiparse en presencia de menores rentabilidades producto
de un disefo institucional inadecuado.

Aungue el andlisis de los efectos de bienestar y eficiencia
econdmica de la entrada de AFPs sin fines de lucro es claro y
preciso, no debe menospreciarse el efecto legitimador que
tendria el hecho de que los afiliados a un sistema obligatorio
pudieran optar por entidades sin fines de lucro para la
administracion de sus fondos para el retiro. La legitimidad
no es sdlo una cuestién politica, sino que afecta también
las decisiones de participacidn y ahorro de los trabajadores.

La creciente presién social y politica pone urgencia a la
necesidad de reformas al sistema previsional. Sin embargo,
laimportancia del temay sus implicancias en el largo plazo
merecen el beneficio de una discusiéon académica, pausada,
como la presentada por los cuatro autores de esta revista.
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