
Avances relevantes, pero
también desafíos, advierten
los presidentes de las AFP Cu-
prum y Habitat ante la imple-
mentación de la reforma pre-
visional en sus respectivas
cartas contenidas en las me-
morias correspondientes al
ejercicio 2025.

Daniela Zecchetto, que pre-
side el directorio de la admi-
nistradora de propiedad de
Principal, reconoció que la re-
forma incorpora avances rele-
vantes, como el aumento en la
cotización individual. “Sin
embargo, su impacto final de-
penderá de cómo se imple-
menten aspectos críticos”.

Uno de los cambios más im-
portantes, subrayó, “es la in-
corporación de los fondos ge-
neracionales, (...) Creemos que
son un avance significativo, ya
que, bien diseñados, pueden
traducirse en mejores retornos
y, por esa vía, en mejores pen-
siones”. Sin embargo, señaló
que, para que cumplan ese ob-
jetivo, “es fundamental que
exista espacio para una gestión
profesional diferenciada, con
flexibilidad suficiente para cap-
turar retornos de largo plazo.

Limitar esa capacidad no solo
reduce la eficiencia en la admi-
nistración de los fondos, sino
que también debilita uno de los
principales motores de mejora
en las pensiones”.

En cuanto a la licitación de
stock, dijo que “implementarla
en una etapa temprana, en pa-
ralelo a la puesta en marcha de
los fondos generacionales, re-
presenta un riesgo significati-
vo. Puede afectar la construc-
ción de portafolios de largo pla-
zo”, entre otros efectos, indicó.

El presidente del directorio
de Habitat, Luis Rodríguez Vi-
llasuso, manifestó que el au-
mento de un 45% en el ahorro
personal constituye una medi-
da positiva para quienes coti-
zan regularmente. “Sin embar-
go, los principales problemas
del sistema previsional —la ba-
ja densidad de cotizaciones
(más del 50% de los afiliados no
está ahorrando) y la temprana
edad de jubilación en relación
con la expectativa de vida— no
fueron abordados, quedando
como desafíos pendientes. Por
otra parte, la reforma introduce
restricciones a la libertad de
elección de los afiliados”, dijo.

Daniela Zecchetto y Luis Rodríguez Villasuso

Presidentes de Cuprum
y Habitat: aún hay desafíos
con la reforma previsional

Gestión flexible y profesional en los futuros fondos
generacionales, y restricciones a la libertad de elección son
algunos de los retos que ven estas firmas. 

Daniela Zecchetto.
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CCU e Inversiones Aguas Me-
tropolitanas tienen algo en co-
mún: sus directorios son 100%
masculinos. Las dos integran el
IPSA, el principal índice de la
Bolsa de Santiago. Y las dos es-
tán complicadas por la Ley
21.757, que este año instaura por
primera vez límites a la compo-
sición de género en las mesas di-
rectivas de las sociedades abier-
tas chilenas.

La norma establece que nin-
gún género podrá superar el
60% de los di-
rectorios en el
mediano plazo,
con implemen-
tación escalo-
nada: el límite
parte en 80%
durante los primeros tres años,
baja a 70% entre el cuarto y sex-
to, y converge al 60% de ahí en
adelante.

La ley fue publicada el 19 de
agosto de 2025 y entró en vigen-
cia el 1 de enero de este año. Des-
de entonces, “las sociedades de-
berán reportar a la Comisión
(para el Mercado Financiero,
CMF) la identificación y el sexo
de cada uno de los miembros de
sus directorios”, según establece

la regulación.
Son 10 de las 30 compañías del

IPSA que no estarían cumplien-
do con los límites.

En una primera instancia, la
CMF evaluará si al menos el
80% de las sociedades cumple
con ese límite y si menos del 5%
tiene directorios compuestos to-
talmente por un solo sexo. Si al-
guna de estas condiciones falla,
se activa por cuatro años un régi-
men obligatorio para las empre-
sas rezagadas, donde el límite
pasa a ser exigible, incluso obli-
gando a repetir elecciones de di-

rectorio si no se
cumple.

Las directo-
ras del IPSA re-
presentan e l
2 2 % d e l o s
miembros tota-

les al cierre del pasado viernes
(53 puestos), frente al 78% de di-
rectores (193 asientos), cum-
pliendo la regla en conjunto. Sin
embargo, 10 firmas la incum-
plen individualmente, y dos de
ellas no tienen ninguna mujer en
su mesa directiva.

“Si bien su implementación es
gradual, los directorios, y los ac-
cionistas que designan a los di-
rectores, ya no pueden mirar es-
te tema como cumplimiento re-

gulatorio, sino como una cues-
tión de diversidad que fortalece
la gobernanza”, asegura Benja-
mín Salas, socio del estudio jurí-
dico B2SG Legal.

“La Ley 21.757 constituye un
avance relevante, en cuanto ins-
tala con mayor fuerza la necesi-
dad de mejorar la composición
de los directorios en Chile”, afir-
ma Patricia Norambuena, direc-
tora Banco Internacional y em-
bajadora We Are Mef.

En la mira

Entre las empresas con baja
composición femenina en su di-
rectorio están Banco Itaú Chile
(14% de participación femeni-
na), Parque Arauco (11%), Mall-
plaza (11%), CencoMalls (14%),
SQM (13%), Enel Américas
(14%), Latam Airlines (13%),
Compañía Sud Americana de
Vapores (14%), Quiñenco (13%),
Salfacorp (14%).

En CCU y en Inversiones
Aguas Metropolitanas es 0%.

En cambio, Banco Santander
lidera en presencia femenina:
cuatro de sus nueve directores
son mujeres —María Olivia
Recart, Ana Dorrego de Carlos,
Blanca Bustamante y Lucía
Santa Cruz

Nuevo marco que evalúa la CMF en esta etapa:

Diez empresas listadas en 
la Bolsa incumplen la cuota
de género en sus directorios

En dos firmas, CCU e Inversiones Aguas Metropolitanas,
las mesas solo están compuestas de hombres.
MARÍA JOSÉ HALABI

www.elmercurio.com/inversiones
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