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Asociacion Nacional de AFAP propone diversificar el Fondo de Ahorro
Previsional

Un estudio técnico plantea la creacién de un tercer subfondo para menores de 35 afios que busca optimizar sus
inversiones.

La Asociacién Nacional de AFAP (ANAFAP) presentd el trabajo “Esquemas de Multifondos: Una propuesta para
Uruguay”, un estudio técnico que plantea la creacién de un tercer subfondo en el pais y analiza la situacién de los
paises de América Latina que cuentan con este tipo de sistema.

El trabajo fue elaborado por Ernesto Barcia, Gonzalo Goyetche y Florencia Marizcurrena, analistas de inversiones de
AFAP SURA, UniénCapital AFAP e Integracidon AFAP respectivamente. Los especialistas consideran que se debe
modificar el Fondo de Ahorro Previsional actual, compuesto por un Subfondo de Acumulacion, integrado por afiliados
menores de 55 afios, y un Subfondo de Retiro, que contempla a los mayores de esa edad.

La propuesta consiste en la creacion de un nuevo Subfondo para los menores de 35 afios, en el que se permitiria un
porcentaje de inversion en renta variable local e internacional, de manera de diversificar los activos y aumentar su
rentabilidad, lo que derivaria en una mejora de las jubilaciones de los afiliados.

Los limites regulatorios actuales permiten a las AFAP invertir en renta variable Unicamente local, el 50% de los activos
contemplados en el Subfondo de Acumulacion. Sin embargo, existen muy pocas alternativas de hacerlo debido al
escaso desarrollo del mercado de capitales uruguayo.

Con el nuevo disefio, los afiliados quedarian distribuidos en tres perfiles diferenciados. El primer grupo estaria
conformado por aquellos que se encuentran a pocos afios del retiro, por lo que sus ahorros estarian colocados en
instrumentos con muy poca volatilidad, que ayuden a estabilizar su valor y evitar potenciales pérdidas por ocurrencia
de eventos extraordinarios en los Ultimos afios de trabajo. Esto podria asimilarse al actual Subfondo de Retiro.

El segundo grupo incluiria a los afiliados en etapas intermedias de acumulacion, que tienen un horizonte de inversién
intermedio, mayor al de quienes se acercan a la edad de retiro pero menor al de los mas jévenes, con quienes
comparten en la actualidad la estructura de inversiones del Subfondo de Acumulacién.

En tanto, el tercer grupo comprenderia a las personas en etapas iniciales de acumulacién, y permitiria la
diversificacion de la cartera de inversiones, generando una rentabilidad adicional. La propuesta de ANAFAP implicaria
derivar por defecto a este fondo a los menores de 35 afios, quienes tendrian la posibilidad de cambiar
voluntariamente al Subfondo de Acumulacién.

El sistema de transicién de un subfondo al otro seria como el actual, con un movimiento progresivo de fondos en los
cinco afios previos al cambio de modalidad.

Sebastian Peaguda, presidente de ANAFAP, destacd el valor que implica este trabajo para la comprensién y el
desarrollo del sistema previsional de Uruguay, asi como para la elaboracién de estrategias que permitan mejorar el
futuro de los uruguayos.

“A 22 afios de la creacion del sistema, que cuenta con 1. 400.000 afiliados, Fondos administrados por mas del 25% del
PBI y una rentabilidad anual de casi 8% sobre la inflacion, entendemos que el sistema estd consolidado y que es
tiempo de realizar propuestas que optimicen aliin mas los resultados para el trabajador”, sefialé.

El estudio incluye una cronologia del Sistema Previsional Mixto vigente en Uruguay desde 1996 y su evoluciéon en
Chile, Colombia, México y PerU, que ya poseen un sistema de multifondos.



