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les y los reglamentos que emitirá la Super- 

intendencia de Pensiones, por mencionar 

solo algunos de ellos”. 

Sobre los desafíos de mediano y largo pla- 

zo, mencionó que “sin duda el principal es 

preservar la sostenibilidad del fondo y ges- 

tionar adecuadamente sus inversiones me- 

diante este sistema que es a través de licita- 

ciones de cartera gestionadas por terceros”. 

Lo anterior, detalló, “teniendo presente 

que enfrentamos un mundo bastante más 

complejo e incierto que el que conocimos 

en décadas pasadas. La volatilidad e ines- 

tabilidad de los mercados financieros so- 

bre todo mirando a futuro podría tener 

incidencia en los rendimientos de las in- 

versiones del Fondo. Se debe recordar que 

éste asumirá obligaciones expresadas en 

UF, además, una fracción relevante de ellas 

quedará sujetas a tasas de interés de mer- 

cado, de manera tal que el administrador 

deberá estar muy atento a los desarrollos 

financieros dentro y fuera del país: ello será 

clave para asegurar la entrega de los benefi- 

cios contemplados por la ley”. 

Marshall comentó que “otro desafío rele- 

vante es que las expectativas de la comu- 

nidad sobre los aportes o contribuciones 

que hará el FAPP se mantengan alineados 

y guarden correspondencia con la realidad, 

esto es un reto que requerirá esfuerzos es- 

peciales en materias de transparencia, in- 

formación, y educación financiera y previ- 

sional”. 

Por eso, dijo que es necesario que la es- 

tructura organizacional del FAPP sea ro- 

busta. “Pienso que la estructura del BC 

puede ser un buen modelo, no para co- 

piarlo mecánicamente, pero sí para tener- 

lo presente. Con todo, mi opinión es que 

el administrador debe ser una institución 

más bien pequeña, eficiente, que haga un 

uso intenso de las nuevas tecnologías, y que 

recurra a prestadores externos especializa- 

dos cuando ello sea posible. Me gustaría ver 

al administrador más cercano a una fintech 

que a una pesada repartición del Estado”, 

comparó Marshall. 

Por su parte, Soledad Hormazábal dijo a 

los senadores: “Creo firmemente en un Es- 

tado que protege a quienes más lo necesi- 

tan, pero que también exige eficiencia en 

el uso de cada peso de los contribuyentes 

y aportantes. El FAPP será, así, una de las 

instituciones que deberá encarnar esta res- 

ponsabilidad”. 

Asimismo, la economista sostuvo que 

su foco “estará en velar porque el Seguro 

Social cumpla efectivamente sus objeti- 

vos, sin comprometer su sustentabilidad, 

aportar con rigurosidad técnica a las de- 

cisiones del Consejo, y contribuir a que el 

FAPP se consolide como una institución 

técnicamente robusta y públicamente 

confiable, en un ámbito como el previsio- 

nal que requiere certezas y estabilidad de 

largo plazo”. 

En tanto, Rodrigo Caputo comentó: “A 

pesar de esta estructura clara (que se esta- 

bleció en la ley para el FAPP), existen gra- 

dos de incertidumbre respecto a los flujos 

de ingresos y egresos así como respecto 

del monto de recursos acumulados en el 

FAPP a lo largo del tiempo. Esta incerti- 

dumbre está relacionada con la evolución 

de variables demográficas, como la espe- 

ranza de vida; variables laborales, como 

la tasa de participación; y macroeconó- 

micas, como la rentabilidad de los activos 

domésticos y externos que componen el 

Fondo”. 

Agregó que “en este contexto de incerti- 

dumbre, una de las áreas fundamentales 

del FAPP es la obligación de realizar estu- 

dios técnicos y actuariales. Estos estudios 

proyectan escenarios financieros futuros, 

permitiendo evaluar la sostenibilidad del 

fondo en distintos contextos económicos, 

demográficos y sociales”. 

Caputo dijo que podrá contribuir a los es- 

tudios técnicos y actuariales del FAPP, que 

puedan eventualmente permitir ajustes a 

los parámetros del fondo ante distintos es- 

cenarios de incertidumbre, para mantener 

su sostenibilidad de largo plazo. 

Por otro lado, Ricardo Matte mencionó su 

visión general sobre algunos desafíos. Pri- 

mero, dijo que dada la envergadura de la 

reforma aprobada, y como aún hay algunos 

temas pendientes por definir, dijo que debe 

desarrollarse en el FAPP “un trabajo cola- 

borativo con los diferentes agentes involu- 

crados dentro del sector público, y con el 

sector privado”. 

Asimismo, señaló que hay que salvaguar- 

dar el objetivo de elevar los niveles de aho- 

rro, junto con fortalecer un mercado de ca- 

pitales transparente y competitivo. 

Matte también dijo que deberán poner 

foco en aspectos operacionales de la insta- 

lación del FAPP. Luego, con el Fondo ya en 

pleno funcionamiento, comentó que debe- 

rán tener cuidado con la administración de 

distintos tipos de riesgos, siendo el más im- 

portante el riesgo de sustentabilidad finan- 

ciera de largo plazo. 

Finalmente, se refirió a los desafíos rela- 

cionados con las inversiones de los recursos 

del fondo. “Será clave una política de inver- 

siones adecuada, así como su distribución 

en distintas clases de activos, y agregaría 

también quizás la realización de pruebas 

de estrés para las carteras de inversión ante 

posibles situaciones financieras a futuro”, 

afirmó. 

Por último, Soledad Huerta dijo que, 

como consejera, va a aportar con su mirada 

jurídica y regulatoria, “que asegure la con- 

formidad del actuar de este administrador, 

con las normas constitucionales, legales y 

reglamentarias vigentes”. 

Asimismo, dijo que el mandato del FAPP 

es claro: el Consejo deberá “establecer li- 

neamiento y políticas, para la gestión por 

terceros, de los recursos que se van a alle- 

gar al fondo, y que se haga todo con estricto 

apego a la legislación, siguiendo los crite- 

rios de largo plazo, sostenibilidad, seguri- 

dad, rentabilidad”.Q 
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UnitedHealth Group, el 
controlador de Banmédica, 
sufre otra violenta caída en 
Wall Street 
Suspendió su perspectiva financiera para todo el año 
debido a costos médicos más altos de lo esperado y 
anunció la renuncia de su presidente ejecutivo. 

DAVID NOGALES 

El controlador de Empresas Banmédica 

no lo pasa nada bien. Hace un mes, Uni- 

tedHealth Group sufrió una estrepitosa 

caída de más de 22% en bolsa luego que 

recortara su perspectiva de resultados 

para 2025 y además no cumpliera con las 

expectativas trimestrales. 

Y este martes la acción la empresa es- 

tadounidense volvió a desplomarse, 

afectando el desempeño del índice Dow 

Jones. 

El papel de UnitedHealth Group se des- 

plomó 17,7%, hasta los US$ 311,38, luego 

que la suspendiera su perspectiva finan- 

ciera para todo el año debido a unos cos- 

tos médicos más altos de lo esperado. 

Pero no solo eso porque además anun- 

ció que su presidente ejecutivo Andrew 

Witty renunció por “razones personales” 

después de presidir un período difícil 

para la compañía. 

El ejecutivo será reemplazado por el ex- 

director ejecutivo y veterano líder de la 

compañía, Stephen Hemsley, quien pre- 

side la junta directiva desde 2017. 

La reestructuración en la cúpula de la 

empresa con base en Minesota llega en 

un momento extraordinariamente difí- 

cil, poco más de seis meses después de 

la emboscada fatal al ejecutivo, Brian 

Thompson, en una acera de la ciudad de 

Nueva York y, luego, la citada caída de la 

acción del mes pasado. 

De acuerdo con medios de prensa esta- 

dounidenses, la compañía habría llegado 

a perder unos US$190.000 millones en 

capitalización bursátil. 

Antes de la apertura formal del mer- 

cado, UnitedHealth Group realizó una 

llamada improvisada con inversionistas 

para explicar por qué suspendía su pro- 

nóstico financiero para el resto del año. 

“Comenzaré expresando, en nombre 

de la junta directiva de UnitedHealth 

Group, de nuestros compañeros y del 

mío propio, nuestro más profundo agra- 

decimiento y reconocimiento a Andrew 

Witty por su liderazgo en esta empresa, 

un papel vital que desempeñó con autén- 

tica integridad y compasión durante uno 

de los períodos más difíciles que cual- 

quier empresa podría afrontar”, declaró 

Hemsley a los inversores. 

“Entendemos su decisión y le agradezco 

que haya aceptado ser mi asesor princi- 

pal”, agregó. 

En ese “call” dijo que suspendió su 

pronóstico 2025 debido a que la activi- 

dad sanitaria continuó acelerándose, al 

tiempo que se expandió a más tipos de 

beneficios que los observados en el pri- 

mer trimestre. 

Agregó que los costos médicos de mu- 

chos beneficiarios de Medicare Advanta- 

ge nuevos en UnitedHealthcare se man- 

tuvieron más altos de lo previsto, indicó 

United Health Group, y agregó que espera 

retomar el crecimiento en 2026. 

DESAFÍOS DEL NUEVO JEFE 

De acuerdo con un análisis de The Wall 

Street Journal, es posible que los inver- 

sionistas estén impresionados por la cri- 

sis financiera de la empresa, pero algunos 

podrían celebrar la restitución del hom- 

bre que presidió la transformación de la 

compañía, de una importante asegura- 

dora a un conglomerado de US$ 400.000 

millones que incluye una extensa red de 

grupos médicos, un gestor de beneficios 

farmacéuticos y operaciones de datos, 

además de la mayor aseguradora de salud 

del país. 

Bajo la dirección de Hemsley, United- 

Health fue una de las favoritas de los 

inversores, con ganancias en constante 

aumento. 

El regreso de Hemsley refleja una estra- 

tegia común de otras empresas que, ante 

los reveses, recurrieron a antiguos direc- 

tivos con amplia experiencia. Howard 

Schultz, de Starbucks, dirigió la cadena 

de café durante tres periodos, y Bob Iger 

regresó a la dirección de Disney en 2022. 

Hay que recordar que United Health 

Group, UHG controla desde 2018 a Em- 

presas Banmédica, un holding de salud 

integrado, con clínicas e isapres, presen- 

cia en Chile, Perú y Colombia. 

El conglomerado estadounidense puso 

en venta este activo en Latinoamérica, 

pequeño para su tamaño global, hace ya 

varios meses. Q
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