os temas que mads valora el
economista Eduardo Engel
del acuerdo que alcanzo el
gobierno con Chile Vamos
en la reforma previsional,
son la creacién del Seguro
Social y la licitacién del
stock de afiliados de las AFP.
Estima que esto ultimo es mucho ma4s rele-
vante que la propuesta de crear un inversor
publico y que no es momento para impulsar
algo de ese tipo, ya que “plantea desafios re-
gulatorios grandes, y esperaria primero a
darle una oportunidad de varios afios a las li-
citaciones de antiguos afiliados, ver cémo
funciona eso”, comenta el académico de la
Universidad de Chile.

El también director de Espacio Publico re-
sume asi su vision sobre el pacto. “En un mo-
mento yo temi que se lograria un acuerdo,
pero que si daba esta entrevista, estaria con
dudas de apoyarlo, que el acuerdo fuera tan
sesgado hacia la oposicién, que me parecie-
raque erademasiado. Y aun cuando el acuer-
do tiene cosas que echo de menos, y otras que
yo hubiese querido que tuvieran un énfasis
mayor, este acuerdo es un avance importan-
te. Y teniendo en cuenta mis preferencias, este
acuerdo es lo suficientemente importante
como para poder apoyarlo sin pensarlo dos
veces”.

Entonces, le gust6 el acuerdo.

-Esunacuerdo que debe enorgullecer a to-
dos quienes lo lograron. Muestra que, a pe-
sar de los serios problemas que tiene nues-
tro sistema politico, es posible llegar a acuer-
dos. Y como todo acuerdo en un tema
complejo, es uno que no deja completamen-
te contento a ninguna de las partes. Pero ese
es el desafio cuando tenemos un tema tan
complejo como son las pensiones, y en que
hay puntos de vista que son bien diferentes.
Pero claramente es un acuerdo que es un
avance importante y que ojald sea aprobado
por el Congreso.
¢Este acuerdo politico al que se llegé es
técnicamente correcto?

-Creo que en lo técnico hay espacio para me-
joras. La presentacion del Consejo Fiscal Au-
tonomo (CFA) y los 11 riesgos que menciona-
ron de manera constructiva, en cada caso
dando formas para resolverlo, es una forma
de aportar en este momento. Incorporando
esas prevenciones, creo que es un acuerdo que
también técnicamente estd bien logrado.
¢Es una reforma que favorece mas lo que
buscaba Chile Vamos o el gobierno?

Tiene elementos importantes para los dos
lados, de modo que cada uno puede argu-
mentarle a su electorado que este es un acuer-
do valioso. El arte de la politica muchas ve-
ces es presentar los mismos hechos de una
forma distinta y atractiva para los dos lados.
Esunacuerdo que también es realista respec-
to a poder obtener las mayorias que se nece-
sitan en el Senado y en la Cdmara de Dipu-
tados. Lo importante es que los dos lados ce-
dieron en cosas relevantes.
¢No le genera preocupacion, o lo considera
positivo, el hecho de que al Fondo
Auténomo de Proteccion Previsional (FAPP)
a futuro le puedan sobrar recursos?

Hay todo un tema, en general, con lo que se
discutio en la comision de Hacienda del Se-
nado, y también con los 11 riesgos que men-
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“Este acuerdo es 1o
suficientemente
importante como para
poder apovarlo sin
pensarlo dos veces”

El economista dice que la reforma previsional tiene
elementos que permitirdn tanto al gobierno como a la
oposicion defenderlo frente a su electorado. “Los dos lados
cedieron en cosas relevantes”, analiza. Engel valora
principalmente la creacion del Seguro Social y la licitacion
del stock de afiliados de las AFP, pero le hubiese gustado
que incluyera un bono de cuidados y una medida
eternamente postergada: el alza en la edad de jubilacion.

Una entrevista de MARIANA MARUSIC |

cioné el Consejo Fiscal Auténomo. En esta
etapa, yo apoyaria cualquier forma de incor-
porar esto, pero que no atrase ni entorpezca
elacuerdo que selogré. En este momento, lo
perfecto si es enemigo de lo bueno.
JEntonces, prefiere que se apruebe tal cual y
después se le hagan cambios si es necesario?
-No. Un ejemplo bien concreto estd en el
primer riesgo que menciono el CFA. Bdsica-

Foto: PABLO VASQUEZ

mente, cudnta plata se va a recaudar efecti-
vamente, y los gatillos. Esa es una preocu-
pacion védlida con una solucién concreta, y
que basicamente es que los nueve afos que
demora en entrar en régimen la cotizacién
adicional, bueno, se deja eso sujeto a ciertos
indicadores macroeconémicos. De hecho, es
una buena noticia que en esta ocasion el
Congreso escuchara al CFA, porque cuando

se aprob¢ la Pensién Garantizada Universal
(PGU) en 2022, el CFA también sacé un do-
cumento con prevenciones importantes, y
por parte del Ejecutivo se ajustaron algunas
cosas, pero en el Congreso no hubo mayor re-
cepcion de lo que se estaba diciendo. Creo
que esto es reflejo de que el CFA ha ido soli-
dificando su importancia en nuestras poli-
ticas publicasy ese es un desarrollo muy va-
lioso, porque es el tipo de instituciones que
estdn mds alld de las tensiones politicas de
corto plazo.

Hace unas semanas escribié una columna
con otros economistas donde decia que “el
acuerdo debe materializarse en un acuerdo
sdlido, sostenible, que trascienda ciclos
electorales”. ;Se consigui6 eso?

-Yo creo que si. Creo que van a quedar te-
mas pendientes que van a venir a futuro, en
las préximas décadas, sin lugar a dudas, y se
han mencionado también en la discusion.
Uno de los mds evidentes es retrasar la edad
de jubilacion, que es un tema politicamen-
te muy complejo. Pero claramente es un
acuerdo, que incorporando las prevenciones
del CFA, es sostenible, y que deberia perdu-
rar por un largo tiempo. Igualmente ello no
quita que habrd nuevas cosas complementan-
do temas que quedan pendientes. Hay como
un temor a que esto se va a caer o que van a
aparecer cosas nuevas. Pero demoramos 10
afios en este acuerdo, es decir, no va a ser tan
facil conseguir las mayorias para hacer otras
cosas en el futuro.

Chile Vamos ha criticado el proyecto de
inversor estatal que ya anuncio el gobierno
para marzo y que no es parte de este
acuerdo.

-Creo que hay sectores en el gobierno, o en
el oficialismo, que ven al inversor estatal

como una opcion importante. Yo creo que
para avanzar en cambiar el modo en que
funciona el sistema de pensiones en Chile es
mucho mds importante la licitacién de anti-
guos afiliados que finalmente si se aprobd, a
pesar de que habia bastante oposicién, obvia-
mente de las AFP, pero también de algunos
sectores de derecha. Eso se ve menos espec-
tacular, es mds dificil de explicarle al electo-
rado, pero es mucho mas efectivo en cambiar
el funcionamiento de nuestro sistema de
pensiones que tener un inversor estatal que
plantea un montén de problemas regulato-
rios y desafios dificiles de cumplir, y que al
final puede terminar siendo no mds que una
propuesta que no tenga mayor efecto sobre
como funciona nuestro sistema de pensiones.
2Y la division de la industria?

-Yo era partidario dela division de la indus-
tria cuando empezo el proyecto, pero también
estoy dispuesto a cambiar mis opiniones
cuando aparece nueva evidencia que viene de
la academia. Y cuando aparecieron datos
mostrando la escala 6ptima de las AFP, la ver-
dad es que es una escala mds baja de la que
yo crefa, y por lo tanto, las economias de es-
cala que uno tendria al separar la industria,
al tener solo un proveedor de todos los ser-
vicios de back officeno son tan grandes, o se
alcanzan relativamente rdpido. Y las venta-
jas de mayor competencia en la parte de in-
version se logran con licitaciones de afiliados.
Por lo tanto, la importancia que le doy a ese
tema bajé a lo largo de la informacion, los
andlisis, los estudios que se fueron cono-
ciendo durante el proceso legislativo.
¢<Entonces estima que quedo bien resuelta la
reorganizacion industrial?

-Hay avances bien importantes, aunque en
todos los temas hay bemoles. Por ejemplo,
hubiese preferido que la licitacién de stock
fuera un poco mds rdpida, porque va a demo-
rar 20 afios hasta que todas las personas ten-
gan la opcion automadtica de acceder a una co-
mision determinada mediante una licita-
cién competitiva. La propuesta original
apuntaba a 10 afios.

Uno de los temas que me falto, para ser sin-
cero, en lasindicaciones que se aprobaron, es
que si bien la Superintendencia a Pensiones
regula el modo en que las AFP participan di-
rectamente en la discusion, y que no pueden
decir cualquier cosa, porque tienen que de-
dicarse a temas especificos, y tampoco pue-
den inventar datos; lo cierto es que la Asocia-
cion de AFP no estd bajo la regulacion de la
Superintendencia de Pensiones. Es un tema
que hubiese sido deseable, a mi juicio, tam-
bién incluirla, de modo de también limitar el
poder que tiene durante estas discusiones.
Uno de los objetivos que buscaba el gobierno
era poner fin a las AFP. Si bien eso no se
logro, ¢ quedan debilitadas o siguen siendo
un actor central dentro del sistema?

-Yo creo que el objetivo debid haber sido
crear un Seguro Social. Una cosa que dife-
rencia aladerechayalaizquierdaeslaim-
portancia que dan a la seguridad social. Por-
que si bien hay una derecha en otros paises
que también valora la seguridad social, tipi-
camente la importancia relativa es mayor en
laizquierda. Y también terminar con utili-
dades excesivas que tienen la AFP. Esos ob-
jetivos si se estdn logrando. Efectivamente,
hubo un movimiento No+AFP, que era evi-

dentemente eso, pero creo que uno debe
distinguir medios de fines, y los fines ulti-
mos de la izquierda en general, también de
la socialdemocracia, debiera ser tener una so-
ciedad mads solidaria, pero con sistemas so-
lidarios que funcionan bien, que son finan-
ciables, que son realistas respecto a lo que
puede y no puede hacer el Estado, no volun-
taristas. En ese sentido, hay avances muy va-
liosos en este proyecto de ley, aunque eviden-
temente me hubiese gustado que esos ele-
mentos fueran mayores de lo que terminaron
siendo, pero estdn ahi.

¢Qué mas le habria gustado incorporar al
Seguro Social?

-A mime hubiese gustado, por ejemplo, que
se aprobara también el bono de cuidados. Hoy
tenemos una sociedad que estd envejecien-
do, yloveoanivel anecdético, como el preo-
cuparse de los padres, que hay una carga mds
grande para personas que estdn en la etapa
laboral, y muchas veces esto interfiere con su
capacidad de laborar, porque alguien tiene
que hacerse cargo. Y ahilo que va distinguien-
do a paises mas desarrollados, de nosotros,
es que el Estado colabora en eso, y eso es in-
teresante. Nuevamente, en forma lenta, con
recursos que van aumentando de a poco en
el tiempo, pero en algin momento en el fu-
turo puede ser un tema que se puede incor-
porar al Seguro Social.
¢Le incomoda que esta reforma fortalezca la
capitalizacion individual?

-Dado que el gobierno no tiene mayoria en
el Congreso, combinado con el resultado del
primer proceso constituyente, esto era ine-
vitable. Lo importante era que viniera acom-
panado de nuevos elementos de solidaridad
y mayor competenciay el proyecto contiene
esos elementos también. En solidaridad hubo
hitos importantes con la introduccién de la
Pensién Basica Solidaria en 2008 yla PGU en
2022. Ahora se agrega un Seguro Social, con
elbono tablay la garantia, ambos importan-
tes. En competencia estdn las licitaciones de
grupos de afiliados antiguos.

En general, los sistemas de pensiones son
mixtos, combinando elementos individuales
con solidarios. Sin embargo, la discusion
que hemos tenido no refleja bien esa realidad,
porque estd sobreideologizada. Acd va un
ejemplo. Si td miras uno de los libros mds im-
portantes sobre pensiones, de Nicholas Barr
y Peter Diamond, este ultimo, Premio Nobel
de Economia, definen reparto como la situa-
cién donde los trabajadores actuales finan-
cianalosjubilados actuales. Da lo mismo, di-
cen: dicho financiamiento viene de las coti-
zaciones de los trabajadores o de sus
impuestos. Con esa definicién, la PGU es re-
parto, algo que contradice el discurso de la
derechay lademonizacion que ha hecho del
concepto de reparto.

Menciono que ya llevamos 10 afios
discutiendo sobre pensiones y no se ha
logrado ningun acuerdo. De cara a la gente,
Jcree que esta reforma va a lograr cumplir
las expectativas?

-Uno mira las encuestas y la gente quiere
que se llegue a un acuerdo. Yo creo que la gen-
te también es realista respecto de qué espe-
rar, y vaarequerir de los liderazgos transver-
sales para explicar que esta es una reforma
importante, pero que tampoco va a cumplir
el suefio que tuvo cada uno.@
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Ojo con el mercado laboral

omo toda politica de
altoimpacto, el acuer-
do para la reforma de
pensiones tiene, a 0jos
de la opinién publica,
ganadores y perdedo-
res, entusiastas y de-
tractores. Y genera un
amplio debate politico y técnico, porque im-
plica una serie de relaciones entre costos y
beneficios.

Estd claro que, en la propuesta, los gana-
dores son las personas mayores jubiladas o
proximas a jubilarse, y las mujeres, quie-
nes recibirdn transferencias de los trabaja-
dores jévenes y de los cotizantes hombres.
Pero, como lo que se quiere mejorar en el
largo plazoy de manera sustentable son las
pensiones, y éstas son producto funda-
mental de un mercado laboral que ya tiene
variados problemas, se debe evitar que la
propuesta y su contexto regulatorio, en lu-
gar de mejorar, terminen introduciendo
nuevas complejidades al mercado laboral.

Milton Friedman gand el Premio Nobel de
Economia por su teoria del ingreso perma-
nente, segun la cual cada persona define su
consumo presente como si tuviera a la vis-
ta todos los ingresos que espera recibir en
el futuro. Esa “clarividencia” es cuestiona-
da en los sistemas de pensiones cuando se
obliga a las personas a ahorrar una parte
para su jubilacién. Como el trabajador re-
cibird su pension 35 o 40 afios después de
iniciada suvida laboral, el legislador no deja
la decision de ahorrar al arbitrio del indi-
viduo, porque si las personas llegan sin
fondos a la tercera edad, sus ingresos seran
una carga para el Fisco. Asi como esa “cla-
rividencia” tiene un limite que motiva la
obligacion de ahorrar, también debiera ha-
ber un limite para el monto que la autori-
dad puede forzar a las personas a guardar
recursos para el porvenir.

Si bien las cuentas individuales de capi-
talizacion tienen la virtud de hacer expli-
cito a cada afiliado el saldo que ha acumu-
lado para que pueda estimar su pension, la
multiplicidad de factores que inciden sobre
ese resultado -salario futuro, estabilidad
laboral, rentabilidad de los fondos, esperan-
zadevida, entre otros- hacen incierto el cdl-
culoy generan ansiedad. Por ello, es natu-
ral que las encuestas reflejen alto apoyo
ciudadano a la idea de elevar las cotizacio-
nes con cargo al empleador: la persona
puede mantener su consumo presente,
mientras, en el papel, es otro el que ahorra
para sus necesidades futuras. Sin embargo,

la ciencia econdmica nos ensefia que, con
el tiempo, ese mayor costo se traspasard al
mercado laboral en forma de menores re-
muneraciones liquidas y de mayores pre-
cios. Mal que mal, en una economia esta-
cionaria como la nuestra (que no crece o
crece poco), mejorar el futuro (pensiones)
viene con el costo asociado de empeorar el
consumo presente (salarios), pues hay que
financiar esa mayor inversion.

Para poner las cifras del impacto de esta
reforma en perspectiva, sisumamos solo los
efectosdelareduccion delajornadade tra-
bajo a 40 horas con el aumento del 7% de
la cotizacién para pensiones (que alcanza
un 8,5% considerando el aporte que ya se
realiza al SIS), el costo laboral registraria un
incremento de 18%. Una cifra que contras-
taconel 0,4% anual de aumento de produc-
tividad que muestra nuestro pais, lo que sig-
nifica que Chile se tomaria 45 afios en re-
cuperar la competitividad si todolo demads
se mantuviera constante. Dicho periodo es
un limite superior del desafio, pues no to-
dos trabajan en jornadas de 45 horas, mu-
chos no cotizan y la economia real tiene mu-
chas valvulas de escape, incluyendo la in-
formalidad y los “pitutos” fuera de jornada.
Pero, en este escenario, el desafio de man-
tener el empleo representa una cruzada ti-
tdnica. Hacienda ha estimado que la refor-
ma le podria costar al pais 100.000 empleos,
mientras que otros economistas sittian el
impacto por sobre ese niimero.

Elmomento de la reforma tampoco es ino-
cuo. Trasal menos 15 afios de debate sobre
como abordar una reforma de pensiones y
lanecesidad de subir el ahorro, en el cami-
no el mercado laboral se ha deteriorado, con
una productividad estancada o que crece
poco, tasas de informalidad por sobre lo de-
seado y costos de contratacion cada vez
mayores.

Por otra parte, la propuesta de establecer
un préstamo reembolsable y transitorio del
1,5% de la cotizacion al Estado, que genera
una especie de bono a nombre de cada
aportante, si bien respeta la idea de las
cuentas individuales, obliga al afiliado a in-
vertir en un instrumento que puede no
gustarle ni desde el punto de vista del ries-
go (el Estado) ni de la rentabilidad. En este
punto, ganan los adultos mayores, pero
pierden los jovenes. Mientras, el aumento
del1% para compensar las menores pensio-
nes de las mujeres es financiado con un im-
puesto al trabajo. Bien por las mujeres,
pero no asi por el empleo, tanto de ellas
como de los hombres.



