
rales. Teníamos la esperanza de que la re- 

forma de pensiones, y este proyecto de ley, 

se hicieran cargo de ello, pero no fue así. 

Desgraciadamente el proyecto cambia 

algunos temas operacionales y, lo que es 

peor, introduce nuevos costos a la opera- 

ción del SIS. ¿Cuál es nuestra preocupa- 

ción al respecto? Que tal como está hoy 

día el seguro, tiene serios problemas de 

sostenibilidad en el mediano y largo plazo. 

Básicamente, porque hay mayor esperan- 

za de vida. Eso significa que las pensiones 

que paga el SIS tienden solo a crecer. Por lo 

tanto, hay que tomar las medidas hoy para 

que este seguro sea sostenible. 

Hay espacio y motivos suficientes para 

poder hacer un análisis y ver efectivamen- 

te qué es lo que está pasando. Nuestra im- 

presión, es que hay una utilización no de- 

seada del beneficio. 

El ministro de Hacienda, Mario Marcel, 

dijo que en realidad no ven un problema 

en la siniestralidad del seguro, y que el 

hecho de que haya muchas solicitudes no 

significa que se van a otorgar todas. 

-Estoy en absoluto desacuerdo, porque 

lo que estamos planteando es que necesi- 

tamos datos para poder hacer esa asevera- 

ción. No están los datos. 

No queremos decir tampoco que aquí 

hay fraude. Lo que sí estamos planteando, 

es que necesitamos que se haga un análisis 

importante, con cruce de datos, hacer un 

seguimiento de los dictámenes, sobre todo 

de invalidez parcial, que es donde está el 

mayor aumento. ¿Qué es lo que pasa con 

esas personas? ¿Recuperan su capacidad 

de trabajo? 

Es superimportante entender el concepto 

de que esta invalidez es la pérdida de ca- 

pacidad de trabajo. El tratamiento de un 

lumbago, hace 20 años, en comparación a 

lo que es hoy, es distinto. ¿Pierde la capa- 

cidad de trabajo en todos los casos? Hoy se 

puede trabajar desde la casa. Hay miles de 

ejemplos, que tienen que ver con la tecno- 

logía médica, por una parte, y también con 

las posibilidades de trabajar hoy que son 

diametralmente distintas y mejores de lo 

que eran hace décadas. 

FALLIDA LICITACIÓN DE FONASA 

Se declaró desierta la licitación de la 

Modalidad de Cobertura Complementaria 

(MCC) de Fonasa. No participó ninguna 

aseguradora. ¿Por qué? 

-Primero, la participación o no de las 

aseguradoras es soberanía de cada una de 

ellas. 

Lo que sí, nosotros lo dijimos, insistimos, 

y seguimos insistiendo, que tal como está 

estructurada la licitación de la MCC, las 

probabilidades de que exista interés del 

mercado asegurador por participar en ese 

seguro, son escasas. 

Son escasas porque tienen ciertos ries- 

gos que tienen que ver con el tamaño del 

seguro. Porque un seguro de prima plana, 

sin exclusión, la única manera de que sea 

sostenible, incluso en el corto plazo, es que 

tenga una masa asegurada que permita 

efectivamente mutualizar el riesgo. 

Y la mutualización hay que entender- 

la como es: aquí hay un grupo grande y 

se constituye un fondo que es solidario, y 

cada uno pone una cuota para pagar, en 

este caso, los eventos de salud de aquellos 

que se enferman. Si no hay un mecanis- 

mo para que eso sea garantizado, vamos a 

terminar con un seguro en que los únicos 

inscritos van a ser quienes están en listas 

de espera. 

¿Fonasa no los escuchó, o no les creyó? 

-Nosotros fuimos supermajaderos, man- 

damos ocho cartas, a Fonasa, al Ministerio 

de Salud, haciendo ver estas preocupacio- 

nes. Lo dije varias veces en entrevistas, en 

la cuenta pública de la industria, tanto en 

2025 como en 2024, y no se hicieron cargo 

de algo que es fundamental. 

Otro punto es contar con una red de pres- 

tadores que sea interesante para las perso- 

nas. Las personas se van a inscribir en la 

medida que vean que pueden atenderse 

donde ellos quieren, o donde se están aten- 

diendo hoy. Eso tampoco ha sido atractivo. 

Y eso tiene que ver con la masividad del 

Seguro. 

¿Ve que ahora hay disposición de Fonasa 

para hacer cambios? 

“Tuvimos una reunión poslicitación, en 

que volvimos a hacerles ver esto. Ellos ma- 

nifestaron que iban a hacerse cargo de es- 

tas inquietudes, pero no hemos tenido más 

noticias de Fonasa. Esperamos que así sea. 

En algún momento se pensó que se iban a 

volver a hacer mesas de trabajo, pero nada 

de eso sucede. 

También hay un montón de temas opera- 

tivos, que yo creo que son los más fáciles 

de solucionar (...) Hemos entregado los 

estudios que sí tenemos hechos, de cuánto 

nos demoramos en implementar este siste- 

ma centralizado de recaudación y pago de 

siniestros. Si nuestros proveedores tecno- 

lógicos nos dicen que se demoran de cinco 

a seis meses, y le entregamos los estudios 

a Fonasa, ¿por qué ponen dos?. Si en dos 

meses no alcanzamos. No podemos recau- 

dar ni pagar primas. 

¿Llegar a un trato directo sería más difí- 

cil de concretar que una licitación? 

-El trato directo no mejoraría en nada los 

problemas que tiene la licitación, porque 

si van a hacer un trato directo y van a pre- 

sentar a una o más compañías un producto 

en que no garantizan masividad, el tamaño 

suficiente, o que no tiene los prestadores 

que lo hagan interesante para el asegurado 

potencial, no cambia absolutamente nada. 

¿Podría ser más complejo incluso llegar 

a ese punto? 

-Creo que las compañías dieron una se- 

fñal superclara: no hubo ninguna que pre- 

sentó oferta. Entonces, ¿por qué un trato 

directo? No hay nada que se pueda ofrecer 

en un trato directo que no puedan mejo- 

rar en una licitación. Yo siempre he sido 

partidario de hacer una licitación, creo 

que es mucho más transparente y asegu- 

ra realmente un mejor precio que un trato 

directo.Q   
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Una licitación peculiar 
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— Arturo Cifuentes— 

a licitación para diseñar la po- 

lítica de inversión de los fon- 

dos generacionales se la adju- 

dicó el único oferente: Mercer. 

Solo hay una manera de inter- 

pretar esta situación: una licitación que 

concita tan poco interés es simplemen- 

te porque estaba mal diseñada. 

El objetivo de un fondo de pensiones 

es claro: que una persona que haya con- 

tribuido a este en forma regular, es de- 

cir, trabajando y aportando por unos 30 

años, pueda aspirar a una pensión sa- 

tisfactoria (una tasa de reemplazo cer- 

cana al 70%). Fijados estos parámetros, 

es fácil estimar el retorno que el fondo 

debería generar para alcanzar su meta. 

Un estudio reciente de Clapes esti- 

mó que, un retorno anual promedio 

de aproximadamente UF + 4%, per- 

mitía obtener la tasa de reemplazo 

indicada, con una alta probabilidad 

y sin tomar un riesgo excesivo. Es 

importante precisar que un régimen 

de inversión solo se puede diseñar 

después de haber establecido el ries- 

go-retorno compatible con la tasa de 

reemplazo predefinida. 

Llama la atención entonces que la lici- 

tación no especificara los criterios para 

diseñar el régimen de inversión. El docu- 

mento de cien páginas hace referencia a 

conceptos vagos que no define, como el 

maximizar el desempeño de los fondos, 

mirada de largo plazo, riesgo de pensión, 

y no establece ningún criterio de ries- 

go-retorno, o de ningún otro tipo. 

Otro tema preocupante es que el tenor 

de la licitación indica que la Superin- 

tendencia de Pensiones sigue aferrada 

a conceptos equivocados, cuyo daño 

ya se ha comprobado empíricamente: 

el uso de límites por clase de activos 

para definir los portafolios referencia- 

les, en vez de usar métricas de riesgo 

a nivel de los portafolios; la insisten- 

cia en usar instrumentos de cobertura 

al realizar inversiones en el extranjero; 

o implementar un sistema de premios 

y Castigos que fomenta una conducta 

cortoplacista. 

A esta falta de precisión técnica, agre- 

guemos que las bases de la licitación— 

un documento algo kafkiano y pobre- 

mente redactado—eran excesivamente 

burocráticas. Establecían desde el nú- 

mero de reuniones que debería tener 

la firma ganadora de la licitación con el 

regulador, hasta el puntaje asignado a 

cada oferta según el número de consul- 

torías hechas por el oferente, además 

de una lista extensa de certificados, 

poderes, inscripciones, estatutos, y es- 

crituras que se debían presentar con la 

oferta. Y por supuesto, el otorgamiento 

de garantías por medio de instrumen- 

tos financieros. 

Finalmente, el requisito más extra- 

ño de la licitación era pedirles a los 

participantes: “contar con un modelo 

previamente desarrollado y de su pro- 

piedad (...) que se ajuste a lo indicado 

en las fases (sic) del proyecto.” O sea, no 

se contemplaba la posibilidad de que el 

oferente desarrollara un modelo espe- 

cial para los fondos generacionales, se 

le pedía que lo tuviera listo antes de la 

licitación. 

Es difícil que una licitación tan mal 

armada, vaya a contribuir a mejorar las 

pensiones. Ingratas sorpresas esperan a 

los jóvenes chilenos. 

Investigador principal de Clapes UC.
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