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INTRODUCCION: DE
POLITICA, TECNICA Y
PRINCIPIOS!

La discusion sobre como debiera ser nuestro sistema de pensiones
parece entrampada. Estan en juego no solo asuntos técnicos,
sino también de concepcion politica. Sin ir mas lejos, el clamor por
reformar el sistema surgié desde la ciudadania y no desde la elite o
las instituciones que lo regulan. Detras de los nimeros hay personas
que se jubilan esperando una vejez cada vez mas larga, que cargan
con frustraciones, aspiraciones insatisfechas y promesas incumplidas,
y que son mas exigentes y estan mas empoderadas que
generaciones anteriores. Con eso, las multitudinarias manifestaciones
han transformado una justa reivindicacion en elemento clave de la
agenda publica.

En este proceso, voces que quisieran terminar con las AFP se
alternan con otras que las defienden a brazo partido. Entre medio,
han sido varias las propuestas de reforma presentadas, ademas de la
del gobierno, que al ingresar al Congreso para su discusion debiera
concentrar la atencidén publica. Asi, el pais ha pasado de concluir
unanimemente que tal como esta el sistema es inviable, a la
dispersion de soluciones aparentemente irreconciliables.

! Queremos agradecer a Andrea Butelmann, José De Gregorio, Mauricio Duce, Alejandro
Ferreiro y Guillermo Gonzalez por sus valiosos aportes a lo largo de mltiples conversaciones.
Adicionalmente, queremos agradecer a Mendel Steinsapir por su ayuda en la recopilacion del
material grafico expuesto en este documento.
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En Espacio Publico nos propusimos diagnosticar donde estan los
nudos del problema y discernir qué falencias debiera resolver una
reforma para concitar, si no entusiasmo, al menos una amplia
aceptacion publica. En este ejercicio conviven argumentos técnicos y
politicos. Se presencia una interrelacion entre la definicion normativa
del sistema, su sentido de legitimidad y la materializaciéon eficaz y
factible de ideas en medidas concretas. Por ello, en este didlogo no
solo participaron especialistas, sino también directores de este centro
de estudios en su calidad de ciudadanos. Se dio, entonces, una
conversacion que intentd ampliar los limites de la discusion; se buscd
desentramparla del detalle técnico para propiciar un espacio de
debate. COmo se aborde el tema de las jubilaciones es algo que nos
compete a todos. Los economistas eran los encargados de buscarle
fundamento técnico y riguroso a las preocupaciones planteadas. El
reto era alinear impresiones, experiencias y datos.

Tras la realizacion de un esfuerzo por darle contenido al descontento
ciudadano, la primera constataciéon, y la mas obvia, es que las
pensiones son bajas y se debe encontrar una estrategia para
mejorarlas. Al cabo de una vida de trabajo, la mitad de la poblacion
acumula ahorros que permiten pagar pensiones inferiores a la mitad
del salario minimo y muy por debajo de sus ingresos previos. Sin una
familia que apoye, con eso no alcanza ni para los remedios. Nuestro
actual desarrollo econdmico tiene el reto insoslayable de asegurar
mas, de convertir nuestro sistema de pensiones en una seguridad
social real y a la vez sostenible, que vaya mas allad de los devaneos
del mercado y que tenga al Estado como responsable final. No es
justo que una opcidon equivocada del cotizante lo condene a la
pobreza. Un astronomo o un albafil no tienen por qué pensar como
inversionistas para envejecer en calma.

Ademas, las AFP no han cumplido lo que prometid el sistema y son
percibidas mas como el negocio de unos pocos que como las
encargadas de garantizar una jubilacion digna. Como ademas la
participacion de los trabajadores es practicamente nula, el sistema se
presenta como ilegitimo a los ojos de la ciudadania. Esto es
relevante, tanto para su funcionamiento como para la convivencia en
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sociedad. Y, por cierto, nada de esto se arregla con discursos y
buenas intenciones.

Si el propdsito es una democracia donde la gente se sienta mas
representada, es fundamental administrar los recursos con
responsabilidad. Saber con cuanto se cuenta, para qué nos alcanza,
de donde podria salir mas dinero, y como hacer para que la solucion
de este problema no genere otros tanto o mas indeseables son
aspectos que ninguna propuesta debe soslayar. Menospreciar el rigor
técnico puede ser gravisimo, tanto como desdefiar los temas de
legitimidad que complican a los especialistas.

En lugar de concluir una solucién, consideramos mas util buscar un
acuerdo respecto de los problemas a resolver. Con eso en mente, el
presente trabajo no presenta una propuesta, sino que propone
principios que debiese cumplir una propuesta de reforma para
responder integramente a las legitimas inquietudes sociales. Como se
ha sugerido, esos principios guardan relacion con el monto de las
pensiones, el caracter colectivo del sistema, su legitimidad y el rol del
Estado.

El trabajo se estructura de la siguiente manera. En una primera
parte, a partir del analisis de recabado de informacidn, se describen
las percepciones ciudadanas respecto al sistema de pensiones que
dotan, a su vez, de contenido al descontento percibido. En una
segunda parte, se presenta un diagndstico bien justificado respecto a
cudles serian los principales problemas que presenta el esquema
actual. Posteriormente, se desarrollan los principios que, basados en
el diagndstico, debiesen cumplir las propuestas de reforma.
Finalmente, se realiza un breve analisis respecto a propuestas
existentes a la luz de los principios enunciados, lo que permite
ilustrar la contribucién de introducir un marco de principios en la
discusion previsional. Sospechamos que esto puede ordenar la
discusion. Si conseguimos eso, habremos dado un gran paso.
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PARTE 1: PERCEPCIONES
DE LA CIUDADANIA, UNA
SINTESIS?

Entender las opiniones y demandas ciudadanas respecto del sistema
de pensiones es crucial para el debate previsional. Para poder llevar
adelante politicas publicas con legitimidad social, es importante
comprender la génesis de los descontentos, en particular en temas
socialmente relevantes como los sistemas de seguridad social. Ellas
revelan las preferencias de la ciudadania sobre las definiciones
normativas del sistema.

Con ello en mente, esta primera parte del documento describe,
mediante la sistematizacion de informacion secundaria, en qué
consiste el descontento ciudadano en materia de pensiones. Se
realiza, asi, un primer y necesario paso para la construccion de un
diagndstico.

2 Esta seccidn sintetiza las principales conclusiones de Vergara, D. (2017). Sistema de
Pensiones: Opiniones y Demandas Ciudadanas. Documento de Referencia N°36, Espacio
Plblico. Un mayor nivel de detalle puede encontrarse en el documento, el cual esta disponible
en la pagina web de Espacio Publico.
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Percepcion sobre las pensiones
entregadas por el actual sistema

Los pensionados estan insatisfechos con sus pensiones. Ellos sefalan
que sus jubilaciones no alcanzan para satisfacer las necesidades
basicas: las catalogan como bajas, indignas e insuficientes®. Las
bajas pensiones se traducen en una presion por trabajar mas alla de
la edad de jubilacién para poder subsistir’. Los actuales cotizantes
comparten esta mala percepcion: una gran mayoria cree que cuando
cumpla la edad de jubilacion no tendra una pension que le permita
satisfacer sus necesidades’. En ambos andlisis, las mujeres enfrentan
una peor situacion y tienen perspectivas mas desalentadoras que los
hombres.

Financiamiento del sistema de pensiones

Las opiniones respecto a como debiesen financiarse las pensiones
son mixtas. Si bien hay una predominancia hacia que el Estado
aporte al financiamiento del sistema con ingresos provenientes de
impuestos, existe también una preferencia comparable por esquemas
basados en ahorro (capitalizacién individual) y en solidaridad
intergeneracional (reparto)®. Hay una cierta inclinacion por un

3 En la Encuesta de Opinion y Percepcion del Sistema de Pensiones en Chile encargada por la
Comision Bravo el afio 2014 (de aqui en adelante, ECB), un 74% de los jubilados declara que
la pensidn no alcanza para satisfacer sus necesidades, estando un 80% insatisfecho o muy
insatisfecho con la pension recibida. Las audiencias publicas convocadas por la Comisidn Bravo,
realizadas por organizaciones sindicales, colegios profesionales, organizaciones y movimientos
sociales y organizaciones de pensionados y/o jubilados, sistematicamente construyeron sus
criticas sobre la premisa de lo bajas, indignas e insuficientes que son las pensiones entregadas
por el sistema.

* En la ECB, un 77% de los pensionados que trabajan dice que lo hace porque el monto de su
pensién es muy bajo. En la Ultima ronda de la Encuesta de Proteccion Social (de aqui en
adelante, EPS), cuyo terreno fue realizado durante el afio 2016, un 79% de los jubilados
activos sefialé que trabaja por necesidad econdmica.

® En la ECB, un 82% de los cotizantes cree que cuando se jubile no tendrd una pensién acorde
a sus expectativas. En la EPS, solo un 7% de los afiliados cree que obtendra una pension que
le permita satisfacer sus necesidades al momento de cumplir la edad legal de jubilacion.

¢ Los sistemas de capitalizacion individual son esquemas en que cada afiliado deposita sus
cotizaciones en una cuenta personal, rentabiliza los ahorros y, al final de su vida activa, usa los
fondos de la cuenta para financiar pensiones. Por otro lado, los sistemas de reparto son
esquemas en que las pensiones son financiadas directamente con las cotizaciones de los
trabajadores activos. Tanto la ECB como la EPS preguntan si las pensiones debiesen financiarse
con esfuerzo individual (ahorro), intergeneracional (reparto) y/o social (impuestos). Las
preferencias por los distintos tipos de financiamiento en ambas encuestas fueron 36% y 30%,
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modelo de financiamiento tripartito, es decir, que considere aportes
del trabajador, del empleador y del Estado, y que contemple en su
disefio mas componentes solidarios que los que existen en el sistema
actual, para darle asi mayor caracter de seguridad social al sistema’.

Percepcion sobre los actores del sistema
de pensiones

Los datos ratifican la mala evaluacion generalizada que tienen las
personas sobre el sistema de pensiones en general, y sobre las AFP
en particular®. La desconfianza hacia las administradoras incluso
supera la que existe hacia otras instituciones socialmente
deslegitimadas®. La ciudadania responsabiliza a las AFP por las bajas
pensiones y no quiere que ellas les administren sus ahorros™.

Esta desconfianza se explica por multiples razones. Por un lado, se
percibe que el sistema es funcional a los grandes grupos econémicos
y financieros, se critica que los afiliados no participen en la
administracion y control de fondos, se rechaza que las AFP no

23% y 27%, y 42% y 62%, respectivamente (porcentajes no suman 100 dado que se podia
elegir mas de una opcion).

7 Las encuestas de opinién publica también mostraron preferencias mixtas en relacién al
disefio: mientras en la encuesta CADEM de abril del 2017 un 54% opind que el 5% adicional
de cotizacion propuesto por el gobierno debiese ir a capitalizacion individual, en la encuesta
CEP de Noviembre — Diciembre 2016, un 51% estuvo de acuerdo con que fodos deberian tener
una pension parecida financiada principalmente con las cotizaciones de todos. Por otro lado,
las audiencias publicas revisadas fueron enfaticas en levantar la demanda por mayor
solidaridad, exigiendo un mayor caracter de seguridad social al sistema previsional: un 74% de
ellas demando mas redistribucion y un 67% de ellas critico al sistema por no entregar
seguridad social.

8 En la EPS, solo un 7% (10%) tuvo una opinidén positiva 0 muy positiva del sistema de
pensiones (las AFP).

° Diversas encuestas preguntan sobre la confianza que se tiene sobre distintas instituciones. En
la ECB, las AFP se ubicaron en el lugar 14 de 17, superando en confianza solo al Congreso, las
Isapres y los partidos politicos. En la Encuesta de Desarrollo Humano realizada el 2013 por el
PNUD (de aqui en adelante, EDH), se posicionaron 18 de 21, nuevamente solo sobre el
Congreso, las Isapres y los partidos politicos. En la Gltima ronda de la Encuesta “ Confianza e
Imagen Empresarial’ realizada por CADEM y la SOFOFA, las AFP obtienen el Ultimo lugar en
términos de confianza, estando incluso peor evaluadas que las Isapres y el Transantiago.

% En Jla ECB, un 69% estd muy de acuerdo con que las bajas pensiones son responsabilidad de
las AFP, un 60% esta muy en desacuerdo con que las AFP han hecho una gestion eficiente de
los ahorros previsionales, y solo a un 7% le da tranquilidad que las AFP administren los ahorros
previsionales.
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compartan riesgos y tengan fines de lucro, y se cataloga al sistema
como uno que discrimina a las mujeres. Por el otro, la ciudadania
percibe un problema de origen, por su génesis no democratica, por
la presion ejercida a cambiarse al nuevo régimen previsional y la
sensacion de engafio por la promesa incumplida respecto a las
pensiones que entregaria el sistema en el largo plazo®®.

Por su parte, si bien se evidencia una mayor confianza en las
instituciones publicas que en las privadas, no existe una buena
evaluacién del rol que ha jugado el Estado en el sistema previsional.
En ese sentido, el Estado también es identificado como responsable
por el bajo nivel de las pensiones, como un regulador ausente que
ha delegado la seguridad social en administradoras privadas®?. Esta
mala evaluacién se traduce en una demanda por un mayor
protagonismo del Estado como garante de la seguridad social, y
también como fiscalizador, financista y administrador®>.

Opinion respecto a medidas especificas

Existe un rechazo generalizado por la ciudadania a aumentar de la
edad de jubilacion, que posiblemente sea sintomatico del problema
de escasa legitimidad que ostenta el sistema a los ojos de la
ciudadania. Existe, ademas, acuerdo en que las AFP no cobren
comisién cuando la rentabilidad es negativa, con la creacion de una

1 | 3 articulacion del descontento en criticas mas profundas se desprende del andlisis de la
evidencia cualitativa levantada por la Comision Bravo, tanto de las audiencias publicas como de
los encuentros regionales abiertos a todo publico. La promesa de origen guarda relacion, entre
otras cosas, con la siguiente cita: "Si todo iba razonablemente bien, nuestros célculos
indicaban que ahorrando mensualmente un 10% de la remuneracidn, las pensiones podrian
alcanzar a montos equivalentes al 70% de ella al final de la vida de trabajo." (José Pifiera, £/
Cascabel al Gato).

2 En la misma pregunta de la ECB en donde las AFP obtuvieron el lugar 18 de 21 en
confiabilidad, el IPS obtuvo el cuarto lugar. En la misma encuesta, un 61% esta muy de
acuerdo con que el Estado es también responsable de las bajas pensiones.

13 En la EDH, un 80% de los encuestados cree que es mejor que el Estado se haga cargo de las
pensiones, en vez de esquemas mixtos o exclusivamente privados, preferencia que es mayor,
por ejemplo, que en salud y educacién. Por otro lado, cuando la encuesta CADEM de abril de
2017 preguntd respecto a quién debiese administrar el 5% adicional propuesto por el gobierno,
un 29% contestd que deberia hacerlo un servicio publico estatal, un 25% una AFP estatal, un
22% un privado no AFP y un 16% una AFP sin cobro de comision extra. Asi, dejando de lado la
figura especifica, un 54% se inclind por una entidad estatal mientras que solo un 38% prefirid
una entidad privada. La demanda por mas Estado asociada a su rol de garante de la seguridad
social aparece sistematicamente en la evidencia cualitativa.
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AFP estatal y con el aumento de la tasa de cotizacién a cargo del
empleador. Por el contrario, existe un amplio desacuerdo con que las
FF.AA. mantengan un sistema propio, paralelo y distinto al que estan
obligados el resto de los chilenos™®.

Mas alld del detalle, la demanda ciudadana por una reforma
profunda al sistema de pensiones estd instalada. No solo existe
acuerdo con que hay que reformar el sistema, sino con que este
requiere cambios profundos®®.

El debate de la elite: columnas de opinidn

Un analisis de las columnas de opinidn publicadas en materia de
pensiones en diversos medios durante los afios 2015 y 2016 permite
ver qué aristas del debate estan siendo tratadas y con qué énfasis, y
asi identificar si existen sesgos en el debate de la elite en perspectiva
con la demanda ciudadana discutida previamente®®.

Lo que se observa es que, si bien los temas tratados abarcan las
distintas variables politicas y técnicas del problema, existe una
sobrerrepresentacion de economistas e ingenieros comerciales en el
debate en los medios, con un marcado sesgo hacia aspectos técnicos
del disefio del sistema y sus potenciales reformas’’. Esta forma de
debatir deja poco espacio a discusiones acerca de los principios

| a ECB, la EPS y la encuesta CADEM, muestran el rechazo generalizado al aumento de la
edad de jubilacion. En la encuesta CADEM, menos de un 20% estuvo de acuerdo con atrasar la
edad de jubilacién. En la ECB y la EPS, los encuestados manifestaron no estar dispuestos a
atrasar la jubilacion para recibir una mayor pension. La percepcion respecto al resto de las
politicas puede extraerse de la encuesta CADEM.

> En la encuesta CADEM del 1 de agosto de 2016, un 87% estuvo de acuerdo con que es
necesario reformar el sistema de AFP. En la ECB, un 68% estuvo muy de acuerdo con que solo
un cambio total al sistema de AFP ayudaria a mejorar las pensiones. De manera mas
categdrica, en la EDH el 84% de los encuestados opina que el sistema requiere cambios
profundos, mientras que solo un 15% se inclina por cambios moderados y un 2% cree que no
se necesitan cambios. En la misma encuesta, pensiones tiene la mayor demanda por cambios
profundos entre los temas considerados, superando a salud, educacion y sistema judicial.

16 Se analiz6 126 columnas escritas en CIPER, El Mercurio, El Mostrador y La Tercera. Para los
detalles del andlisis ver Vergara, D. (2017). Sistema de Pensiones: Opiniones y Demandas
Ciudadanas. Documento de Referencia N°36, Espacio Publico.

7 De las 115 columnas a las que se les pudo identificar la profesion del autor, un 53% estuvo
escrita por economistas o ingenieros comerciales. Le siguen abogados (10%), periodistas
(10%) e ingenieros (7%). A su vez, el 67% de las columnas escritas por economistas e
ingenieros comerciales tratd de temas netamente técnicos, versus solo el 20% de las columnas
escritas por autores del resto de las disciplinas.
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normativos del sistema, y da escasa importancia relativa a los
problemas de legitimidad y desconfianza por parte de la poblacion.

En contraste, la demanda ciudadana se refiere principalmente a
elementos de caracter politico o normativo del sistema. El didlogo
exclusivo entre técnicos puede ser insuficiente a la hora de construir
propuestas, al no ser capaces de ver de manera integral las distintas
dimensiones del problema.
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PARTE 2: DIAGNOSTICO
DE LA SITUACION
ACTUAL

Tras el trabajo grupal de discusién, y considerando la opinién y
demanda ciudadana como insumo central del debate, planteamos
que los problemas del sistema de pensiones guardan relacién con
tres dimensiones fundamentales. En primer lugar, el sistema otorga
pensiones insuficientes (tanto las actuales como las que se proyecta
entregar en el futuro), en especial a trabajadores de ingresos medios
y a las mujeres. En segundo lugar, el sistema tiene escaso caracter
de seguridad social. Finalmente, el sistema es percibido como
ilegitimo'®.

Pensiones insuficientes

El actual sistema de pensiones ha sido incapaz de entregar pensiones
adecuadas a ciertos grupos de la poblacién y, en caso de no
reformarse, lo seguira siendo a futuro. El diagndstico en términos de

8 Es importante notar que el diagndstico realizado sobre las bases normativas del sistema
tiene también una contraparte técnica. Por un lado, los sistemas de capitalizacion individual
tienen ventajas técnicas, ya que se benefician del retorno financiero (el cual es superior en el
largo plazo al retorno implicito asociado a los sistemas nocionales o de beneficios definidos),
ofrece fuertes incentivos a cotizar y, por lo tanto, garantiza la sustentabilidad financiera del
pilar contributivo a nivel individual (y, por ende, a nivel sistémico). Sin embargo, el disefio
actual presenta limitaciones conceptuales y deficiencias paramétricas que afectan el monto de
las pensiones entregadas y hacen a los afiliados vulnerables a determinados riesgos
econdmicos.
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los beneficios otorgados puede resumirse de la siguiente manera. En
primer lugar, la introduccion del Nuevo Pilar Solidario (NPS),
producto de la reforma del ano 2008, mejoré sustancialmente la
situacion de los grupos de menor vinculacion laboral formal y de
menores ingresos'®. Por otro lado, los grupos de altos ingresos,
ademas de poseer historias laborales con menos lagunas®, tienen
mayor capacidad (e incentivos tributarios) para realizar ahorro
voluntario como complemento al ahorro obligatorio. Asi, los grupos
de ingresos medios son los mas afectados. Bajo la légica del sistema
actual, las causas de este problema tienen relacion con aspectos
paramétricos®!, fundamentalmente los escasos recursos existentes
para el pago de pensiones (publicos y privados), la creciente
esperanza de vida, y la importancia de la informalidad y del trabajo
por cuenta propia en el mercado laboral chileno, asi como la menor
tasa de participacion laboral de las mujeres. Mas aun, producto de
los bajos salarios, las pensiones no solo son bajas en términos de
tasa de reemplazo, sino que también en los montos mismos
entregados®.

9 E| NPS consiste en aportes realizados por el Estado para ayudar a quienes no tienen derecho
a pension dada la ausencia de cotizaciones, 0 a quienes acumularon un saldo incapaz de
entregar pensiones suficientes. Se compone principalmente por la Pension Basica Solidaria
(PBS), pension que reciben quienes no acumulan cotizaciones (cuyo monto al 1 de enero de
2017 es de $102.897 mensuales) y del Aporte Previsional Solidario (APS), que es un
complemento, decreciente en la pension autofinanciada, a quienes pueden financiarse
pensiones inferiores a la Pension Maxima con Aporte Solidaria (PMAS) (cuyo monto al 1 de julio
de 2016 es de $304.062).

2 agunas son los periodos en que los trabajadores no realizan cotizaciones previsionales.

2 Esto significa que el problema radicaria en el desajuste existente de ciertos pardmetros del
modelo actual como, por ejemplo, la tasa de cotizacion o la edad de jubilacion (y, por ende, la
solucidn estaria en modificar estos parametros).

2 |a tasa de reemplazo es el porcentaje que representa la pension sobre alguna medida de
salario pertinente al pensionado (por ejemplo, el Ultimo salario o el salario promedio de los
Ultimos 10 afios). Segun datos de la Superintendencia de Pensiones, a marzo del 2017 la
pension autofinanciada promedio de los nuevos pensionados fue de $128.877, lo que
representa un 49% del salario minimo. Para las mujeres, el promedio fue de $69.764 (16% del
salario minimo) y para hombres, $218.878 (83% del salario minimo). Se aprecia también que
las pensiones promedio aumentan segun el tiempo cotizado, aunque siguen siendo bajas: para
quienes cotizaron al menos 10 (20) afios, la pension promedio fue de $213.003 ($294.307),
representando un 81% (111%) del salario minimo. Por otro lado, utilizando también datos de
la Superintendencia de Pensiones, el Ministerio de Hacienda reportd estadisticas de tasas de
reemplazo. La tasa de reemplazo mediana respecto al Ultimo ingreso, para el total de
pensionados, fue de 20% para la pension autofinanciada y 40% para la pension total (es decir,
incluyendo aportes del NPS). Nuevamente se evidencia una brecha de género, ya que los
porcentajes son 33% y 52% para hombres, mientras que solo alcanzan el 12% y 29% para
mujeres. La tasa de reemplazo para la pension autofinanciada crece por quintil, de 14% en el
primer quintil a 26% en el quinto. En cambio, la tasa de reemplazo para la pension total cae de
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Seguridad Social*

Si la insuficiencia de las pensiones promedio tiene relacion con
asuntos paramétricos, su desigual distribucion se relaciona con la
excesiva importancia del esfuerzo individual, en desmedro del
aseguramiento colectivo o0 seguridad social. Al descansar
principalmente en el ahorro individual, el sistema ofrece a los
afiliados -en especial a aquellos en tramos medios de ingreso que no
estan o estan apenas cubiertos por el NPS- escasa proteccion contra
ciertos riesgos. Asi, bajo el esquema actual, estos trabajadores
asumen todo el riesgo de experimentar lagunas previsionales (las
que son especialmente perjudiciales durante los primeros afos del
periodo activo®®) y castiga a las mujeres por ganar menos®, jubilar
antes, vivir mas, y estar culturalmente presionadas a asumir tareas
no remuneradas, como la maternidad y las tareas de cuidado (nifios,
enfermos, ancianos, etc.)®. Se transfiere, ademas, la totalidad del

110% en el primer quintil a 27% en el quinto, producto de la focalizacién del NPS. Finalmente,
se aprecia que la tasa de reemplazo crece con los afos cotizados, a pesar de que sigue siendo
inferior al 50% para quienes cotizan mas de 30 afios.

2 |3 OIT define seguridad social como /a proteccion que una sociedad proporciona a los
individuos y los hogares para asegurar €l acceso a la asistencia médica y garantizar la
seguridad del ingreso, en particular en caso de vejez, desempleo, enfermedad, invalidez,
accidentes del trabajo, maternidad o pérdida del sostén de familia. El Articulo 22 de la
Declaracién Universal de Derechos Humanos otorga a la seguridad social el estatus de derecho.
Concretamente, sefiala que foda persona, como miembro de la sociedad, tiene derecho a la
seguridad social, y a obtener, mediante el esfuerzo nacional y la cooperacion internacional,
habida cuenta de la organizacion y los recursos de cada Estado, la satisfaccion de los derechos
economicos, sociales y culturales, indispensables a su dignidad y al libre desarrollo de su
personalidad.

24 Cotizaciones tempranas contribuyen mas al saldo final (y, por ende, a la pensién
autofinanciada) que cotizaciones tardias, ya que los sistemas de capitalizacion individual se
aprovechan del interés compuesto para aumentar los saldos a la edad de jubilar (dado que los
intereses van generando intereses a lo largo del tiempo). Para ilustrar que los efectos pueden
ser importantes, consideremos a una persona que trabaja durante 40 afios y cotiza una UF
anual durante 10 afios. Supongamos una tasa de interés del 3% anual. Si cotiza durante los 10
primeros afios, su saldo final sera de 28,7 UF, casi tres veces lo aportado. Si lo hace en los
segundos, terceros y Ultimos 10 afos, el saldo sera de 21,3 UF, 15,9 UF, y 11,8 UF,
respectivamente. Asi, experimentar lagunas tempranas afecta de manera importante los saldos
acumulados.

% Existe evidencia de que las mujeres obtienen menores salarios que_los hombres por el
mismo trabajo, tras corregir por otras variables. Para el caso chileno, ver Nopo, H. (2007). 7he
Gender Wage Gap in Chile 1992-2003 from a Matching Comparisons Perspective. 1ZA DP No.
2698, e INE. (2015). Mujeres en Chile y Mercado del Trabajo. Participacion Laboral Femenina y
Brechas Salariales.

% | os resultados de la Encuesta Nacional sobre el uso del Tiempo realizada por el INE en el
afio 2015 sefialan que un 93% de las mujeres realizan tareas domésticas en dias de semana,
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riesgo financiero a los trabajadores, lo cual afecta sobre todo a los
menos capacitados y con menos recursos monetarios para asumir
estrategias de proteccion.

Todas estas variables, en gran medida ajenas al control del
trabajador, afectan el monto de las pensiones. Sin embargo, bajo la
l6gica de la capitalizacion individual, son los afiliados quienes cargan
exclusivamente con los efectos de estos eventos externos, puesto
gue practicamente no existen componentes redistributivos que
operen como mecanismos de aseguramiento colectivo. A pesar de la
introduccién del NPS, el Estado no asume un rol explicito como
garante, en un sentido amplio, de los beneficios en el esquema
actual, no existiendo un compromiso por el nivel de las pensiones o
su distribucién en la poblaciéon. Para quienes no se benefician del
NPS, nada tiene el sistema de seguridad social, siendo el trabajador
el responsable Ultimo de protegerse ante determinados riesgos de la
vida.

Legitimidad / Ilegitimidad

Finalmente, la percepcion ciudadana de ilegitimidad encuentra
fundamento en diversos aspectos. En primer lugar, existe una
sensacion de engaio, asociada a la promesa incumplida respecto a
las pensiones que iba a entregar el sistema en el largo plazo®’. En
cierta medida, esta sensacidn refleja una amplia brecha entre las
expectativas generadas por la reforma en su origen y la realidad a la
que se enfrentan las personas al momento de jubilarse. Esto tuvo,
ademas, implicancias concretas, ya que motivaron el cambio de
sistema en los antiguos pensionados.

destinando en promedio 4 horas diarias a aquello. En hombres, la proporcion es 82% con 1,9
horas promedio. Ademas, un 49% de las mujeres report6 destinar tiempo a tareas de cuidado
(en promedio, 3,3 horas diarias), mientras que dicho porcentaje en hombres es solo un 36%
(con 1,8 horas promedio). Para una mayor discusion respecto a roles de género y pensiones,
ver Ballesteros, S., Reyes, T. (2016). Roles de Genero y Bajas Pensiones para la Mujer. CIPER
Chile.

% pdemas de la cita a José Pifiera presentada previamente (ver pie de pagina 11), el Anexo
contiene ejemplos de articulos de prensa que respaldan, a través del mensaje que daban las
autoridades de la época a través de la prensa, el argumento de la promesa de origen.
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En segundo lugar, existen problemas adicionales de origen, dado que
el sistema fue impuesto en 1980 bajo un régimen dictatorial, sin
mediar discusiéon o debate publico, y bajo la accién de mecanismos
coercitivos para forzar el cambio desde el sistema antiguo al actual
sistema de AFP. El mantenimiento de un sistema de pensiones
paralelo y excepcional para las Fuerzas Armadas y Carabineros (que
mantuvo la légica del reparto pero integramente subsidiado por el
Estado y que otorga beneficios excesivos especialmente para los
funcionarios de alto rango) profundiza esta arista de la percepcién de
ilegitimidad®.

En tercer lugar, existe una sensacién de abuso® asociada a que, en
un contexto de bajas pensiones entregadas, los duefios de las AFP se
han beneficiado del sistema, percibiendo utilidades sobrenormales,
inclusive en periodos de crisis® *!. Esto Gltimo refleja las falencias en
materia de competencia entre las AFP, la cual se origina, entre otras
causas, en el escaso interés de la poblacidon por comparar comisiones
entre AFP y la homogeneidad del servicio entregado®® *.

2 E| presupuesto del 2016 considerd un gasto fiscal equivalente al 0.93% del PIB en pensiones
de Capredena y Dipreca. En octubre de 2016, Capredena entregdé pensiones a 106.601
personas por un monto promedio de $742.410. En la misma linea, en septiembre de 2016,
Dipreca entregd pensiones a 65.875 personas por un monto promedio de $737.232 (ver
Solimano, A. (2017). Pensiones a la Chilena: La Experiencia Internacional y el Cambio a la
Desprivatizacion. Editorial Catalonia). Para tener una referencia de los drdenes de magnitud, el
presupuesto del 2016 considerd un gasto fiscal en el NPS equivalente un 0.73% del PIB y en
abril de 2017 beneficid a 1.383.642 personas. A modo anecdético, en mayo de 2017 La
Tercera publicd que los 95 generales en retiro y ex oficiales condenados por causas de
violaciones a los derechos humanos reciben, en promedio, una pension de $1.618.459. Esto
contrasta radicalmente con los montos reportados en el pie de pagina 18.

% En la Ultima encuesta CEP (Abril — Mayo 2017) un 80% de los encuestados estuvo de
acuerdo con que hay mucho abuso al publico por parte de las AFP, porcentaje que es el mayor
entre las instituciones consultadas (integradas, entre otras, por las Isapres, las instituciones
financieras y las farmacias).

% Ver Valdés, S., Marinovic, 1. (2005). Contabilidad regulatoria: Las AFP chilenas, 1993-2003.
Documento de Trabajo 279, Instituto de Economia, Universidad Catdlica de Chile; y Lopez, F.
(2016). Industria de AFP: ¢Cuanto gana y cuanto deberia ganar? Revista de Analisis Economico
31(2): pp. 101-114.

31 | a sensacidn de abuso también se relaciona con otras précticas realizadas por las AFP que
son vistas con desconfianza por la ciudadania como, por ejemplo, el pago de comisiones con
cargo al fondo de pensiones (las llamadas “comisiones fantasmas”), las politicas de donaciones
o el financiamiento a campaiias politicas (en relacion a esto Ultimo, ver Matamala, D. (2015).
La lista completa: la verdad sobre las 1.123 empresas que financian la politica en Chile. CIPER
Chile).

%2 La complejidad del disefio actual, los supuestos errados sobre el conocimiento financiero, la
ausencia de servicios concretos durante la etapa activa y la relacidn compleja entre
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Finalmente, existe una sensacion de expropiacion de poder asociada
al manejo de los fondos, dada la inexistencia de mecanismos
efectivos para que los trabajadores, duefos de los fondos, puedan
influir sobre el destino de sus ahorros, ademas de la ausencia de
beneficios concretos derivados de esos mismos ahorros durante la
vida activa. No esta disponible para el trabajador, si asi lo desea, la
posibilidad de que sus ahorros se destinen a instituciones con fines
sociales, que respeten determinados criterios normativos de los
afiliados, u otorguen beneficios individuales a los participantes
durante el periodo previo a la jubilacidn. El uso de los fondos puede
incluso percibirse como antagénico a los intereses del trabajador
cuando son invertidos en empresas con, por ejemplo, antecedentes
de abuso sobre los consumidores (colusion o fraude financiero) o los
trabajadores (infractores de las regulaciones laborales).

Ademas, vale la pena mencionar que la percepcién de ilegitimidad no
es un tema meramente politico: esta merma aun mas la disposicion a
ahorrar, generando problemas adicionales en el mercado laboral
formal que impactan negativamente la densidad de cotizaciones de
los trabajadores™. Esto es particularmente importante si se considera
que la toma de consciencia sobre la insuficiencia de los recursos
ahorrados para la vejez suele ocurrir a una edad tardia, momento en
que las posibilidades de correccion se ven disminuidas.

rentabilidad, comision y servicios, también contribuyen a explicar el incorrecto funcionamiento
del mecanismo de competencia.

3 por definicién, las utilidades de una administradora no dependen de las rentabilidades, ya
que estas provienen del cobro de comisiones (aunque parte del capital que debe aportar la AFP
esta invertido de la misma manera que el Fondo de Pensiones). Ademas, la evidencia muestra
que las AFP no se han diferenciado de manera importante en términos de sus rentabilidades,
como si lo han hecho con respecto a las comisiones cobradas (ver Raddatz, C., Schmukler, S.
L. (2013). Deconstructing herding: Evidence from pension fund investment behavior. Journal of
Financial Services Research 43 (1): pp. 99-126, y Lara, D., Lopez, F., Morgado, A. (2016).
Fondos de Pensiones: ¢Existe un lider en rentabilidad? Documento de Investigacion I-315,
Universidad Alberto Hurtado).

% La densidad de cotizaciones es la proporcidn del tiempo en que los trabajadores cotizan. En
otras palabras, si se tienen muchas lagunas, se tiene una baja densidad de cotizaciones, y
viceversa.
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PARTE 3: PRINCIPIOS
PARA UNA REFORMA
PREVISIONAL

Por razones de ejercicio democratico y legitimidad social, desde
Espacio Publico creemos que las politicas publicas y su disefio técnico
deben construirse sobre principios normativos consistentes con las
preferencias sociales. Con ello en mente, se delinean a continuacién
cuatro principios derivados del diagndstico que, a juicio de los
autores de este informe, debiesen caracterizar cualquier propuesta
de reforma que busque hacerse cargo de manera integral de las
demandas en materia de pensiones. Basandose en las dos secciones
previas de este informe, una reforma al sistema de pensiones
debiera

e aumentar el monto de las pensiones actuales y futuras,

e incorporar nuevos elementos redistributivos que refuercen los
componentes de aseguramiento colectivo del sistema
(seguridad social),

e dotar de legitimidad al sistema de pensiones, y
e otorgar un mayor rol al Estado.

Antes de ahondar en su analisis es importante recalcar dos aspectos
centrales. En primer lugar, queremos enfatizar la importancia de
anclar el debate de propuestas a una discusion de principios. En la
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actualidad, existen multiples propuestas de reforma. Sin embargo,
dada la ausencia de un marco general para la discusion, es dificil que
dialoguen entre ellas y se comparen de manera clara con sus
respectivas virtudes y defectos. Ello no solo entrampa la
conversacion, sino que también desvia la atencion hacia elementos
muy especificos, generalmente de caracter técnico, que alejan al
debate de la ciudadania.

En segundo lugar, por la importancia que tienen los sistemas de
seguridad social en la economia, es importante que las propuestas
de reforma sean viables y solventes en términos técnicos. Los
sistemas de pensiones no solo son parte del sistema de seguridad
social mediante el pago de pensiones, sino que también se
relacionan con el mercado del trabajo, afectan variables
macroecondmicas como el ahorro, y pueden ser altamente costosos,
por lo que requieren un disefio que incentive a los trabajadores a
cotizar y que no implique un gasto fiscal insostenible en el largo
plazo, sobre todo considerando la transicion demografica que esta
viviendo Chile®. Dicho eso, creemos importante poner al centro de la
discusion los principios enunciados, pero siempre sobre la base de su
sostenibilidad técnica. En otras palabras, la viabilidad técnica opera
como un prerrequisito de cualquier propuesta, antes de entrar al
debate en torno a los principios que las definen.

A continuacion, se presenta cada uno de los principios, acompafado,
a modo ilustrativo, con ejemplos concretos de reformas que serian
consistentes con el concepto correspondiente.

Principio 1: Aumentar el monto de las
pensiones actuales y futuras

Las pensiones que entrega el sistema son insuficientes y, de no
haber cambios sustanciales, lo seguirdan siendo a futuro. Esto es

% La poblacién de Chile ha experimentado un envejecimiento, explicado fundamentalmente por
la caida de las tasas de natalidad y mortalidad, y el aumento de la esperanza de vida en
edades avanzadas, lo que ha implicado que la proporcion de adultos mayores ha ido creciendo
a lo largo del tiempo. Las proyecciones indican que esta tendencia de envejecimiento de la
poblacién se mantendra durante varios afios (ver United Nations. (2015). World Population
Prospects: The 2015 Revisfon. Department of Economic and Social Affairs, Population Division).
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principalmente relevante para la clase media y las mujeres. Ademas,
los actuales pensionados (y quienes estan pronto a jubilarse)
asumieron los costos de transicién e implementacion y cotizaron
durante muchos afnos en un sistema imperfecto que tuvo sus
primeras modificaciones sustanciales recién el afo 2008 (28 afos
después de su creaciéon). Es por eso que cualquier propuesta de
reforma debiese apuntar a aumentar el monto de las pensiones
futuras, pero también las actuales.

Ejemplos

Aumentar la tasa de cotizacién es una medida que permitiria
aumentar las pensiones®. Dependiendo de qué se haga con la
cotizacién adicional, el mayor financiamiento podria traducirse en
mayores pensiones actuales y/o futuras. Si una porcion del
financiamiento adicional se destinase a cuentas individuales, eso
permitiria aumentar pensiones futuras. Por otro lado, parte del
financiamiento adicional podria destinarse a esquemas con
elementos de redistribucidon intergeneracional (pilar de reparto) o a
un seguro para la cuarta edad”, lo que permitiria aumentar las
pensiones actuales.

Revisar los parametros del NPS (la Pension Basica Solidaria, PBS, y la
Pension Maxima con Aporte Solidario, PMAS) también podria tener
un efecto directo sobre el monto de las pensiones actuales y futuras.
En la misma linea, como ya ha sido planteado por diversos actores
del debate, la revisidon del criterio de reajuste de los beneficios del
NPS a lo largo del tiempo (por ejemplo, transitando desde el actual
reajuste via inflacién hacia uno basado en el crecimiento del salario
mediano, garantizando de esta forma que las pensiones futuras
mantengan una relacion constante respecto al trabajador medio de

% Chile tiene una tasa de cotizacién que es baja en relacién a los paises de la OCDE. De los
paises que tienen tasas de cotizacion obligatorias exclusivas para el financiamiento de las
pensiones (21 de los 34), la tasa promedio es de 18%. El resto de los paises tienen tasas de
cotizacion obligatorias que financian distintos componentes de la seguridad social. Para esos
paises, la tasa promedio es de 24% (ver OCDE. (2015). Pensions at Glance 2015).

37 Para distintas propuestas de seguros de cuarta edad, ver Larrain, G., Ballesteros, S., Garcia,
S. (2017). Longevidad y pensiones: una propuesta de seguro para la cuarta edad. Documento
de Trabajo 441, Departamento de Economia, Universidad de Chile y Berstein, S., Morales, M.,
Puente, A. (2015). Rol/ de un seguro de longevidad en Ameérica Latina: casos de Chile,
Colombia, México y Perd. FIAP Internacional.
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la economia) también ayudaria al mejoramiento de las pensiones
futuras, en especial para las personas de menores ingresos.

Otras medidas especificas, tales como redisefar el Bono por Hijo de
manera de hacerlo retroactivo a las mujeres pensionadas antes de la
puesta en marcha de la medida y con hijos nacidos antes del 2009,
también tendrian un efecto positivo sobre las pensiones actuales.

Principio 2: Incorporar nuevos elementos
redistributivos que refuercen los
componentes de aseguramiento colectivo
del sistema (seguridad social)

Para dotar al sistema de un mayor caracter de seguridad social,
creemos que es importante introducir nuevos elementos
redistributivos. El énfasis debe estar puesto en la cobertura de
riesgos que son, en gran medida, externos a las personas (tales
como el riesgo de lagunas tempranas y los riesgos financieros).
Adicionalmente, es importante incorporar elementos que mitiguen las
brechas de género cuyas causas, como se argumentd previamente,
son multiples.

Ejemplos

Los ingresos por cotizaciones — en la medida de que parte de dichos
ingresos se destine a fines redistributivos — podrian fortalecer el
aseguramiento colectivo del sistema. Asi, si parte del financiamiento
se destinase a un pilar de reparto, no solo se cumpliria con aumentar
las actuales pensiones, sino que también se avanzaria en términos
de seguridad social al acercar la pensién hacia un disefio de beneficio
definido (menos vulnerable a los riesgos descritos previamente)®. Lo
mismo ocurriria con la posibilidad de fortalecer el NPS de tal manera
que alcance a los grupos medios, ya que este protege a la porcién de
la poblacion que se ha sido mas expuesta a la imposibilidad de
cotizar por largos periodos de su vida activa.

% Un sistema de beneficio definido es un esquema en el cual la pensidn (beneficio) esta
definida por determinados parametros (afios cotizados, niveles de ingreso, etc.) y no por el
ahorro realizado y sus rentabilidades.
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Alternativamente, se podria disefiar un nuevo pilar de seguridad
social que tenga como objetivo proteger a los pensionados contra
ciertos riesgos especificos, por ejemplo, mediante el complemento de
la pensién a quienes, dada una cantidad de afios cotizados, tengan
bajas tasas de reemplazo (protegiendo de esta forma contra el riesgo
de lagunas) o a quienes pertenezcan a cohortes que hayan
enfrentado bajas rentabilidades en determinadas etapas de su vida
activa (proteccidn contra riesgos financieros)®.

También hay medidas que podrian contribuir especificamente a la
mitigacion de las brechas de género. El disefio retroactivo del Bono
por Hijo podria avanzar en esa direccion, pensando sobre todo en las
actuales pensionadas. Por otro lado, un pilar de seguridad social,
como el sefialado en el parrafo anterior, podria incorporar en su
disefio mayores beneficios 0 mejores condiciones de acceso al mismo
para las mujeres. También se podria avanzar en la mitigacion de la
brecha de género a través de modificaciones al NPS, por ejemplo,
definiendo una PMAS diferenciada para hombres y mujeres, de
manera de eliminar la brecha previsional originada en la mayor
esperanza de vida de las mujeres.

Principio 3: Dotar de legitimidad al
sistema de pensiones

Como se discutid previamente, la percepcion de ilegitimidad por
parte de la ciudadania encuentra fundamento en distintas fuentes
(problemas de origen, sensacién de abuso, o falta de influencia sobre
el uso y destino de los ahorros). Asi, propuestas de reforma debiesen

¥ En Chile existen esquemas exitosos que combinan capitalizacién individual con beneficios
definidos. En la actualidad, los trabajadores pagan una prima equivalente al 1.41% del ingreso,
para financiar el Seguro de Invalidez y Sobrevivencia (SIS), el cual complementa los ahorros
personales, permitiendo que las pensiones por invalidez o fallecimiento de un trabajador se
calculen como un porcentaje predeterminado del ingreso del trabajador (es decir, beneficio
definido). Por otro lado, los trabajadores con contrato indefinido aportan 2.2% de su ingreso a
una cuenta individual del Seguro de Cesantia y, adicionalmente, un 0.8% al Fondo de Cesantia
Solidario (FCS). En caso de despido, los trabajadores que tengan al menos 12 cotizaciones en
los Ultimos 24 meses pueden optar a recibir beneficios equivalentes a un porcentaje de su
ingreso (5 pagos mensuales, equivalentes al 70%, 55%, 45%, 40% y 35% del ingreso —
nuevamente, beneficio definido), financiados por el ahorro personal y un aporte proveniente
del FCS.
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avanzar en dotar de legitimidad al sistema a través de medidas
complementarias que abarquen los diversos fundamentos.
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Ejemplos

Pensando en los problemas de origen (promesa incumplida), la
realizacion constante de estudios actuariales (de acceso publico) que
transparenten los beneficios que puede entregar el sistema podria
otorgarle mayor legitimidad*. También, la revision del sistema
diferenciado que existe para las Fuerzas Armadas y Carabineros y un
avance hacia una consolidacion con el sistema aplicable al resto de la
poblacién, ayudaria en relacion a los problemas de origen asociados
al actual sistema de pensiones.

Para los problemas de legitimidad derivados del uso de los fondos
(criterios de inversion y beneficios durante la vida activa), se podria
incluir en la regulacion la posibilidad de ofrecer nuevos fondos de
inversion con criterios definidos por los cotizantes, complementarios
a la actual diferenciacion por perfiles de riesgo*. Otra manera de
apuntar hacia el mismo objetivo es incorporar afiliados a los comités
de inversion. En relacién a los beneficios concretos accesibles
durante la vida activa, los afiliados podrian tener la posibilidad de
solicitar préstamos con cargo a sus propios saldos, con montos
maximos y a tasas convenientes, ante cierto tipo de eventos (por
ejemplo, relacionados a problemas de salud o vivienda),
correctamente disefiados para evitar que los fondos se liciien en
forma excesiva®.

Finalmente, también existen medidas que avanzan en reparar la
sensacion de abuso. En primer lugar, de existir financiamiento

0 Los estudios actuariales consisten en la aplicacién de modelos estadisticos que permiten
estimar cdmo serian las pensiones entregadas por el sistema bajo distintos escenarios. Su
realizacion ayudaria a transparentar el desempefio del sistema, evaluar posibles medidas para
mejorarlo y actuar con tiempo ante la necesidad de ajustes.

*' A modo de ejemplo, se podria crear un Fondo L (fondo /aboral, en donde solo se invierte en
empresas que no hayan sido condenadas por malas practicas laborales en los Ultimos afios), un
Fondo M (fondo mercados, en donde no se invierte en empresas que hayan participado de
conductas anticompetitivas o abusivas, como colusién o fraudes financieros), o un Fondo V
(fondo verde, en donde solo se invierte en empresas que cumplan con determinados criterios
de regulacion ambiental). Otros paises, como por ejemplo Canada, Noruega y Suecia, tienen
incorporados criterios éticos de inversion para los fondos de pensiones (ver Latorre, J. (2017).
Fondos de Pensiones y Criterios Eticos de Inversion. Gestion y Tendencias 2(1): pp. 12-15).

*2 Un ejemplo de esta medida es la regulacién de los planes previsionales conocidos como
401(k) de Estados Unidos, la cual permite que los contribuyentes pidan créditos con cargo a su
fondo, previo permiso por parte de los empleadores. Estos suelen justificarse solo para ciertas
eventualidades y estan disefiados con directrices estrictas de condiciones de solicitud y pago.
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adicional, se podria argumentar que, por razones de legitimidad, este
no puede ser destinado a las AFP y, por el contrario, debiese ser
administrado por el Estado (o, alternativamente, las personas
debiesen tener la posibilidad de elegir quién administra los fondos
adicionales)”. Lo anterior también podria aplicar para el
financiamiento existente. En caso de que la légica actual se
mantenga para alguna porcidon de los ahorros, la incorporacion de
una AFP estatal seria consistente con el principio propuesto, ya que
entregaria la posibilidad a las personas de elegir una entidad publica
sin fines de lucro para que administre sus aportes. Asimismo,
medidas que permitan regular el accionar de las AFP y sus ganancias
(como esquemas de comisiones basados en saldo o limites a las
utilidades), mayores exigencias de transparencia o mejoras en el
disefio que permitan incrementar la competencia y eficiencia del
sistema (por ejemplo, avanzando gradualmente hacia un esquema
de recaudador centralizado™), permitirian mitigar en algun grado la
sensacion de abuso.

*3 Respecto de una eventual menor eficiencia de una administracidn estatal, cabe notar que
existen experiencias exitosas de administracion estatal de cuentas individuales, como por
ejemplo el U.S. Thrift Savings Plan (TSP), el cual cubre a los empleados civiles del gobierno
federal y a los uniformados en los Estados Unidos. Otro ejemplo es el Central Provident Fund
(CPF) de Singapur. Por otro lado, existen en Chile experiencias exitosas de comités de
inversion estatales asociadas a fondos de gran tamafo, como lo son el Fondo de Estabilizacion
Econdmica y Social (FEES) y el Fondo de Reserva de Pensiones (FRP).

* Un esquema de recaudador centralizado consiste en el disefio de una institucion que,
centralizadamente, asume las tareas de recaudacion de las cotizaciones previsionales,
acreditacion en las cuentas individuales, administracion e informacion de los registros
individuales de los afiliados, atencion de publico, y calculo y pago de beneficios. Bajo este
esquema las administradoras de fondos pueden enfocar su atencién en buscar las
oportunidades de inversion que mejor se ajusten al objetivo previsional. Este tipo de esquemas
seria relevante para la eficiencia y los costos del sistema por dos razones. En primer lugar,
puede hacer uso de economias de escala para el ejercicio de las funciones descritas y, ademas,
permite grandes ahorros en la reduccion de costos de marketing y ventas (los cuales
representan una fraccidon significativa de las AFP actuales). En segundo lugar, permitiria
incrementar la competencia entre las administradoras (lo que debiese redundar en mejores
servicios, menores comisiones y menores utilidades sobrenormales), dadas las menores
barreras a la entrada y salida. Algunos casos exitosos de manejo centralizado de cuentas a
bajo costo son el TSP descrito previamente, los sistemas de pensiones de Suecia, México y
Uruguay, y el Seguro de Cesantia en Chile.
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Principio 4: Otorgar un mayor rol al
Estado como garante de la Seguridad
Social

El andlisis sugiere que toda propuesta debe avanzar hacia establecer
un mayor rol del Estado en el sistema de pensiones. Esto no implica,
necesariamente, que el sistema tenga que ser administrado
integramente por él. Sin embargo, el Estado debe al menos operar
como garante y orquestador del sistema en su conjunto y
potencialmente asumir funciones adicionales a las actuales en
términos de administracion, fiscalizacion y financiamiento. La
ciudadania tiene una preferencia por que el Estado asuma mayor
protagonismo en el sistema previsional, lo que permite avanzar en
posicionarlo como la entidad responsable de su funcionamiento y de
los beneficios entregados. Es, ademas, el Estado el que, por su
caracter representativo y sus capacidades de regulacion, disefio e
intervenciéon, estd llamado a garantizar el bien comdn de la
ciudadania a la que representa.

Ejemplos

Varios de los ejemplos previamente mencionados son funcionales
también a este principio. Si el hipotético financiamiento adicional es
administrado por el Estado, entonces el Estado incrementa su rol en
las tareas de administracién. Si se regula mejor el mercado de las
administradoras, el Estado incrementa su rol como fiscalizador y
orquestador del sistema en su conjunto. Si se fortalece el NPS,
entonces el Estado incrementa su rol como financista. E, igualmente
importante, si el Estado asume mecanismos que incrementan el
caracter de seguridad social del sistema (por ejemplo, la creacion de
un fondo comuin o la exigencia de reducir comisiones en casos de
pérdidas), avanza también en hacerse responsable ante Ia
ciudadania y en consolidar su condicion de garante de la seguridad
social al ofrecer mayor protecciéon ante determinados riesgos.
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PARTE 4: ILUSTRANDO
LA IMPORTANCIA DE UN
MARCO DE PRINCIPIOS:
COMENTARIOS A
PROPUESTAS
EXISTENTES

Como se ha argumentado a lo largo de este informe, las propuestas
de reforma al sistema de pensiones no solo debiesen ser
técnicamente viables sino también responder a los cuatro principios
que, bajo nuestra perspectiva, permiten avanzar hacia un sistema de
pensiones que goce de legitimidad social y pueda hacerse cargo de
los diversos problemas que enfrenta el esquema actual.

Para ilustrar la importancia y utilidad que tiene la definicién de
principios para ordenar las discusiones de politica publica en general,
y la discusion previsional en particular, en la presente seccion se
entregan breves comentarios sobre algunas propuestas
comprehensivas existentes a la luz de los principios enunciados en la
seccién anterior. En el ejercicio se consideran las siguientes
propuestas:
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e La propuesta del Ejecutivo, de acuerdo a lo que ha
trascendido en la prensa y en presentaciones publicas de las
autoridades®,

e La Propuesta Global B del Informe Final de la Comision
Asesora Presidencial sobre el Sistema de Pensiones (Comision
Bravo)®,

e La propuesta presentada por la Coordinadora No + AFP”,y

e La propuesta presentada por el Grupo Mejores Pensiones
para Chile de CLAPES UC™,

Como el ejercicio es ilustrativo y pretende dar un puntapié inicial a la
discusidn de propuestas a la luz de los principios enunciados, no se
comentan todas las propuestas existentes. Solo se consideran
aquellas que difieran entre si en sus aspectos estructurales. Asi, por
ejemplo, dado que comparten los lineamientos estructurales de las
propuestas del Grupo Mejores Pensiones para Chile, no se
consideran la Propuesta Global A del Informe Final de la Comision
Bravo ni la propuesta de José Pablo Arellano de CIEPLAN®. El mismo
analisis puede hacerse entre la propuesta de la Coordinadora No +
AFPYy la Propuesta Global C del Informe Final de la Comision Bravo.

En otras palabras, las propuestas consideradas permiten realizar una
aproximacion preliminar de la contribucion del uso de principios para
la discusion previsional. Un andlisis mas profundo debiese incorporar
todas las propuestas existentes, en donde la correspondencia con los
principios se analice en forma detallada. Sin embargo, el objetivo de

* Por ejemplo, se consideran los anuncios hechos por la Presidenta por cadena nacional el dia
21 de abril de 2017, la Cuenta Publica realizada el 1 de junio de 2017, y diversas
presentaciones del Ministro de Hacienda, como por ejemplo la realizada en la Universidad
Adolfo Ibafiez el 25 de abril de 2017.

“ Disponible en http://www.comision-pensiones.cl/Documentos/Informe.

4 Disponible en http://www.nomasafp.cl/inicio/?page id=11.

“® Disponible en http://www.clapesuc.cl/investigaciones/el-descontento-con-las-pensiones-7-
conclusiones-y-12-propuestas/ y  http://www.clapesuc.cl/investigaciones/segundo-informe-
grupo-mejores-pensiones-chile-proteccion-social-la-cuarta-edad-13-medidas/.

* Disponible en http://www.cieplan.org/biblioteca/detalle.tpl?id=402.

Julio 2017 ESPACIO PUBLICO / 29


http://www.comision-pensiones.cl/Documentos/Informe
http://www.nomasafp.cl/inicio/?page_id=11
http://www.clapesuc.cl/investigaciones/el-descontento-con-las-pensiones-7-conclusiones-y-12-propuestas/
http://www.clapesuc.cl/investigaciones/el-descontento-con-las-pensiones-7-conclusiones-y-12-propuestas/
http://www.clapesuc.cl/investigaciones/segundo-informe-grupo-mejores-pensiones-chile-proteccion-social-la-cuarta-edad-13-medidas/
http://www.clapesuc.cl/investigaciones/segundo-informe-grupo-mejores-pensiones-chile-proteccion-social-la-cuarta-edad-13-medidas/
http://www.cieplan.org/biblioteca/detalle.tpl?id=402

INFORME DE POLITICAS PUBLICAS N°12

PRINCIPIOS PARA UNA REFORMA AL SISTEMA DE PENSIONES

esta seccion no es realizar una evaluacion exhaustiva, sino que
ilustrar la contribucion del marco propuesto.

El andlisis permite ver de manera sencilla qué elementos se podrian
incorporar a las propuestas en caso de no cumplir con algun
principio. El objetivo no es identificar qué propuesta lo hace mejor a
la luz de determinado principio, sino usar los principios como
termdmetro que mida cuan bien ellas responden al problema de las
pensiones. Se realiza, asi, una invitacion a una nueva forma de
enfocar la discusion previsional.

Para cada una de las propuestas se entrega primero un breve
resumen y luego se esbozan comentarios generales en relacion a los
principios propuestos. Es importante recalcar que, antes de entrar a
la discusion relativa al cumplimiento de principios, las propuestas
deben presentarse como técnicamente viables, es decir no deben
presentar impactos excesivos desde el punto de vista econdmico o
fiscal®. Dado eso, el ejercicio realizado también considera un analisis
breve de los componentes técnicos de las propuestas consideradas.

Propuesta del Ejecutivo

La propuesta del Ejecutivo consiste en aumentar de 10% a 15% la
tasa de cotizacion, siendo el financiamiento adicional a cargo
exclusivo al empleador, para crear un nuevo sistema de ahorro
colectivo. El 10% de cotizacién actual sigue siendo administrado por
las AFP, para el cual se plantea mejoras a la regulacidon del mercado
y mecanismos de participacion de afiliados tanto en los comités de
inversiones como en los de conflictos de interés. También, se
fortalece el NPS (acercando los aportes solidarios a una légica de
beneficio definido) y el ahorro previsional voluntario colectivo
(APVC), y se proponen ajustes paramétricos para la integracién de
trabajadores independientes, ademas del aumento del tope
imponible. También se propone que el Fondo Solidario del Seguro de
Cesantia aporte con cotizaciones para cubrir en parte las lagunas.

50 Es importante mencionar que, para la evaluacién de la viabilidad técnica de las propuestas,
se toman como dados los calculos realizados por sus autores. Someter dichos calculos a
evaluaciones auténomas es importante para esa arista de la discusion; sin embargo, ello
excede el alcance del presente documento.
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En relacion al nuevo sistema de ahorro colectivo, la cotizacion
adicional se implementaria gradualmente y se administraria por una
nueva entidad publica auténoma con mandato Unico. De los cinco
puntos porcentuales, tres irian a cuentas personales heredables y
dos constituirian un seguro colectivo. A su vez, el seguro colectivo
contemplaria un componente intergeneracional que aumentaria en
un 20% las pensiones autofinanciadas actuales (independientemente
de los beneficios del NPS) -que desapareceria gradualmente a lo
largo del tiempo-, un componente intrageneracional en las cuentas
personales que beneficiaria a los cotizantes de bajos ingresos, y un
componente de equidad de género condicionado en atrasar
voluntariamente la edad de jubilacién.

Andlisis

En primer lugar, la propuesta cuida los incentivos, mantiene el
ahorro y, de acuerdo a las proyecciones realizadas, no implicaria un
aumento insostenible en el financiamiento publico. Es entonces, en
principio, una propuesta técnicamente viable.

En relacidon al aumento de las pensiones, la propuesta se hace cargo
de aumentar tanto las pensiones futuras, a través de los tres puntos
adicionales a cuentas individuales, como las actuales, a través del
componente intergeneracional.

En relacién a la seguridad social, hay contribuciones a través del
componente de equidad de género y el esquema intrageneracional, a
pesar de que los mecanismos concretos y su magnitud relativa son
aun desconocidos. Seria importante también estimar el impacto que
tendria la medida asociada al seguro de cesantia para ver si
efectivamente protegeria a los afiliados ante lagunas. Por otro lado,
no queda claro si la propuesta contiene componentes que protejan a
los cotizantes contra riesgos financieros. La propuesta se presenta,
entonces, como un avance en materia de seguridad social a pesar de
que es dificil evaluar su suficiencia con la informacidn disponible, en
particular en relacion a la proteccién contra lagunas y riesgos
financieros, ya que tres de los cinco puntos adicionales (trece de los
quince puntos totales) seguiran estando destinados a cuentas de
contribucién definida.
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Finalmente, el no realizar reformas significativas al 10% existente
que va a las AFP limita el efecto que la propuesta pueda tener sobre
la legitimidad del sistema y el rol del Estado en el mismo, ya que, en
ausencia de una AFP estatal (u otra institucion equivalente), la
ciudadania podria seguir sintiendo una frustracién asociada al verse
obligadas a entregar sus aportes a una entidad privada con fines de
lucro. Esta no ocurre con el 5% adicional, en donde efectivamente se
avanza en dotar de legitimidad al sistema y otorgarle mayor rol al
Estado. Ademas, se necesitaria precisar como serian los mecanismos
de participacion de afiliados para determinar si efectivamente
otorgaria a ellos la posibilidad de incidir en el destino de sus ahorros.

Propuesta Global B (Comision Bravo)

La Propuesta Global B de la Comision Bravo mantiene y cuasi
universaliza la PBS, y redirecciona los aportes desde las AFP (para los
ingresos bajo $350.000) hacia cuentas nocionales™'. La capitalizacién
individual a cargo de AFP se mantiene solo para los ingresos por
sobre los $350.000. La recaudacion y el pago de beneficios serian
realizados por una entidad publica centralizada.

Adicionalmente, con aportes del empleador (3-4%) y del fisco (6-
7%) propone crear, junto con las cuentas nocionales, un Fondo
Solidario (FS) que operaria como un modelo de fondos pareados. En
otras palabras, el 10% adicional aportado por el empleador y el fisco
complementaria el aporte individual realizado a las cuentas
nocionales. Con sus excedentes, y bajo ciertos requisitos de nimero
de contribuciones, el FS complementaria las pensiones
autofinanciadas que sean inferiores al 75% del salario minimo para
que, junto con la PBS, se alcance al menos el salario minimo. Esta
funcion del FS reemplazaria el Aporte Previsional Solidario (APS)
actual. Finalmente, el FS permitiria incorporar otros mecanismos de

5! las cuentas nocionales son cuentas individuales de contribucion definida y beneficios
dependientes del monto ahorrado. La principal diferencia con los esquemas de capitalizacion
individual es que los ahorros, en lugar de ser invertidos en el mercado financiero, son utilizados
para el pago de actuales pensiones (l6gica de reparto). Para el calculo de beneficios, los
aportes son “rentabilizados” con una tasa de interés nocional definida por el Estado, de
acuerdo a una regla determinada que busca equilibrar los activos y pasivos del sistema. Su
objetivo es hacer sostenible un sistema de reparto en el tiempo, aunque pierde algunos de los
atributos protectores propios de un esquema de beneficio definido.

Julio 2017 ESPACIO PUBLICO / 32



INFORME DE POLITICAS PUBLICAS N°12

PRINCIPIOS PARA UNA REFORMA AL SISTEMA DE PENSIONES

solidaridad para aliviar desigualdades de género, ademas de la
utilizacion de tablas de mortalidad unisex para el pago de beneficios.

Anaélisis

En primer lugar, la solvencia técnica de esta propuesta no es
conocida, porque el informe de la Comisién no entrega informacion
al respecto. Para poder evaluar desde el punto de vista técnico, no
solo es importante definir claramente ciertos elementos, como por
ejemplo la operacion concreta del FS y la transicion desde el sistema
actual, sino que ademads seria interesante estudiar cdmo se
afectarian las pensiones dada la renuncia al retorno financiero>.
También seria clave determinar como se alteraria el ahorro
agregado, y analizar los impactos en el largo plazo de una reforma
de este tipo sobre el gasto fiscal, especialmente dada la transicion
demografica que vive el pais. La ldgica de contribucién definida, a
pesar del fortalecimiento de los beneficios no contributivos, pareciera
mantener los incentivos a cotizar, aunque habria que estudiar los
efectos que tendrian sobre estos incentivos los aportes del FS.

En relaciéon al monto de las pensiones, si bien no es claro el efecto
sobre las pensiones futuras (mayor financiamiento, pero a,
posiblemente, menor retorno), la légica nocional permite generar
recursos para aumentar pensiones actuales con los aportes iniciales.

En relacién a seguridad social, la cuasi universalizaciéon de la PBS y el
complemento no contributivo a pensiones bajas aumenta el caracter
de seguridad social del sistema, aunque las cuentas nocionales
siguen siendo de contribucién definida (I6gica individual). No es claro
cdmo una eventual reforma de estas caracteristicas se haria cargo de
las brechas de género, con excepcién del uso de tablas de
mortalidad unisex, lo que solo se encarga de la componente
originada en las diferencias en longevidad entre hombres y mujeres.

Finalmente, la propuesta avanza de manera importante en
legitimidad y en dotar de mayor protagonismo al Estado ya que
limita de manera importante el rol de las AFP en el sistema.

52 |as tasas nocionales suelen ser, en el largo plazo, inferiores a las tasas de retorno
financieras.
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Propuesta de la Coordinadora No + AFP

La propuesta de la Coordinadora No + AFP consiste en un sistema de
reparto con financiamiento tripartito que reemplaza al sistema de
AFP. Proyecta una tasa de cotizacion de 18% al 2024 (9% a cargo
del trabajador, 9% a cargo del empleador), ademas de aportes
adicionales del Estado, manteniendo las edades de jubilacion
actuales. Propone beneficios definidos, consistentes en tasas de
reemplazo crecientes en el nimero de afnos cotizados sobre el
ingreso de los ultimos 10 afos. Las mujeres cotizantes serian
reconocidas con afios adicionales de cotizacidon, permitiéndoles asi
aumentar su tasa de reemplazo. El Fondo de Reserva de Pensiones
(FRP) sumado al superavit del nuevo sistema (cotizaciones menos
pago de beneficios) daria paso a un Fondo de Reserva Técnica de
Pensiones (FRTP), que operaria como colchdn para periodos de
estrés financiero. De acuerdo a la propuesta, el FRTP no podria ser
invertido en empresas con practicas antisindicales o discriminatorias,
0 que afecten el medio ambiente.

Como se sefialé previamente, los beneficios dependerian de los afios
cotizados, pero existirian minimos y maximos. El minimo estaria dado
por la Pension Minima Garantizada (PMG), que seria equivalente al
salario minimo en caso de no tener cotizaciones y creceria con los
afnos cotizados. El maximo estaria dado por la tasa de reemplazo
correspondiente asociada a un ingreso de 100 UF. La administracion
la realizaria una institucidn publica auténoma sin fines de lucro. En el
periodo de transicion, las cuentas individuales no serian expropiadas,
pues solo cambiaria su administracién, y se complementarian las
pensiones autofinanciadas en caso de ser menores al salario minimo
(Pension Universal No Contributiva, PUNC). Segun calculos de los
autores, el gasto publico requerido seria de 3,07% del PIB al 2017,
6,69% del PIB al 2050 y 9,24% del PIB al 2100.

Julio 2017 ESPACIO PUBLICO / 34



INFORME DE POLITICAS PUBLICAS N°12

PRINCIPIOS PARA UNA REFORMA AL SISTEMA DE PENSIONES

Andélisis

Esta propuesta presenta, en principio, problemas técnicos que la
harian aparentemente inviable. En primer lugar, como es estandar en
los modelos de reparto, el esquema puede tener efectos econdémicos
negativos al afectar el ahorro agregado y, en un contexto de
transiciéon demografica, puede ser insostenible en el largo plazo a
pesar del aumento de cotizacidn propuesto®. De hecho, el gasto
publico como porcentaje del PIB crece sistematicamente en las
estimaciones de los autores a pesar de considerar un bajo
crecimiento de los salarios que, si bien es conservador para efectos
de recaudacién, no lo es para el pago de beneficios®. Ademas, es
importante evaluar si el piso minimo es muy alto como para no minar
los incentivos a cotizar, requeridos para el financiamiento del
sistema.

Si bien la propuesta aumenta las pensiones actuales y futuras,
avanza en seguridad social (beneficio definido y disminucion de
brechas de género), dota de mayor protagonismo al Estado en el
funcionamiento del sistema y avanza en legitimidad al dejar fuera del
sistema a las AFP, debe evaluarse si tras realizar ajustes necesarios
para hacerla técnicamente viable mantiene sus atributos positivos a
la luz de los principios.

Propuesta del Grupo Mejores Pensiones
para Chile

El trabajo del Grupo Mejores Pensiones para Chile propone algunas
modificaciones manteniendo los fundamentos del esquema actual. En
primera instancia, sugiere la creacion de un Comité de Propietarios
de Fondos (CPF) en cada AFP el cual tendria como funcién encargar
evaluaciones sobre la calidad del servicio de la AFP, informar de
estos resultados a los afiliados para que éstos puedan ejercer sus

53 Ver Banco Central. (2017). Evaluacion de impactos macroecondmicos de largo plazo de
modiificaciones al sistema de pensiones. Banco Central de Chile.

5 A partir de los célculos del informe, el gasto publico en pensiones como porcentaje del PIB
pasaria del actual 4%, a mas de un 9% al 2100. Considerando que el gasto publico total como
proporcion del PIB se ubica actualmente en torno al 20%, esto implicaria aumentar el gasto
publico en alrededor de un 25% solo considerando gasto en pensiones.
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derechos, ser el canal de comunicacién entre los afiliados y la AFP, y
asignar fondos para la realizacion de proyectos de educacion
previsional®™. La propuesta establece explicitamente que el CPF no
debe asumir responsabilidades asociadas a la inversién de los fondos
y otras tareas que competen a la direccion de las administradoras.

En relacidn a las actuales pensiones, para personas de bajos ingresos
se propone indexar los beneficios del NPS a la variacion del PIB y los
salarios reales y, para personas de la clase media, una serie de
medidas especificas que eventualmente mejorarian los montos
entregados. Adicionalmente, el grupo propuso una serie de medidas
que buscan ayudar a los pensionados de la cuarta edad®.
Concretamente, se propone politicas de apoyo para personas con
dependencia severa y, adicionalmente, se postula la instauracién de
un seguro mutualista para la cuarta edad™’.

Asimismo, se propone que al menos 4% del 5% de aumento de la
cotizacién anunciado por el gobierno vaya a cuentas individuales
manejadas por AFP, con transicion gradual hacia el 5%. Ademas,
para aumentar mas las pensiones futuras, se propone reducir
gradualmente las exenciones de trabajadores por cuenta propia,
mejorar el esquema de cobranza de cotizaciones impagas y crear un

55 Esta propuesta puede interpretarse como la descentralizacidn de algunas funciones que hoy
en dia realiza la Superintendencia de Pensiones.

% Si bien no existe un consenso respecto a cuando comienza la cuarta edad, esta se entiende
como la edad en donde empieza un deterioro de salud significativo, tanto mental e intelectual
como fisico, que no solo dificulta la posibilidad de participar del mercado laboral, sino que
también aumenta la probabilidad de ser dependiente del cuidado de terceros. El Grupo Mejores
Pensiones para Chile define el comienzo de la cuarta edad en los 80 afios. La propuesta de
Larrain, G., Ballesteros, S., Garcia, S. (2017). Longevidad y pensiones: una propuesta de
seguro para la cuarta edad. Documento de Trabajo 441, Departamento de Economia,
Universidad de Chile, define el comienzo de la cuarta edad en la esperanza de vida al momento
de cumplir la edad legal de jubilacidn. En este Ultimo caso, la tercera edad seria entre la edad
de jubilacién y la cuarta edad.

% La ldgica mutualista implica que ciertos riesgos que afectan a las rentas vitalicias, como los
riesgos financieros o de longevidad, se trasladan a las pensiones en curso de pago.

58 Especificamente, se plantea que la /ey establezca que la porcion no destinada a cuentas de
los mismos trabajadores y libres de impuesto se reduzca un poco cada afo, para llegar a cero
en un tiempo largo pero limitado y debe destinarse a medidas que aporten un alto valor a la
calidad del sistema de pensiones para todos, que exceda el dafio causado a los empleos con
seguridad social por el desvio de cotizaciones hacia destinos diferentes de cuentas libres de
impuesto (Grupo Mejores Pensiones para Chile. (2016). Primer informe. El descontento con las
pensiones: 7 conclusiones y 12 propuestas. Documento de Trabajo, CLAPES UC. Pagina 45).
Existié un voto de minoria en esta propuesta, puesto que parte del grupo optd por destinar la
totalidad del 5% a cuentas individuales.
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Consejo Actuarial Autonomo que ajuste gradualmente parametros
relevantes del sistema.

Anaélisis

La solvencia técnica de la propuesta se garantiza por el hecho de
mantener integramente el sistema de capitalizacién individual, salvo
por el hecho de que no precisan de donde obtendran recursos para
potenciar el NPS.

En relacién al monto de las pensiones, la propuesta prioriza el
aumento de pensiones futuras al destinar practicamente la totalidad
del financiamiento adicional a cuentas individuales. El efecto sobre
pensiones actuales es muy acotado, ya que solo se propone medidas
muy especificas, con impacto incierto, y relevantes principalmente
para la poblacion de la cuarta edad.

En relacibn a seguridad social, la propuesta no incorpora
mecanismos redistributivos o de comparticion solidaria de riesgos
que avancen en seguridad social. No tiene mecanismos que alivien
brechas de género ni protege a los trabajadores contra el riesgo
financiero o la posibilidad de presentar lagunas.

Finalmente, la propuesta tampoco avanza en relacién a legitimidad o
incluye medidas que otorguen un mayor rol al Estado. No solamente
ratifican el rol de las AFP en el sistema, si no que el CPF no se hace
cargo de ninguno de los problemas fundamentales de la percepcion
de ilegitimidad. Este no permite a los afiliados mayor participacion en
la administracién y control de los fondos. Tampoco se proponen
medidas que mitiguen la percepcion de abuso, por la via de
regulaciones que afecten las utilidades o fuercen a las
administradoras a compartir parte de los riesgos.
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CONCLUSIONES: UNA
NUEVA FORMA DE
PENSAR LAS POLITICAS
PUBLICAS

El presente informe propone principios que, en nuestra opinion,
debiesen cumplir las propuestas de reforma al sistema de pensiones
para responder de manera mas integral a los problemas que
experimenta en la actualidad. Entendemos que esto no constituye
una propuesta que solucione el problema de las pensiones. Sin
embargo, creemos que ofrece un marco de analisis general que
contribuird a ordenar la discusién, facilitando asi la conversacion
entre los distintos actores y su consecuente construccion de
alternativas.

Queremos resaltar la importancia que tiene la definicion de principios
para las discusiones de politica publica. Esto nos permite cambiar el
eje del debate, permitiendo dar discusiones normativas previa
entrada a los necesarios detalles técnicos. El ensanchar la mirada
ayuda a integrar distintas visiones, propiciando asi un debate civico
mas inclusivo y democratico. Ademas, acerca lo técnico a la
ciudadania, al mismo tiempo que alerta al técnico sobre otras aristas
del problema que son relevantes para la discusion.
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Asi, se espera que este documento no solo contribuya a la discusién
de pensiones, sino que motive una nueva manera de pensar las
politicas publicas, donde las propuestas técnicas del pasado,
fraguadas muchas veces lejos de las percepciones y demandas
ciudadanas, sean reemplazadas por un didlogo colaborativo respecto
de las preocupaciones practicas subyacentes a las politicas en
cuestién. Este didlogo sera exitoso solo si es capaz de conversar de
manera virtuosa con el necesario diseno técnico que subyace a las
politicas sustentables. No podemos asegurar que lo hayamos
logrado, pero esperamos haber dado un paso en la direccién
correcta.
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Anexo: Ejemplos respecto a la promesa de origen

Las Ultimas Noticias — 7/11/1980 — "Asegura el Ministro: iFin del drama de los jubilados!”
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Las Ultimas Noticias — 7/11/1980 — '(...) segun sefialo el Ministro Pifiera esta el hecho de que
‘todo trabajador dependiente debera aportar un 10% de su remuneracion para incrementar su
fondo individual. Esta cifra, de acuerdo a supuestos razonables, permitird a un trabajador obtener
una pension cercana a sus ultimas remuneraciones’, Se asegurara una pension minima a quienes
hayan trabajado una parte significativa de su vida (...). En caso de que sus ahorros acumulados
sean insuficientes, estos serdan complementados por la via del subsidio estatal.”
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Las Ultimas Noticias — 8/11/1980 - La Administradora asegurara al imponente una rentabilidad
minima por sus dineros. Si esto no ocurre, por falta de eficiencia, la entidad tendré que disolverse

(...). El Estado se compromete a complementar la rentabilidad minima que dejo de cumplir la
institucion”.
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Las Ultimas Noticias — 15/11/1980 — “La falla principal del sistema de reparto es su concepcion
colectivista del hombre y la sociedad. (...) Refiriéndose al nuevo esquema previsional, (el
Ministro) dijo que se contemplo el ahorro obligatorio, porque existe consenso social y politico
sobre la responsabilidad del Estado ante la vejez. No se puede dejar esto librado al criterio del
individuo, pues podria originar enormes presiones en €l futuro ‘por tal motivo, parece razonable
que la sociedad se proteja, exigiendo un minimo de esfuerzo al individuo”.
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El Mercurio — 3/11/1980 — "Trabajadores podran formar sus Administradoras de Fondos. Asi lo
senalo el Ministro del Trabajo, José Pifiera, al hablar ante tres mil dirigentes en el edificio Diego
Portales. (...). Enfatizo que se publicaran los nombres de quienes ahora critican si después se

77

acogen al nuevo sistema, ‘para que se vea la diferencia entre /la lengua y el interés del bolsillo”.
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Revista Qué Pasa — octubre de 1980 — "Los técnicos del Ministerio estan muy confiados.
Aseguran: - Si el interés real (o sea, sobre capitales reajustados) siguiera siendo, como hoy, de
8% anual, bastarian 20 arios de imposiciones (considerando solo las obligatorias) para jubilar con
el 70% también real (es decir, reajustable, del ultimo sueldo en actividad, — Pero, reconocen,
este 8% es un poco subido. (...). Este seria un 5% anual. Si fuese asi, los afios de imposiciones
obligatorias requeridos para jubilar con el 70% real del ultimo sueldo, subirian a 37"

T R T T R L & sl ; TER
ces, la “solidaridad’  dal _sistema de —3&l ol Interbs raal {0 sea, sobre capl- Los tondos do la previsidn seran admi-
reparto?, se preguntan los asescres de  tales reajustados) slgulera siendo, como  nistrados por entidades especiales, Estas
José Pifera, hoy, de 8% anual, bastarlan 20 afcs  administradoras tendran las caracteristicas

En segulda {contindan los mismos
asesored), los antiguos regimenes previ-
dionales —justamente con el pretexto de
que habla que dar algin desting, alguna
inversibn al ‘‘fonde comdn''— “‘sa fa-
rrearon’’ estos recursos de la manara
més torpe & inconsciente. Parte conside-
rable se fue an préstamos a largo plazo
{caso tipico: para viviendas) sin reajuste,
on beneficio de algunos privilegiados y
rerjuiclo directe de la masa de impo-
fentes Otra parte se perdid en gasios
indtiles ¢ inversiones rulnosas: burocracia
frondosa; edificios gigantescos para ella;
utros “"de renta’ (generalmente arranda-
dos & hueve a las amistades. politicas
de turno); moteles, cabaflas, casas de
huéspedes, estadios y otros, conocidos y

i o K
e T RN

de imposiciones (considerando sélo las
obligatorias) para jubilar con el 70%
fambign real (@s decir, reajustable) del
ultimo sueldo en actividad,

== Perg, reconocen, este 8% es un poco
subide, Corresponde a un lugar ¥ momanto
econdmics, al chlleno de 1980, en qua al
pracio del dinero todavia no es el normal,
Este serla de 5% anual. 1 fuesa asl, los
afos de imposiciones obligatorias requeri-
dos para jubllar con el 70% real del Gltimo
sueldo, subirlan a 37. Elle nas llavaria
aproximadamente a las adades da jubila-
cidn ya vistas: 60 afos (mujer) y 65 afos
{hombre}. . )

HAecordemas gque las imposiciones volun-
tarias = hasta por otro tanto de las obliga-
torlas— podrdn aproximar la fecha de la

Los parlamentarios tendan la mejor prev

aprovechados séio por unos pocos vi-
vos'', ete. Algunas do estas inversiones
fugron de Ripley: muchos afos ol Bim
Bam Bum funcioné en un teatrs de una
Caja de Prevision, vy el Club Social de
Osorno o8 propiedad de ofra.,. Resuitado
final: se perdid woda la plata de los impo-
nantes. La previsidn social estd en cuiabra,
Las imposiclones tan subidas que la des-
cuentan a Ud, en su trabajo, amigo lector,
no forman el capital que permitira su futu-
ra jubilacion. Mo, Van a pagar (v apenas
en parte; el resto lo pone el Fisco, wvale
decir, los impuestos que lambidn Ud.
paga) las pansiones de los ya jubilados,
cuyas imposiciones de ayer, por su lado,
sa lag “farred” el “'sistena de reparto.. ",

El muevo sistema merece ofra duda:
sbastard la capitalizacién en cuenta indi-
vidual para “comprar’  una  pensitn
de Jubilacion razonable, cuanda llegue la
adad de bsta?

Los técnicos del Ministario estan muy
confiados, Asequran:

CIUE PAGA, O AL 15 LE 01 UBAE 0F 15e

Julio 2017

isidn: era el gremio mis poderoso.

jubllacién, o aumentar su monts, Y que
el Estado garantizard una pensién minima.
Una Gltima duda se plantea asi; jquién
administrara estas  jugosas  “‘cuentas
individuales' de los centonares de’ miles
do imponentes? Si se han de enlragar a
la “*libre emprasa™: jcbmo evitar escanda-
los como los de alguncs bancos y finan-
cigras, hace 1an poco llempo, que pudiaren
hacar sal y agua el ahorro previsional?
LY como avitar gque tamen el control
de la "' nueva prevision"' los grupos econd-
micos, ¥y manlpulen ios intereses pagados
a los imponentes-ahorrantes, en su pers
Julcio y para provecho del ' grupo®*?

““Fondos’’ y “adminisiradoras’

Loz antendidos en la nuava previsian
creen tener la respuesta para estos inle-
rrogantes. . .

que siguen:

—Seran privadas,

= Seran nuévas. Minguna entidad ac-
tual (banco, financiera, compafia de se-
guros, et} podrA administrar fondos
pravizionalea, :

—3Seran de libre e individual elecclén
del imponents, Este podrd camblarse
da una a otra, llavandose consigo sus aho-
rros, cada cierto tlempo (probablements
una vez al afo), )

—%e les exigird un capital relativa-
mente médico para partir., De oste moda,
cualquler secior econdmico, gremial o
sindical podrd organizarias.

Con  semejantes  caracteristicas, se
piensa gue los ‘'grupos econdmicos'

' nd copardn la organfzacién de “adminis-

tradoras''. [Invesligaclones . efectuadas
par QUE PASA le permitieron averlguar
que, 5 bien efectivamente algunos ''gru-
pos'' (casi todos los importantes, y entre
ellos el Bhe v ol Banco de Santiago) hacen
esludios para entrar en este nuavo merca-
do de operaciones, también los efec-
tdan, con el misma fin, sectares sindica-
las (cobire) y hasta religiosos (Vicarla de
la Pastoral Obrera del Arzobispado de
Sanliago, con un equipe caphaneado por
Elas Tomic). Todos tendran que partir
desde care (pues se exigen entidadas
ruivas), en libre competencia y teniendo
al factor capital wna incidencia mas blen
reducida.

En cuanto a la seguridad, loa proyectos
previsionales buscan darsela al |mpo-
nente (y a sus ahorros) en la forma que
slgue:

—ElI Fondo de Pensiones estard absolbu-
tamente separado de la respectiva Admi-
nistradora. E| Fondo serd propiedad de
los imponentas afiliades a &, La Adminis-
tradara stlo cobrard una comisibn. Las
pérdidas de la Administradora en. su
gestidn (por ejemplo, sl 2us gastas como
tales son dispendiosos), y atn su quisbra,
no aleclaran al Fondo ni, por lo tanto, al
ahorro de los imponentes en &1

—EI Fondo debers Invertirse en valores
(Instrumantos) reajustables y de renta
fija. Por el momento no se permitira
la inversion en acciones. Un minuciosa
sistema de reglas impedird gue un Fondao
38 COMPrometa en exceso con unos poces
valores, o con valores demasiado concen-
trados en cuanio a quién los emite.

—S5i el Fondo, por una mala inver-
sidn, da un afo cualguiera una rentabilidad
inferlor a la promedio de los otros fondos,
la Administradora entrard a completar
esta  renlabilidad promedio hasta un
determinado porcantaje (5%). Para ede
‘electo, debsrd  mantener  permanente-
menta {ademas de su capital) un t'encaje’
por igual suma (5%), en valores ficil-
mente liguidables, i nl aun do tal manera
el Fonde alcanzara la rentabilidad prome-
digt de sus congéneres, el Estado garan.
tizara y entrard a suplir la diferencia, .

Por ejemplo: durante un. ano la renta-
bilidad promedio de los fondos prevls.-u-”

-
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El Mercurio — 2000— "Chilenos se pensionarian con el 100% de su sueldo el 2020”.
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