
Chris Tauber, partner en Mercer Investments.

La consultora internacional Mercer,
reconocida por el índice global de los
mejores sistemas de pensiones que pu-
blica anualmente, está observando de
cerca la implementación de la reforma
previsional en Chile. De hecho, concur-
san para encabezar el estudio impulsa-
do por la Superintendencia de Pensio-
nes para establecer las bases del futuro
régimen de inversiones, que pasará de
normar un sistema de multifondos a
uno de fondos generacionales. Es decir,
portafolios predeterminados según
grupo etario que con el tiempo van dis-
minuyendo su exposición a activos más
riesgosos, conforme se acerca el mo-
mento de jubilar.

Esa es una de las razones que tuvo en
Chile a Chris Tauber, socio en Mercer
Investments que ha asesorado a varios
clientes de la compañía en transiciones
similares alrededor del mundo. Cree
que las claves están en la flexibilidad del
sistema y un plazo adecuado, y que el
mejor ejemplo para la experiencia chile-
na puede ser Australia.

—¿Por qué es más valiosa esa experien-
cia?

“Nosotros tenemos un equipo global,
tratamos de adaptar las mejores prácti-
cas de todos los lugares, va a haber pros
y contras en cada una de ellas. Lo de
Australia es tal vez un poquito más re-
levante, porque el afiliado empieza a
contribuir al sistema y no puede sacar el
dinero hasta que llegue a su retiro. Mu-

cho más distinto que en los Estados
Unidos, donde eso causa bastantes dis-
torsiones en el acceso y la cantidad de
ahorro que tiene el afiliado cuando llega
a retirarse, si tienen la opción de estar
sacando su dinero a cada rato, por dis-
tintas razones”.

“En Australia no se puede hacer eso,
y también se comienza bien temprano
obligatoriamente. En el momento en
que trabajas se te deduce que tienes que
contribuir al sistema, comenzar tem-
prano a ahorrar es importantísimo. En-
tonces, hasta cierto punto, tener estos ti-
pos de enfoque casi obligatorios, que
comience el afiliado a ahorrar tempra-
no, a que ahorre lo que más pueda y que
no pueda tener acceso a esos dineros
hasta que se retire, es importantísimo”.

“El beneficio del modelo de Australia
es que, por esa razón también, la necesi-
dad de no tener tanta liquidez tempra-
no en la carrera de un afiliado o cuando
están en mid-career, pueden usar activos
alternativos. Temprano en tu carrera no
necesitas esa liquidez, deberías poder
beneficiarte de usar todos los tipos de
activos que están afuera o que están dis-

ponibles, y a medida que se aproxima la
fecha de retiro puedes tener más liqui-
dez, cambiar el portafolio”.

—Desde el punto de vista de los afilia-
dos, ¿puede convivir un esquema de
fondos generacionales con cierto grado
de libertad de elección?

“Sí, y de hecho hay esa flexibilidad en
otros países que tienen estos sistemas,
pero hasta cierto punto, especialmente
si recién estás comenzando con un siste-
ma de fondos generacionales. Tuvimos
la misma situación en los Estados Uni-
dos, porque antes el mercado de multi-
fondos era el mercado prevalente, y ha
cambiado a uno donde el 90% del mer-
cado lo tienen los fondos generaciona-
les, ahí hemos pasado por una transi-
ción. Si yo decido retirarme a los 60
años en vez de a los 65, yo debería poder
tener la opción de cambiarme de fondo.
También hay la posibilidad de que si yo
tengo otros activos, aparte de los que es-
tán en el sistema de retiro, y estos acti-
vos son más conservadores, yo debería
poder tomar más riesgo en la parte de
retiro. Hasta cierto punto, porque lo

que no quieres que pase es que esa per-
sona que está comenzando su carrera,
de 22 años, vaya al fondo que está dedi-
cado a alguien que ya está a punto de
retirarse, pero dentro de ciertos rangos
creo que podrías ofrecer un poquito de
flexibilidad”.

“En los Estados Unidos, cada compa-
ñía hace su propia plataforma de los
fondos que van a tener disponibles, no
solo son fondos generacionales, hay
distintas clases de activos, y lo que está
pasando ahora es que de cada nuevo dó-
lar que está entrando al sistema, más de
70 centavos están entrando a los fondos
generacionales. El afiliado puede hacer
lo que quiera, y sin embargo, hay bas-
tantes características que se utilizan a su
beneficio. Por ejemplo, la inercia: una
vez que tú pones al afiliado en un fondo
generacional donde es el único fondo
que necesitan, y ese fondo se adapta a
medida que pasa por su carrera y llega a
su retiro, ponerlos en ese fondo ha sido
súper beneficioso (...), en Australia hi-
cieron un sistema de comunicación y
educación bien extensivo, entonces

cuando el sistema se cambió, los afilia-
dos o los futuros afiliados tenían bas-
tante información objetiva, de por qué
era necesario”.

—¿Qué cosas son importantes en la re-
gulación de inversiones para que fun-
cionen los fondos generacionales?

“Creo que el sistema va a tener que
ser un poquito flexible, en vez de ser rí-
gido en lo que respecta, por ejemplo, a
cuál tiene que ser el glidepath (trayecto-
ria en la que se van moviendo los acti-
vos en el tiempo). Tiene que ver con la
innovación, porque si no, vas a tener un
sistema que se apega a que todo el mun-
do se vea igual, y eso no ayuda en lo que
es competencia; vas a necesitar flexibili-
dad, especialmente en la transición de
los multifondos. Tenemos varias ideas
de cómo podrías hacer eso, y la mayoría
de ellas es alrededor de tener rangos (de
edad) un poco más amplios, especial-
mente durante la transición, y también
tener un poco de flexibilidad en térmi-
nos del tiempo en el cual tienes que lo-
grar eso”.

Christopher Partner, socio en Mercer Investments:

La licitación de stock “es un
castigo fuerte al sistema, que
tal vez no llegue a que los
costos bajen”

El experto en inversiones de la consultora valora positivamente los beneficios
que trae la implementación de un esquema de fondos generacionales en el
sistema previsional.

JOAQUÍN AGUILERA R.
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‘‘Si tienes el desafío de que cada dos años el 10% de tu
cartera se vaya a ir a algo de menor costo, es una de las formas en
que puedes tratar de fomentar la competencia, pero también hay
otras, y una de ellas es tener menos regulación y más flexibilidad”.
....................................................................................................................................................................

CHRISTOPHER PARTNER
SOCIO EN MERCER INVESTMENTS

Arturo Clement, presidente de SalmonChile

El 22 de julio, los candidatos
presidenciales Evelyn Matthei,
Jeannette Jara y José Antonio Kast
tendrán uno de los primeros en-
cuentros con el mundo empresa-
rial de cara a la primera vuelta de
noviembre. La instancia fue con-
vocada por el gremio SalmonChi-
le en el marco de la versión de este
año de su Salmón Summit, para
abordar los desafíos que enfrenta
la industria acuícola en el país.

Arturo Clément, presidente de
SalmonChile, aseguró que plan-
tearán a los candidatos que “escu-
chen al sur de Chile” para poten-
ciar el crecimiento económico del
país a través de una visión de lar-
go plazo en conjunto con la sal-
monicultura.

“Si el próximo Presidente o
Presidenta de Chile escucha lo
que por años hemos planteado
desde la salmonicultura, como
eliminar la burocracia excesiva y
una permisología que muchas
veces ahoga el desarrollo, podre-
mos proyectarnos con fuerza ha-
cia el futuro”, dijo Clément. “Con
reglas claras, eficiencia en los pro-
cesos y voluntad política, la sal-
monicultura nacional tiene todo
el potencial para duplicar su pro-
ducción al 2040 (...) De tomarse
esta decisión, durante el próximo
gobierno las empresas ya podrían
empezar a hacer las inversiones
relevantes para duplicar la pro-
ducción y adaptarse a las exigen-
cias futuras. Pero para eso necesi-
tamos que se eliminen estas tra-
bas anacrónicas que no benefi-
cian a nadie”, afirmó.

El mundo salmonero prevé
plantear sus inquietudes en el en-
cuentro que reunirá a la industria
con autoridades de gobierno y
aspirantes a La Moneda. Una de

las grandes preocupaciones tiene
relación con la creación del Servi-
cio de Biodiversidad y Áreas Pro-
tegidas (SBAP).

Tal como ocurrió hace dos
años, en plena discusión de esta
ley, el rubro salmonero manifies-
ta su preocupación por el impac-
to que tendría esta normativa, en
particular para el desarrollo de
esta actividad en áreas protegi-
das como las reservas nacionales.

El foco de incertidumbre se re-
activó por la implementación de
los reglamentos de esta legisla-

ción, cuyo plazo legal para su
elaboración y dictación vence en
septiembre.

Barreras para el sector

Si bien en la ley, que se aprobó
en junio de 2023, se terminó por
rechazar uno de los artículos que
generaba resistencia en la indus-
tria —propuesta que prohibía el
futuro otorgamiento de nuevas
concesiones en áreas protegi-
das—, Arturo Clément aseguró
a “El Mercurio” que esta norma-

tiva sigue generando inquietud,
dado que el sector privado que-
dó excluido para entregar su vi-
sión durante la elaboración de
más de una docena de reglamen-
tos ligados a este nuevo servicio.

En los reglamentos se defini-
rán aspectos como las áreas pro-
tegidas del Estado y áreas prote-
gidas privadas, o el otorgamiento
de concesiones en este tipo de te-
rritorios, entre otros elementos.

Para el mundo acuícola, la Ley
SBAP sería “sin duda una ley
compleja”, aunque acusa que el

Gobierno está intentando “sacar
14 reglamentos con una celeri-
dad y una opacidad bastante ex-
traña”, dijo Clément.

Sostuvo que, en general, son
reglamentos complejos, donde
“no existe participación del sec-
tor privado, lo cual es muy malo,
porque el sector privado es el
motor de desarrollo de este país”.

Esta situación generaría un
problema para la salmonicultura
como para otras actividades.
Gremios como
la CPC y Sofofa
también mani-
f e s t a r o n s u
preocupación
en mayo de este
año a “El Mer-
curio”, señalan-
do que la certe-
za jurídica res-
pecto a esta ley
es c lave para
que avancen los
proyectos y pa-
ra que los inver-
sionistas conoz-
can sus alcances
legales a través
de sus regla-
mentos.

Clément afir-
mó que “este
torbellino de reglamentos que
viene no es saludable (...). Estos
reglamentos tienen que salir, pe-
ro tienen que ser bien hechos y
con participación de todos los
que estamos involucrados”.

En cuanto al impacto que ten-
dría la implementación de SBAP,
el timonel de SalmonChile señaló
que aún “está por verse, porque
los reglamentos están todavía en
proceso”. Durante la discusión
de la normativa, el gremio mani-
festó que la mitad de la produc-

ción nacional podía verse afecta-
da con esta legislación.

No obstante, Clément enfatizó
en que el principal riesgo de no
considerar la visión de los priva-
dos en los reglamentos está en
que la “ley SBAP se transforme
en otra ‘Ley Lafkenche’”, por lo
que espera que “no se transforme
en otra barrera de desarrollo para
el país”.

El dirigente gremial aludió a la
Ley 20.249, conocida como Ley

Lafkenche, que
en los últimos
años ha ido su-
mando voces
opositoras que
claman por re-
formular esta
normativa ante
su impacto en
las inversiones,
mientras que fi-
guras como el
expresidente
Eduardo Frei
Ruiz-Tagle pi-
den que se eli-
mine, porque
está “matando
a la industria
del salmón en
Chile”.

En la indus-
tria salmonera plantean que la
Ley Lafkenche ha restringido el
desarrollo de nuevos proyectos
y concesiones, en medio de las
tramitaciones de solicitudes de
Espacios Costeros Marinos de
Pueblos Originarios (ECMPO)
para preservar sus prácticas an-
cestrales. Clément señaló que si
bien comparte el espíritu de la
ley, calificó que la implementa-
ción de esta es “pésima política
pública”; ha sido “nefasto para
toda la industria nacional”.

En junio de 2023 fue aprobada la creación del nuevo Servicio de Biodiversidad en el Congreso

Ley SBAP: SalmonChile teme que se convierta
en otra “Ley Lafkenche” para sector acuícola
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NICOLÁS BIRCHMEIER

‘‘Acá lo importante
es que necesitamos
espacios para crecer. Si la
Ley SBAP va a seguir
limitándonos más, querer
avanzar en desarrollar y
crecer la industria para
contribuir al despegue de
nuestro país, con esta ley
puede ser todo lo
contrario”.
................................................................

ARTURO CLÉMENT
PRESIDENTE DE SALMONCHILE

Arturo Clément, timonel del gremio, advierte que esta
normativa podría generar nuevas trabas a la salmonicultura,
dado que el sector privado no ha sido escuchado en la
elaboración de sus reglamentos.
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