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ANT.: Oficio Ord. N°0392, de fecha 31 de julio, del
ministerio del Trabajo y Previsién Social

MAT.: Se pronuncia acerca de observaciones
formuladas en el Oficio del antecedente.

Santiago,

DE: SUPERINTENDENTA DE PENSIONES

A: SENORA MINISTRA DEL TRABAIO Y PREVISION SOCIAL

, expresa sus reservas acerca del proceso de
entum S.A., su posterior fusion con AFP
dicho groceso, invocando distintos aspectos,
sarids precisar.

Mediante Oficio singularizado en el antecede

Cuprum S.A. y del ral que cumplié esta Superintende
los que a juicio de este Organismo Fiscalizador resultan

analizado, revisado y evaluado por un equiié multidisciplinario con vasta experiencia en este tipo de
operaciones, si se tiene en cu que este Qg
fusiones de administradoras de os de pensiones, cinco cambios de controlador y a lo menos ocho

Pensiones Argentum S.A% o0s términos requeridos mediante su Oficio N°281 de fecha 4 de junio de
2015. No obstante el proceso de autorizacion y posterior fusién que se comenta, se sustenta en un
volumen mucho mayor de informacién y antecedentes -analizados, revisados y evaluados- respecto de
los cuales se formularon observaciones, seglin se acredita con los documentos contenidos en mds de 20
archivadores segun consta en la sistematizacion de los mismos que efectud este Organismo.

Otro punto a precisar respecto del Oficio en comento, es que la resolucién N® E-220-2014 de 19
de diciembre de 2014, emitida por esta Superintendencia, autoriza la existencia de la Administradora de
Fondos de Pensiones Argentum S.A. sujeta a la condicion suspensiva de que dicha Administradora se
fusione con AFP Cuprum S.A., razén por lo cual para efectuar el andlisis y revisién del cumplimiento de la
normativa vigente, relativa a la formacién de una AFP, debe tenerse en cuenta que la nueva
administradora serd la continuadora de AFP Cuprum S.A. y, por tanto, AFP Argentum S.A. debia
fundamentarse como una exigencia minima en el modelo de negocios que tenia AFP Cuprum S.A.,
justamente para no menoscabar el servicio prestado a los afiliados y resguardar la rentabilidad y
seguridad de las inversiones, cumpliendo asi con la obligacidén legal de toda Administradora.
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Con todo, es necesario precisar que si bien se autorizé la constitucién de una nueva AFP sobre la
base de condiciones propias de otra Administradora como lo son los aspectos patrimoniales,
administrativos, recursos humanos y materiales como se expresa en el Oficio de ese Ministerio, esto
tiene su fundamento en que la nueva AFP fue creada con el propésito de fusionarse con AFP Cuprum S.A.
A este respecto es Util considerar que en los procesos de fusion se conservan en general, todos aquellos
recursos y procesos de la sociedad absorbida, que a juicio de la sociedad absorbente son indispensables
para proporcionar a lo menos, una continuidad en el proceso operacional o bien indicadores que tiendan
a mejorarlo.

En otro orden de ideas, esta Superintendencia debe especificar que el patrimonio neto de la AFP
en formacién no es ni ha sido equivalente al patrimonio de AFP Cuprum S.A. En efecto, al 30 de
septiembre de 2014, el patrimonio consolidado de AFP Cuprum S.A. era de USS 287.000.000, en
circunstancia que la sociedad que la absorbia, Principal Institutional Chile S. A (futura AFP Argentum S.A.)
era de US$ 1.100.000.000. Asimismo, lo que sefiala nuestro Oficio anterigg, es que con el propdsito de
sociedades que participen
ontar con el patrimonio

en la cadena de control de una Administradora de Fondos de Pensi
suficiente para sustentar el proyecto.

En cuanto al prospecto presentado por AFP Arge S.A. se puede'Sbstener que efectivamente
éste se basé en AFP Cuprum S.A., en lo que se estructura organizacional, sistemas
tecnoldgicos, red de servicios presenciales y remotos, y modelo de gestion de riesgo.

agregara procedimient
Riesgo (SBR), tales co
de eventos de capital.

Respecto del otorgamiento de beneficios, el D.L. 3.500 de 1980 y la Ley N° 20.255 sefalan que
estos corresponden 2 la tramitacion y pago de pensiones de vejez, invalidez y sobrevivencia y a los
contenidos en el pilar solidario, entre otros. En ese marco, el prospecto de formacion de la nueva AFP
contemplé una estructura organizacional consistente con la de AFP Cuprum S.A., debidamente
documentada y que a la fecha se sujeta a la normativa de esta Superintendencia.

Adicionalmente, es necesario precisar que respecto de lo expresado en el Oficio en comento no
es posible deducir que no se constituy6é una nueva AFP s6lo por el hecho de sujetar su existencia a la
condicidn suspensiva de gque se materializara la fusién con AFP Cuprum S.A. En efecto, las fusiones se
encuentran reguladas en D.L. 3.500 de 1980 y ademads, tratdndose de Administradoras de Fondos de
Pensiones se aplica supletoriamente la Ley 18.046., no siendo aplicable en este caso la N° 19.886, que es
la Ley de bases sobre contratos administrativos de suministro y prestacion de servicios, a la cual se alude
en su Oficio.
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Asimismo, en el Oficio de la referencia se agrega que no se habria aplicado en esta fusién una
reunién de dos o mds sociedades en una sola que las sucede en todos sus derechos y obligaciones, y a la
que se incorporan la totalidad del patrimonio y accionistas de los entes fusionados, conforme lo dispone
el Art.99 de la Ley 18.046, por cuanto en opinidn de ese Ministerio no se constituyd una nueva AFP que
posteriormente se fusionara con AFP Cuprum S.A., ya que no existié una fusién de los patrimonios. Al
respecto, se debe sefialar que esta Superintendencia no conviene en esa conclusidn, por cuanto si se
aplica a nuestro entender, lo dispuesto en el inciso tercero del citado articulo 99, que contempla la
fusion por incorporacion; es decir, cuando una o mas sociedades que se disuelven, son absorbidas por
una sociedad ya existente, la que adquiere todos sus activos y pasivos y que fue el tipo de fusién entre
AFP Argentum S.A. y AFP Cuprum S.A., constituyéndose la primera, en continuadora legal de la segunda.

Respecto de la observacion relativa a que “no puede existir una fusion propiamente tal, por
cuanto AFP Argentum es en realidad la AFP Cuprum, y no dos sociedades existentes que se fusionan, ya
sea porque una de ellas, a saber Argentum, no existe”, se debe hacer psesente que AFP Argentum S.A.,
es una sociedad que proviene de la transformacién de Principal In | Chile S.A. (PIC S.A.), la que
fue constituida en el afic 2012, En razdn de ello es que sélo ptorgada la autorizacién de
existencia de una AFP puede iniciar sus operaciones, y es es@ amente” el sentido de que Ila
autorizacién de existencia de AFP Argentum S.A., quede cgncedida sujéia a la condicién suspensiva que
se fusionara con AFP Cuprum. Es necesario comentar al ecto, que la canhdicién suspensiva a la cual se
sujeta el mencionado acto administrativo, encuent n el hecho que una AFP no puede tener
otra AFP, habida consideracién del giro Gnico que de nforme lo dispone el articulo 23 del
D.L. N® 3.500 de 1980.

Sobre la observacion relativa a g
por esta Superintendencia seria a lo mage
sobre la materia, y en especial a la obliga

eso de autorizacidn y posterior fusion llevado a cabo
gular y no se habria ajustado a los imperativos legales
de velar por los intereses de los afiliados al sistema de
e |as administradoras de fondos de pensiones para fines

reiteradamente- que en todo mome tuvo en cuenta que los afiliados no sufrieran perjuicio alguno,
lo que queda acredita i efectuadas a AFP Argentum S.A., las que ademas de cumplir a
o menos, con el estdndar que a, esa fecha tenia AFP Cuprum S.A., implicé la elaboracién de un plan de
trabajo para materi y evitar cualquier riesgo operacianal y/o legal que pudiera generarse
con ocasiéon de la también se puede agregar que en este proceso se produjo un
fortalecimiento patrim a administradora al ser absorbida por su matriz, ya que como antes se
dijo, esta ultima registraba al 30 de septiembre de 2014, un patrimonio que casi cuadruplicaba el
patrimonio de la absorbida.

Por aitimo, esta Superintendencia estima pertinente reafirmar que todo lo obrado en este
proceso, ha atendido estrictamente a las normas contenidas en el articulo 94 del D.L. N* 3.500 de 1980,
articulos 46 y 47 de la ley N° 20.255 y a lo dispuesto en el articulo 3° del DFL N* 101, de 1980, del
Ministerio del Trabajo y Previsién Social, que al efecto y en lo que aquf concierne, disponen lo siguiente:

“Articulo 94.- Corresponderd a la Superintendencia, ademds de las atribuciones y obligaciones
que esta ley establece, las siguientes funciones generales:

1. Autorizar la constitucion de las Sociedades Administradoras de Fondos de Pensiones, de las
sociedades filiales a que se refiere el inciso duodécimo del articulo 23, la adquisicion de acciones de una
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Administradora de acuerdo a lo establecido en la Constitucion Politica de la Republica, de las sociedades
administrodoras de cartera de recursos previsionales, y llevar un Registro de estas entidades.

2. Fiscalizar el funcionamiento de las Administrodoras y el otorgamiento de las prestaciones que
éstas otorguen a sus dafiliados, y el funcionamiento de las sociedades odministradoras de cartera de
recursos previsionales.

3. Fijar la interpretacion de la legislacion y reglamentacion del Sistema, con cardcter obligatorio
para las Administradoras, las sociedades filiales a que se refiere el inciso duodécimo del articulo 23 y las

sociedades administradoras de cartera de recursos previsionales, y dictar normas” generales para su
aplicacion...”

A su turno, el articulo 3° del D.F.L. N* 101 ya citado, establece lo siguiente:

“Articulo 3°.- Corresponde a la Superintendencia las siguientes funcion

”

En igual sentido, la ley N° 20. ispone en su articulo 47, lo siguiente:

Articulo 47.- La Su
atribuciones:

ndencia de Pensiones tendrd especialmente las siguientes funciones y

1. Ejercer aquellas asi @ Superintendencia de Administradoras de Fondos de Pensiones en el
decreto ley N° 3.500, de 1980, en el decreto con fuerza de ley N° 101, del mismo afio, del Ministerio
del Trabajo y Previsién Social y en otras normas legales y reglamentarias vigentes.

2. Ejercer la supervigilancia y fiscalizacién del Sistema de Pensiones Solidarias que administra el
Instituto de Prevision Social. Para tal efecto, la Superintendencio dictard las normas necesarias las
que serdn obligatorias para todas las instituciones o entidades que intervienen en el mencionado
Sistemna.

De las disposiciones legales antes transcritas, se puede apreciar que esta Superintendencia ha
ejercido sus funciones observando a cabalidad todas y cada una de las disposiciones legales que se
consignan en los citados cuerpos legales y, muy especialmente, las atribuciones que se la han conferido a
este Organismo Fiscalizador.
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Por lo tanto, y en razén de lo anteriormente expuesto, esta Superintendencia no podria
abstenerse de analizar y autorizar una operacién similar a la ya descrita, si dicho proceso se sujeta
estrictamente a lo dispuesto en el articulo 24 A del D.L. N° 3.500 y en el articulo 130 de La ley N° 18.046.

Le saluda atentamente,

- Sra. Min
- Fiscalia
- Gabinete

- Oficina de Partes
- Archivo

ra del Trabajo y Previsidn Social
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