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Introduccion

Establecer un sistema previsional que entregue buenas pensiones, que sead sostenible e in-
tegro es un desafio que no podemos seguir postergando. Actualmente las pensiones son
bajas para una gran parte de los jubilados, Io que se explica por varias razones entre las que
destacan la baja densidad de cotizaciones durante la etapa laboral; la baja tasa de cotiza-
cién; el aumento de la expectativa de vidag; entre otros. Si a esto agregamos la gran caida del
ahorro individual debido a los retiros de fondos previsionales, la necesidad de aumentar el
nivel de pensiones de los jubilados es inminente. Asi, urge reformar el sistema de pensiones,
poniendo especial atencion a la situacion de quienes hoy tienen bajas pensiones, la infor-
malidad y precariedad laboral, el desempleo y demds factores que generan diferencias en
la capacidad de ahorro de las personas, apoydndonos solidariamente para el logro soste-
nible de una jubilacién digna para todos.

Se debe tener presente que la creacion de la PGU a comienzos de este ano significd un au-
mento de la solidaridad del sistema de pensiones con cargo a rentas generales de la Nacion
por 12% del PIB, lo que equivale a cerca de 4 puntos de cotizacion. Por lo tanto, la necesidad
de destinar parte de la cotizacion adicional a solidaridad es menor que en la discusion pre-
via a la existencia de la PGU.

La poblacion de Chile envejece a pasos agigantados. Al afo 2050 la cantidad de personas ma-
yores de 65 anos como porcentaje de la poblacion se duplicard, lo que generard una fuerte pre-
sion fiscal para asegurar buenas pensiones (Grafico 1). Queremos que tanto en el Chile del 2050,
como en el del presente, podamos entregar pensiones adecuadas a nuestros adultos mayores.
Por esto, en el siguiente documento proponemos una serie de reformas a nuestro sistema pre-
visional, todas con un objetivo comuan: generar pensiones dignas y sostenibles en el tiempo.

Grafico 1. Porcentaje de la Poblacion mayor de 65 anos en Chile, 1950 a 2100
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Fuente: Elaboracion propia con datos CEPAL.

HORIZONTAL




El presente documento se estructura en torno a 5 desafios que enfrenta nuestro sistema de
pensiones:

Primero, se necesita mas ahorro: en Chile tanto la cantidad de cotizantes como la tasa de
cotizacion para pensiones son bajas. Entre los actuales pensionados del sistema, solo el 16,7%
de las mujeres y el 25,7% de los hombres cotizaron mdas de 30 afos que es el nUmero de co-
tizaciones a partir de los cuales la OIT considera que la pensidon es completa, las pensiones
que resultan de un menor nUmero de cotizaciones son consideradas parciales. Las principa-
les razones que explican la baja densidad de cotizaciones son la informalidad y el hecho que
hasta hace pocos anos los trabajadores independientes no tenian la obligaciéon de cotizar.

Segundo, la edad de jubilacion es baja, especialmente la de las mujeres: la tendencia en los
paises de la OCDE es a aumentar la edad de jubilacion de forma gradual, incluso siete paises
pertenecientes a dicho organismo han establecido reglas automdaticas que elevan la edad
de jubilacion en funcidn de incrementos en las expectativas de vida.

Tercero, se necesita aumentar las pensiones mas bajas: el consumo de los adultos mayores
cae al pensionarse y esta caida es mayor a menor ingreso percibido durante la vida laboral.
Por lo tanto, es necesario focalizar los recursos y apoyar en mayor medida a quienes logra-
ron acumular menos ahorros durante su vida activa producto de sus bajos ingresos y por la
precariedad laboral.

Cuarto, se deben detener los retiros, ya que han ocasionado un dano significativo en el
ahorro para las pensiones de los afiliados y por extension a sus pensiones. El sistema ado-
lece de falta de recursos, por lo que reducirlos va completamente en la direccidon contraria
a lo que se requiere.

Por ultimo, si bien el esquema de ahorro personal cuenta con respaldo ciudadano, las admi-
nistradoras de fondos de pensiones (AFP) estan fuertemente deslegitimadas. La confianza
en el sistema y sus instituciones es un elemento esencial para la eficacia y sostenibilidad
del mismo, por esto es necesario abordar el desafio de disefiar un marco institucional que
cuente con respaldo de la ciudadania.
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El sistema de pensiones en Chile

El sistema de pensiones chileno fue completa-
mente reformado en 198], pasando de un sistema
de reparto y beneficios definidos a un sistema de
capitalizacion individual y cotizacion definida. La
afiliacion al nuevo sistema fue obligatoria para los
nuevos trabajadores y voluntaria para los traba-
jadores que ya estaban dfiliados en el sistema an-
tiguo. El nuevo sistema establecid una cotizacion
de 10% del sueldo imponible que debia depositar-
se en alguna de las administradoras privadas, lla-
madas Administradoras de Fondos de Pensiones
(AFP), estas instituciones pasaron a ser las encar-
gadas de la recaudacion de las cotizaciones, de
administrar las cuentas, invertir los recursos del
fondo de pensiones y pagar los beneficios'.

En 2008 se lleva a cabo una segunda gran re-
forma al sistema introduciendo el Sistema de
Pensiones Solidarias que reemplaza a las anti-
guas pensiones asistenciales (Pasis). Este nuevo
sistema solidario cubria al 60% mds vulnerable
de la poblacidon y constaba de dos instrumen-
tos: la Pension Basica Solidaria (PBS) y el Aporte
Previsional Solidario (APS). La PBS se entrega-
ba a los mayores de 65 anos que no ahorraron
para su pension durante la vida activa (y por lo
tanto no tenian acceso una pension autofinan-
ciada) la que consistia en una pension mensual
de $193.935 a junio de 2022. El APS era un com-
plemento a la pension autofinanciada para los
mayores de 65 anos que tuvieran una pension
base? inferior a $573.079 mensual a junio de 2022
y estaba disenado de forma tal que en la medi-
da que aumentaba la pensién autofinanciada, el

complemento solidario iba reduciéndose. Adicio-
nalmente, con la reforma de 2008, se comienzan
a licitar los nuevos dfiliados al sistema a la ad-
ministradora que ofreciera la comision mas baja.

Una nueva reforma al sistema de pensiones tuvo
lugar en 2021, cuando se reemplaza el Sistema de
Pensiones Solidarias por la Pension Garantizada
Universal (PGU). Cambiando la légica del pilar so-
lidario desde la focalizacion a la universalidad.

Es asi como en la actualidad, nuestro sistema
de pensiones se compone de tres pilares que se
complementan entre st: i) pilar solidario no con-
tributivo financiado por impuestos generales, ii)
pilar contributivo obligatorio administrado por
las AFP v iii) pilar voluntario. En base a estos tres
pilares se construyen las pensiones.

El pilar solidario, cuya principal funcion es prevenir
la pobreza en la vejez, es financiado por el Esta-
do mediante impuestos generales. En 2021 se re-
emplazod el Sistema de Pensiones Solidarias por la
Pension Garantizada Universal (PGU) que consiste
en una pension de hasta $193.917 para los mayo-
res de 65 anos pertenecientes al 90% de menores
ingresos de la poblacién y cuya pension base sea
inferior a $1.048.200. Para los beneficiarios que ten-
gan una pension base de hasta $660.366 men-
suales, el monto de la PGU asciende a $193.917,
para aquellos que tengan una pension base su-
perior a $660.366, el monto de la PGU es variable y
decreciente en el monto de la pension® En total, el
costo fiscal de la PGU asciende a 2,5% del PIB.

1. Para més antecedentes sugerimos la séptima edicion del libro “El Sistemna Chileno de Pensiones” de la Superintendencia de Pensiones (2010).
2. Corresponde a la pension autofinanciada de referencia, es decir la pension que es fruto de sus cotizaciones en su cuenta de capitalizacion individual obli-

gatoria, mas las pensiones de sobrevivencia que podria estar percibiendo.

3. La PGU para aquellos con una pension base superior a $660.366 serd igual al resultado de:

(Tope maximo-Pension base)

Monto PGU* — —
(Tope maximo-Monto Minimo)

Actualmente el monto de la PGU asciende a $193.917; el Tope Mdaximo a $1.048.200; y el Monto Minimo a $660.366
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En el pilar contributivo obligatorio, los trabaja-
dores formales deben ahorrar el 10% de sus in-
gresos imponibles (con tope de 81,7 UF en 2022)
en sus cuentas individuales de capitalizacion,
las que son administradas por las AFP. La afilia-
cién y cotizacidon para pensiones en el sistema
es obligatoria para los trabajadores dependien-
tes y desde 2018 también es obligatoria para los
trabajadores independientes que emiten bo-
letas de honorarios por un monto bruto anual
superior a tres ingresos Minimos mensuales®.
Los recursos de las cuentas de capitalizacion
individual se invierten en el sistema financiero,
de manera tal que las pensiones se construyen
con los aportes del trabajador y la rentabilidad
obtenida por estos ahorros. Adicionalmente, el
sistema contrata un seguro de invalidez y so-
brevivencia que actualmente cuesta 1,84% del
ingreso imponible de los trabajadores. Este se-
guro es de cargo del empleador en caso de
trabajadores dependientes y de cargo del tra-
bajador en caso de trabajadores independien-
tes que emiten boletas de honorarios.

Por Gltimo, el pilar contributivo voluntario permi-
te incrementar el ahorro de los trabajadores para
alcanzar una mayor pension o bien para adelan-
tar la edad de jubilacion. Consiste en ahorro in-

dividual que cuenta con incentivos tributarios y/o
aporte estatal. A diciembre de 2021 habia 2.927.759
cuentas de ahorro previsional voluntario y los fon-
dos alcanzaban $11.653 millones de ddlares, equi-
valentes a solo el 7]% del fondo de pensiones.

De acuerdo al ranking Mercer de pensiones®
Chile se ubica en el lugar 16 de 43 paises eva-
luados con 67 puntos sobre el promedio (61) y
sobre paises como Austria (53), Estados Unidos
(61,4) o Uruguay (60,7), como se puede ver en
el Grafico 2. Chile tiene un buen desempefo en
los subindices sostenibilidad e integridad, sin
embargo, se encuentra bajo el promedio en
adecuacion (ver nota al pie 5). En 2009, el pri-
mer ano que se aplicd la medicidn, Chile obtuvo
el séptimo lugar entre 11 paises evaluados con
59,6 puntos, en la medida que se han incorpo-
rado mads paises a la medicion la posicion en
el ranking ha descendido, sin embargo, man-
tiene un buen desempeno relativo y el puntaje
obtenido ha mejorado. El instituto senala que
Chile podria elevar su posicion en el ranking in-
crementando las pensiones de los mds pobres,
aumentando la edad de retiro de las mujeres,
introduciendo una edad minima de pension en
el pilar obligatorio y haciendo accesible a todos
los afiliados los reportes del sistema.

4. El pago de las cotizaciones previstonetes—se-hace-anuetmente a través del pago del impuesto a la renta. Las cotizaciones se calculan sobre el ingreso
imponible anual y corresponden al 80% de la suma total de las boletas de honorarios emitidas durante el afio, con un tope méximo anual calculado al 31 de
diciembre (en 2021 el tope maximo imponible anual es $30.347.112).

Hasta 2028, que es cuando se termina el periodo de implementacion, los trabajadores que emiten boletas de honorarios tienen dos opciones: cobertura total
o cobertura parcial. Aunque siempre deberd cotizar al Seguro de Invalidez y Sobrevivencia (SIS), Seguro Social contra Accidentes del Trabajo y Enfermedades
Profesionales (ATEP), y Ley SANNA por la renta imponible completa. Las modalidades se diferencian en la renta imponible que se considera para determinar
las cotizaciones de salud y pension, lo que se ve reflejado en la cobertura a la que tienen acceso:

Cobertura total: se destina el total de la retencion de impuestos al pago de las cotizaciones: el 7% para salud y el saldo restante para pensiones.

Cobertura parcial: puede cotizar por un monto menor del ingreso imponible, lo que reduce las cotizaciones previsionales y la cobertura del Subsidio de Inca-
pacidad Laboral (SIL). La cobertura parcial se ha ido incrementando en el tiempo, en 2019 podian cotizar sobre un 5% de su renta imponible, el 2022 por el 37%,
hasta alcanzar el 100% de la base imponible en 2028 (equivolente al 80% del total de honorarios brutos).

A partir del 1 de enero de 2022 el porcentaje de retencion aumentd de 11,5% a 12,25%, alza gradual que se completard en 2028, cuando la retencion por boleta
emitida alcance un 17%.

5. El Instituto Mercer realiza una evaluacion de los sistemas de pensiones en distintos paises del mundo analizando tres dimensiones: adecuacion, sustenta-
bilidad e integridad. La adecuacion mide el nivel de los beneficios, de los ahorros, la propiedad de las viviendas, el crecimiento de los activos que respaldan
pensiones, entre otros factores que evallan la capacidad del sistema de proveer ingresos a las personas de edad avanzada. La sustentabilidad evalua la
cobertura de los sistemas de pensiones, el gasto publico, el volumen de ahorros, la deuda publica, el crecimiento econdmico y la demografia como una
forma de determinar la capacidad de mantener en el tiempo los beneficios que reciben las personas mayores. Por Ultimo, la integridad mide la calidad de la
regulacion, la gobernanza, la informacion que se presenta, los costos operativos y la proteccion de los participantes. Estas tres dimensiones se ponderan para
la construccion del ranking con 40% adecuacion, 35% sustentabilidad y 25% integridad.
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Grafico 2. Indice Mercer de Pensiones, 2021
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Fuente: Mercer 2021.

En el Grafico 3 se observa que las pensiones au-  pension total. A menor nidmero de anos cotiza-
tofinanciadas generadas por el pilar contributi-  dos, el rol del pilar solidario en la construccion de
vo obligatorio y el pilar voluntario son comple-  la pension total es mayor.

mentadas por el pilar solidario para alcanzar la

Grafico 3. Mediana de las pensiones de vejez pagadas por anos cotizados, a junio de 2022
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Fuente: Superintendencia de Pensiones.
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La tasa de reemplazo mide que tan efectivo
es el sistema de pensiones para reemplazar
los ingresos del trabajo de los trabajadores. Al
comparar las pensiones totales pagadas en el
sistema con los ingresos de la poblacidon ac-
tualmente ocupada reportados por la Encuesta

Suplementaria de Ingresos 2021, se observa que
la pensidon promedio cubre un 48% del ingreso
promedio y la pension mediana cubre un 53%
del ingreso mediano. Estas proporciones son
superiores en hombres que en mujeres como
se puede ver en la Tabla 1.

Tabla 1. Pensiones Totales Pagadas e Ingresos de la Poblacion Ocupada

MUJERES
Promedio Mediana
Pensién total $255.169 $188.994
Ingreso mensual $586.178 $405.348
Pensién a Ingreso 44% 47%

HOMBRES
Promedio Mediana Promedio Mediana
$387.140 $268.972 $329.621 $242.279
$749.046 $500.000 $681.039 $457.690
52% 54% 48% 53%

Fuente: Elaboracién propia con datos de la Superintendencia de Pensiones y del INE.

El Grafico 4 muestra la tasa de reemplazo neta
calculada por la OCDE para Chile, la que as-
ciende a un 38,5% y la tasa de cotizacion para
pensiones que alcanza 13%° Ambas variables
se encuentran entre las menores de este grupo
de paises y muy por debajo del promedio del
organismo, donde la tasa de reemplazo llega a
62,4% y la tasa de cotizacion a18,2%.

Sin embargo, una alta tasa de reemplazo es un

reflejo parcial de la calidad de un sistema de
pensiones, ya que no informa respecto de la sos-
tenibilidad del sistema, es decir de la capacidad
de mantener estos niveles de pensiones en el
tiempo. Por ejemplo, en paises como Argenting,
Brasil o Espana -todos paises con altas tasas de
reemplazo al dia de hoy- los sistemas de pensio-
nes enfrentan serios problemas financieros, por lo
que, de no mediar reformas no podradn mantener
el nivel de las pensiones en el largo plazo.

6. La tasa de reemplazo neta se define como el monto de la pension dividido por los ingresos previos al retiro, ambos netos de impuestos y contribuciones a la
seguridad social. Los datos presentados por la OCDE corresponden al resultado de simulaciones de pension en base a un trabajador tipo, aplicando en cada
pais los parémetros (como tasa de cotizacion, edad de jubilacién) y la estructura de célculo de las pensiones correspondientes

HORIZONTAL




Grafico 4. Tasa de reemplazo neta hombres en paises de la OCDE y otros seleccionados, 2020.
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Diagnostico 1: Se necesita mas ahorro

En promedio, los trabajadores chilenos acumu-
lan pocos anos de cotizaciones al momento de
pensionarse. Como se observa en la Tabla 2,

el 45% de los trabajadores cotiza menos de 20
anos, situacion que es mas grave en el caso de
las mujeres.

Tabla 2. NGmero de pensionados totales segln densidad de cotizaciones, a junio de 2022

TRAMO DE ANOS
COTIZADOS MUJERES
>0y <=lafo 13.830 3,2%
>ly«= 30.460 6,9%
>5y«<=10 45445 10,4%
o oWyesss e9s2 B8%
,,,,,, >IBy«=20  esen B
,,,,,, >0y<=25  72%%8  16&x
,,,,,, >25y<=30  66OC Bk
,,,,,, >30y«e=ss 827 W
,,,,,, >85y«=40  2AW® 4%
,,,,,, >40y«=4s S O
,,,,,,,, sh@@ 80w 2k
Total 438.362 100,0%

NUMERO DE PENSIONADOS
HOMBRES
B o3 O
24244 4,3% 54704 55%
45962 82% 91407 9,1%
67904 LW w225 T
BasE  w% wa4 B
88363 e w092 o
92802 8% ] wesT2 BO%
L T L 98981 8%
osASemh e L
,,,,,, M2 o4 2659 0%
74303 o447 L
560.883 100,0% 999.245 100,0%

Al respecto, una de las principales deficiencias
de nuestro sistema de pensiones contributi-
vas es la baja participacion. Es decir, durante
su vida laboral, relativamente pocas personas
contribuyen a sus cuentas de ahorro individual.
Histéricamente, la informalidad en el mercado
laboral (proporcién de no cotizantes a ocupa-
dos) alcanzaba un 55% en 1986 y fue disminu-
yendo paulatinamente. Durante los dltimos 35
anos la informalidad promedi6é 39% (Grafico 5).
Desde 2019 se observa una caida significativa
de la informalidad que se debe a dos factores:
i) en 2019 comenzd a implementarse la obliga-

Fuente: Superintendencia de Pensiones.

toriedad de cotizacion de los trabajadores in-
dependientes, lo que implicd un aumento de
los cotizantes con lo que la informalidad cay6
entre 2018 y 2019 de 33% a 28%; ii) la pande-
mia ocasiond una profunda crisis en el empleo,
particularmente en el empleo informal’, lo que
incrementd coyunturalmente la proporcion de
cotizantes sobre ocupados y, en consecuen-
cia, cayd la informalidad transitoriamente. Por
lo tanto, es de esperar que en la medida que
se recuperen los empleos perdidos durante la
pandemia, la informalidad comience a crecer
(entre 2020 y 2021 ya creci6 de 20% a 22%).

7. Se perdieron el 16% de los empleos formales y el 33% de los empleos informales. El empleo formal se vio menos afectado que el empleo informal durante

la crisis.
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Grafico 5. Informalidad: proporcion de no cotizantes a ocupados
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Como se senald, una de las razones de la baja
proporcion de cotizantes se debe a que hasta
el 2012 los trabajadores independientes no te-
nian la obligacion de cotizar. Si bien el afo 2012
comenzd formalmente la obligacion a cotizar a
los trabajadores que emiten boletas de honora-
rios, hasta 2018 era posible eximirse de esta obli-
gacion. Desde el 2018 a la fechq, si bien todos
tienen que cotizar, pueden hacerlo por sélo una
fraccion del ingreso (ver nota al pie 4). El Servicio
de Impuestos Internos (Sll) efectta las cotiza-
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Fuente: Elaboracion propia en base a INE y Superintendencia de Pensiones.

ciones de los trabajadores que emiten boleta de
honorarios el mes de junio, se observa que des-
de 2019 todos los junios hay un fuerte aumen-
to de los cotizantes (Grafico 6), el aumento fue
menor en 2021 debido a que corresponden a las
cotizaciones por el trabajo realizado el 2020 que
fue el de profunda crisis del empleo producto de
la pandemia. Por o tanto, la obligacion a cotizar
de los trabajadores independientes ha efectiva-
mente incrementado el numero global de coti-
zantes al sistema de pensiones.

Grafico 6. Cotizantes totales al sistema de pensiones
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Fuente: Superintendencia de Pensiones.
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Respecto de lainformalidad?, se observa unaim-
portante dispersion entre los distintos sectores
econdmicos. Ademds, es posible distinguir que,
a mayor ingreso promedio en un sector econo-
mico, la informalidad tiende a ser mas baja. Por

lo que los trabajadores de sectores informales
se verian doblemente perjudicados en sus pen-
siones: a través de una baja densidad de cotiza-
ciones y aportes por un monto menor producto
de sus ingresos relativamente inferiores.

Grafico 7. Informalidad laboral e ingreso medio por sector econémico, 2021
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Fuente: Elaboracién propia en base a Encuesta Nacional de Empleo (ENE) y Encuesta Suplementaria de Ingresos (ESI).

Para acceder a pensiones mads altas es funda-
mental cotizar, por esto una reforma integral al
sistema de pensiones debe contemplar medidas
que incentiven la formalizacion y combatan la
informalidad laboral. Una politica publica inte-

resante en esta linea es un ingreso o renta mi-
nima garantizada (Horizontal, 2021), que entrega
un subsidio a trabajadores de bajos ingresos que
tengan empleos formales, esta es una buena po-
litica que debiera reforzarse (ver recuadro ).

8. La tasa de informalidad definida por el INE corresponde al porcentaje de ocupados dependientes e independientes con ocupaciones informales respecto
a la poblacion total de ocupados, es decir, son los trabajadores dependientes que no cuentan con acceso a la seguridad social por concepto de su vinculo
laboral, mas los trabajadores independientes duefos de una empresa o negocio informal, o que realizan una actividad clasificada como informal, a los que
se suman los ocupados clasificados como familiar no remunerado del hogar, todos ellos como fraccion del total de ocupados.
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RECUADRO 1. RENTA MINIMA GARANTIZADA

Consiste en una transferencia monetaria directa a los trabajadores formales de bajos in-
gresos, lo que ademds de incentivar el trabajo formal permite disminuir la pobreza y la
desigualdad al acotar el beneficio a los ingresos mas bajos de la distribucion como de-
muestra extensa literatura al respecto®.

Este subsidio se basa en el impuesto negativo a los ingresos del trabajo existente en Es-
tados Unidos (EITC por sus siglas en inglés) con algunas diferencias para adaptarlo a la
realidad chilena, por ejemplo, en lugar de tener una aplicacion por nucleo familiar, se apli-
ca a nivel individual, ya que nuestro sistema de impuestos funciona a nivel de individuos.
Aplicar el subsidio a cada trabajador o trabajadora en lugar de a ndcleos familiares tiene
la ventaja de abarcar mas individuos por lo que el efecto positivo sobre el empleo formal
es mayor, tampoco desincentiva la participacion laboral de mujeres ni la formaciéon de
nacleos familiares, sin embargo, es mds costoso.

El subsidio es creciente en el ingreso del trabajo formal hasta un monto A, luego es cons-
tante hasta un salario B y luego comienza a decrecer. La cobertura del subsidio y su valor
despenden de la definicion de los pardmetros A y B, asi como de las pendientes de cre-
cimiento y decrecimiento. Para mayor claridad se presenta un ejemplo de especificacion
del subsidio para Chile en el grdfico 8 donde A es igual al ingreso minimo actualmente
$400.000 y B es $450.000, entre A y B el subsidio alcanza su maximo valor ($100.000), luego
comienza a decrecer hasta extinguirse.

Grafico 8. Ingreso Garantizado
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Fuente: elaboracién propia.

9. Meyer y Rosembaum 2001, Eissa y Liebman 1996, Hotz y Scholz 2006, Hoynes y Patel 2018.
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Los pardmetros presentados son un ejemplo para ilustrar la aplicacion de la renta minima
garantizada, éstos pueden variar, lo que afecta la cobertura y los montos a transferir a los

trabajadores.

Es importante senalar que ademads de incentivar la formalizacion, de reducir la pobreza y
la desigualdad, se ha encontrado en Estados Unidos que el EITC disminuye la dependencia
de las personas del sistema de bienestar social lo que implica un menor gasto publico por

este concepto™.

Mientras la informalidad se mantenga eleva-
da es clave implementar medidas que no solo
aumenten la tasa de cotizaciéon sino también
aquellas que apunten a aumentar la base de
cotizantes. Hasta ahora las ventajas de la ca-
pitalizaciéon individual han sido obtenidas sélo
por quienes han cotizado de manera regular y
han visto multiplicado sus ahorros. Por lo tanto,
debemos dejar de condicionar el nivel de aho-
rros previsionales exclusivamente al desem-
peno del mercado laboral y, de esta maneraq,
extender las ventajas de la capitalizacion indi-
vidual al total de la poblacidn, independiente
de su situacion laboral.

Propuesta 1: Cotizar desde el consumo, desti-
nando el equivalente a un punto de IVA a las
cuentas individuales de los afiliados no pen-
sionados que se repartirian, de manera pro-
gresiva, en igual monto para todos.

Uno de los grandes desafios para aumentar el
ahorro y de esta manera las pensiones, es lograr
que todos podamos ahorrar consistentemente
durante nuestra vida activa. Actualmente, las
cotizaciones estdn vinculadas exclusivamente
al empleo formal, por lo que el margen para lo-
grar incrementar el ahorro de manera significa-

tiva es acotado. Del total de personas entre 18 y
65 anos, algo menos de la mitad cotiza", por lo
tanto, existe una gran cantidad de personas que
no estdn ahorrando para su jubilacion lo que
lleva a que haya fuertes desigualdades en los
montos de las pensiones.

El camino que proponemos para subsanar esta
situacion es la cotizacidon via consumo. En es-
pecifico se propone que el Estado destine el
equivalente a un punto porcentual de IVA a las
cuentas individuales de todos los dfiliados no
pensionados. Se propone que sea el equivalen-
te a 1% de IVA para no pasar a llevar el principio
de no afectacioén tributaria. Al afo, se destinarian
1.300 millones de ddlares adicionales al ahorro
previsional y se distribuird la misma cantidad de
dinero a todas las personas desde el nacimiento
hasta la edad de jubilacion. Repartir el dinero de
forma pareja entre todos hace que esta politica
sea muy progresiva, ya que el pago de IVA es
fuertemente creciente en el ingreso de los ho-
gares. De esta forma, las personas de menores
ingresos recibiran 3 pesos en sus cuentas in-
dividuales por cada peso que hayan aportado.
Como contrapartida, las personas de mayores
ingresos recibirdn 0,4 pesos por cada peso que
hayan aportado (Grafico 8).

10. Grogger 20083, Dickert, Hauser y Scholz 1995.

1. Actualmente cotizan en torno a 5,9 millones de personas de acuerdo a la Superintendencia de Pensiones y hay aproximadamente 12,8 millones de personas

entre 18 y 64 anos segun el INE.
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Grafico 9. Transferencia mensual recibida menos pago de cotizacion de 1% en compra de bienes ($ pesos)

Decil 1% IVA Pagado

(mensual)
1 2.348
Devolucion de 1% IVA
2 3063 Recaudado en forma
3 3.877 pareja
4 4419 6.684
5 5.041 Total: 66.841
6 5.698
7 6.802
8 8.145
9 10.567
10 16.881
Total 66.841

Transferencia Recibida menos IVA Pagado

4.336

3.621

Fuente: Simulaciones de Horizontal en base a Vil Encuesta de Presupuestos Familiares (EPF ario 2018).

Propuesta 2: Depositar $1.000.000 en cuentas
de ahorro individual a cada nacido vivo, que se
complementara con la cotizacién via consumo,
lo que permitira que todo chileno cuente con
una base de ahorro para su pension.

Depositar $1.000.000 (aproximadamente 30 UF)
al momento de nacer permite que ese monto se
capitalice durante 65 anos, por lo que, almomen-
to de la jubilacion, suponiendo una rentabilidad
real anual promedio de 4%, las personas conta-
rian con un saldo adicional de aproximadamente
12,7 millones (380 UF) en términos reales.

Combinando ambas propuestas, esto es el
depbsito de $1.000.000 al nacer y la cotizaciéon
via consumo desde el nacimiento hasta los 65
anos y suponiendo una rentabilidad real de 4%
anual®, permitiria que a los 65 afos todos los

chilenos hayan acumulado un capital suficien-
te para financiar una pensidon de aproximada-
mente $215.000.

Propuesta 3: Aumentar gradualmente la tasa
de cotizacion del 10% al 16% e idealmente des-
tinarlo integramente a ahorro individual®™

Hay un consenso transversal en que el pais debe
elevar la tasa de cotizacion para mejorar las pen-
siones. Si consideramos las comisiones y seguros,
la tasa de cotizacion de Chile alcanza un 13%, muy
por debajo del promedio OCDE de 18,2%. Conside-
ramos que el aumento de la tasa de cotizacion
debe ser con cargo alempleador en el caso de los
trabajadores asalariados y de cargo del trabaja-
dor en el caso de los trabajadores independien-
tes. La implementacion debe ser gradual para no
impactar negativamente el mercado laboral.

12. Sila rentabilidad real es de 3%, la pension seria de aproximadamente $135.000.

13. Ver Recuadro 3.
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En el largo plazo y en el caso de los asalariados,
la incidencia del aumento en la tasa de cotiza-
cion se reparte entre mayor costo de la mano de
obra para las empresas y menor salario para los
trabajadores, ya que en los nuevos contratos y
en los aumentos de sueldo a los ya contratados
se tendrd este aumento del costo laboral como
antecedente, de manera tal que dependerd de
las elasticidades quién pagard realmente el au-
mento de la tasa. Sin embargo, en el corto plazo
el aumento de la tasa de cotizacién con cargo all
empleador recae en mayor medida en las em-
presas elevando el costo de la mano de obra.

El aumento de la cotizacion idealmente debie-
ra destinarse integramente a ahorro individual,
lo que permite elevar las pensiones de manera
sostenible en el largo plazo. Mientras que la soli-
daridad necesaria para aumentar las pensiones
de los actuales jubilados y quienes estdn mds
proximos a pensionarse debiera realizarse con
impuestos generales de la Nacion. No se debie-
ran incluir elementos de solidaridad intergene-
racional o reparto con la nueva cotizacion, ya
que es insostenible en el largo plazo (ver recua-

dro 2). Respecto a la solidaridad intragenera-
cional se debe tener presente que, siempre que
se debilite el vinculo entre aportes efectuados y
beneficios percibidos existird un efecto negativo
sabre el mercado laboral debido al desincenti-
VO a cotizar. Existen alternativas de disefo que
limitan estos efectos negativos, esto es condi-
cionando los beneficios a la participacion en el
mercado laboral formal, con lo que introducir
algo de solidaridad intrageneracional podria ser
una alternativa no tan costosa para el mercado
del trabajo (ver recuadro 3).

La implementaciéon debe ser gradual para no
impactar significativamente al mercado laboral;
se debe tener presente, como revela el Grafico 7,
que los distintos sectores econdmicos en Chile
tienen realidades diferentes y que por lo tanto el
impacto del aumento de la tasa de cotizacion es
dispar. Es esperable que aquellos sectores con
mayor informalidad y menores ingresos prome-
dio recientan mas el incremento de la tasa de
cotizaciéon. Una medida que puede ser efectiva
para enfrentar esta situacion es el ingreso mini-
mo garantizado (ver recuadro 1).

Grafico 10. Tasa de cotizacion obligatoria efectiva, 2020 y esperanza de vida, 2019
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® Esperanza de vida al nacer

Las barras senalan la tasa de cotizacion obligatoria para pensiones y su valor se refleja en el eje de la izquierda.
Los puntos muestran la esperanza de vida al nacer y se reflejan en el eje de la derecha.

Fuente: Elaboracion propia con datos OECD
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No se justifica que Chile tenga una tasa de cotiza-
cidn para pensiones significativamente inferior al
promedio de la OCDE, puesto que somos uno de
los paises que ha experimentado de manera mas
acelerada el cambio demogrdfico. En efecto, en
Chile cada vez nacen menos nNinos y las personas
viven mds ano, en consecuencia, la poblacion en-
vejece. EN 1960, la tasa de fertilidad en Chile era de
4,7 hijos por mujer, cercana a la tasa de fertilidad

mundial (5,0), mientras que en los paises miem-
bros de la OCDE la tasa era 3,2 hijos por mujer. En
la actualidad la tasa de fertilidad de Chile es 1,7,
igualando la tasa promedio de los paises de la
OCDE. Respecto a la esperanza de vida al nacer,
en 1960, era de 57,2 anos en Chile, mientras que en
los paises de la OCDE llegaba a 67,4 anos. Actual-
mente, la esperanza de vida al nacer es 80,6 anos
en Chile, similar al promedio OCDE de 81 anos.

RECUADRO 2: ;POR QUE INCLUIR ELEMENTOS DE REPARTO EN EL SISTEMA NO ES UNA BUENA IDEA?

El envejecimiento de la poblacion conlleva a que ano a ano, la proporcion de trabajadores
activos por cada adulto mayor pensionado disminuya. Por esta razon, los sistemas de repar-
to —en los que las cotizaciones de los actuales trabajadores financian las pensiones de los
actuales jubilados— se hacen insostenibles en el tiempo. En efecto, en 1960 en Chile habia 12,6
personas entre 20 y 64 anos por cada adulto mayor. Al dia de hoy, este ratio ha caido a cerca
de la mitad, con 5,2 personas entre 20 y 64 anos por cada adulto mayor de 65 anos. Para el
2060, es decir sOlo en 40 anos mMds, se proyectan sélo 2,2 personas en edad de trabajar por
cada adulto mayor de 65 arios. En este contexto, es claro ver que el financiamiento via re-
parto implica que cada vez los trabajadores deban soportar una mayor carga financiera
para pagar las pensiones, siendo eventualmente insostenible en el tiempo. Por esto es fun-
damental que cualquier elemento de solidaridad que tenga nuestro sistema previsional se
realice a través del presupuesto fiscal, que es financiado por todos los chilenos y no solo por
el grupo de cotizantes. Junto con esto, es importante fortalecer los esquemas de contribucion
definida y capitalizados.

La tendencia en los paises de la OCDE respalda este principio. Originalmente, en la mayoria
de los paises, los sistemas de pensiones estaban basados en esquemas de reparto y be-
neficios definidos. Sin embargo, hace algunas décadas se ha observado en los paises de la
OCDE una importante y progresiva transicion hacia disefios en los que cada vez pesan mas
los esquemas de contribucion definida y capitalizados' (respaldados por activos). El grafico 11
muestra como han aumentado los activos que respaldan planes de pensiones en los paises
de la OCDE entre 2010 y 2020, revelando como han ido ganando importancia los esquemas de
pensiones basados en el ahorro.

14. OECD (2016), OECD Pensions Outlook 2016, OECD Publishing, Paris, https://doi.org/10.1787/pens _outlook-2016-en.
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Grafico 11. Activos en Planes de Pensiones'™ en relacion al PIB, en 2010 (o primer ario posterior
disponible) y en 2020 (o dltimo ario disponible)
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Fuente: Pension Market in Focus 2021, OECD.

15. Incluye los ahorros en planes de pensiones donde se acumulan activos para financiar pagos de pensiones en el futuro.
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Diagnostico 2: La edad de jubilacion es baja, especialmente la de las

mujeres

La edad legal de jubilacion en Chile es de 65 anos
para los hombres y de 60 anos para las muje-
res, aungue para acceder al pilar solidario se exi-
gen 65 anos tanto a hombres como a mujeres. Al
compararlo con los paises de la OCDE se observa
que la edad legal de jubilacion de los hombres
es levemente superior al promedio (64,2 anos)
y la de las mujeres es inferior al promedio (634
afos), como se observa en el Grafico 11. Dado que
en Chile existe flexibilidad para pensionarse mds
alld de la edad legal, se observa que, la edad de
jubilacion efectiva promedio en la actualidad es
de 61,8 anos para las mujeres y de 65,8 anos para
los hombres, es decir, las personas estdn en pro-
medio posponiendo su edad de retiro del mer-
cado laboral, lo que podria hacer menos costoso
extender la edad legal de jubilacion.

Sin embargo, muchos de los paises de la OCDE

han efectuado reformas incrementando la edad
legal de jubilacion a futuro, Chile no lo ha he-
cho, por lo tanto, la edad de jubilaciéon de hom-
bres y mujeres quedard bajo el promedio de la
OCDE en un futuro cercano (66,1 afios hombres
y 655 afos mujeres) y serd de las mdas bajas
de la OCDE. Destacan los aumentos de la edad
legal de jubilacion comprometidos en Turquia,
Italia, Dinamarca y Estonia; en Turquia la edad
de jubilacion actual es de 52 afios los hombres
y 49 anos las mujeres, y serd aumentado a 65
anos y 63 anos; en Italia la edad de jubilacion
actual es de 62 para hombres y mujeres y se
elevard a 71 afos para ambos; actualmente en
Dinamarca la edad de jubilacion de hombres 'y
mujeres es 65,5 anos y serd elevada a 74 anos
para ambos; en Estonia la edad de jubilacion es
63,8 anos para hombres y mujeres y se elevard
a 71 anos para ambos.

Grafico 12. Edad de jubilacion Chile y promedio OCDE
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Propuesta 4: En el corto plazo igualar la edad
de jubilacién de hombres y mujeres en 65 afios.
Para el futuro, establecer un mecanismo de in-
crementos de la edad de jubilacion en base a
aumentos en las expectativas de vida.

Aumentar la edad legal de jubilacion es una me-
dida necesaria en la medida que las expectati-
vas de vida se incrementan, tanto para mantener
la sostenibilidad financiera del sistema de pen-
siones como para mantener el poder adquisiti-
vo de las pensiones que es capaz de entregar el
sistema. Sin embargo, es una medida impopular
desde un punto de vista politico. Por esto propo-
nemos que los aumentos en la edad legal de ju-
bilacion se indexen a los aumentos en las expec-
tativas de vidg, asi la decision de elevar la edad
legal de pensidn se desacopla de los ciclos poli-
ticos y se traslada a un dmbito técnico. Se debe
precisar que los aumentos en la edad de jubi-
lacion deben anunciarse y luego materializarse
con desfase para que los trabajadores tengan
tiempo para planificarse. Para esto, proponemos

= HORIZONTAL

la creacion de un Consejo Econdmico y Social, in-
dependiente del Gobierno, que evalle en base a
estudios actuariales y a los incrementos en la ex-
pectativa de vidg, la necesidad de incrementos
en la edad de jubilacion (Horizontal, 2021).

La OCDE destaca que los mecanismos de ajuste
automaticos protegen alos sistemas de pensio-
nes de riesgos demogrdaficos y, bien disefiados,
pueden generar que los cambios en el sistema
de pensiones sean menos errdaticos, mas trans-
parentes y mds equitativos intergeneracional-
mente. Existen siete paises de la OCDE que han
establecido mecanismos de ajuste automatico
de lao edad de jubilacion en funcion de las ex-
pectativas de vida: Dinamarca, Estonia, Finlandig,
Greciq, Italio, Holanda y Portugal (OCDE, 2021).

Elevar la edad de jubilacion legal es una medida
que debe ir acompanada de politicas publicas
que promuevan el empleo en la tercera edad,
ya que la tasa de participacion laboral y de ocu-
pacion tiende a disminuir a edades avanzadas.



Diagnostico 3: Se necesita aumentar las pensiones mads bajas.

Nuestro sistema previsional no es capaz de man-
tener el poder adquisitivo para parte importan-
te de los jubilados. Esto se refleja en la caida en
el consumo que experimentan las personas al
pensionarse, caida que es mayor cuanto menor
es el ingreso que tenian las personas previo al
retiro (Grafico 12).

El andlisis del consumo de los pensionados es
importante ya que traslada el debate desde el
monto absoluto de las pensiones a si los pen-
sionados estdn siendo capaces de solventar sus
gastos con las pensiones que entrega el sistema.
Es interesante notar que el perfil de consumo de
los mayores de 65 anos difiere respecto a la po-
blacion mads joven, como se observa en la Tabla
3, las familias con jefe de hogar mayor a 65 anos
gastan una mayor porcion de su ingreso en salud
y en alojamiento y servicios relacionados.

Grafico 13. Grdfico 12. Porcentaje de caida del con-
sumo en relacioén con el ingreso previo al retiro
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Fuente: Elaboracion propia, en base a Encuesta de Proteccion Social 2009
a 2020.

Tabla 3. Gasto per capita mensual de la familia promedio en cada categoria segun edad del jefe

de hogar (porcentaje del total)

iTEM DE GASTO

Alimentos y bebidas no alcohélicas

Gasto total

64 ANOS O MENOS 65 ANOS O MAS
,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, L /LSRR
,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, 22% A%k
,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, 32% AR
N/ S <. S
,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, AR AT
,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, 62% 8k
,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, nA% 80

47% 41%
,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, SA% A
,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, 85% %8
,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, 56% R

5,5% 4,3%

$525.561 $522.100

Fuente: Horizontal 2022 en base a EPF 2017.
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Esta informacion permite sostener que reformas
a la salud, particularmente aquellas que apun-
tan a reducir el gasto de bolsillo, politicas de vi-
vienda y servicios bdsicos con foco en adultos
mayores son un buen complemento de la refor-
ma al sistema de pensiones.

Propuesta 5: Crear una pension solidaria pro-
gresiva respecto al ahorro individual.

Pension Solidaria=PGU - PGU
(Monto Minimo)

Partiendo de la base de la PGU, proponemos que
los nuevos incrementos al pilar solidario se foca-
licen en las pensiones autofinanciadas mas ba-
jas, replicando asi el Aporte Previsional Solidario
(APS), con un monto del subsidio decreciente en
la pensidn autofinanciada.

Utilizando los parédmetros de la PGU, propone-
mMos la siguiente estructura para el nuevo aporte
previsional focalizado:

*(Pension Base+PGU), si Pensién Base + PGU < Monto Minimo

Pensiéon Solidaria = 0, si Pension Base + PGU 2 Monto Minimo'®

Con este esquema, los nuevos esfuerzos fiscales
se concentrarian en quienes tienen pensiones
mMas bajas, el costo fiscal seria menor y se man-
tendria el esquema creciente de las pensiones
en el ahorro individual, es decir que a mayor
ahorro individual mayor pensidon, manteniendo
asi los incentivos a ahorrar. Por ejemplo, como
se observa en la tabla 4, una persona con una
pension base de $50.000 recibe actualmente
$243.917 de pensidn total, si se implementa el
subsidio focalizado pasaria a recibir una pen-
sion total de $366.208 (Tabla 4). Si en lugar de
implementar el subsidio focalizado, se incre-

menta la PGU a $250.000 parejo para todos, su
pension total pasard a $300.000.

Este subsidio focalizado costaria aproximada-
mente $1.148 millones de ddlares equivalentes
a 0,4% del PIB. Se debe recalcar que el subsi-
dio focalizado tiene un costo fiscal menor que
el aumento parejo de la PGU a $250.000 para
toda la poblaciéon —costo incremental de 0,7%
del PIB, lo que proyecta un costo total de la PGU
de 4,0% del PIB en 2050— y permite que ninguna
persona tenga una pension inferior a $330.890.

16. D6nde Monto Minimo es igual al definido para calcular la PGU, actualmente $660.366.
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Tabla 4. Esquema de Subsidio Focalizado para Nuevos Incrementos de Solidaridad

PENSION TOTAL MANTENIENDO EL MONTO DE LA PGU PENSION TOTAL INCREMENTANDO
Y AGREGANDO LA PENSION SOLIDARIA LA PGU A $250.000

> PENSION BASE PENSION PENSION PENSION
PENSION BASE PGU
+PGU SOLIDARIA TOTAL TOTAL

$900.000 $74.100 $974.100 - $974.100 $250.000 $1150.000

Fuente: Elaboracion propia.

En definitiva, incrementar la PGU de manera pa-  pensiones de quienes tienen mayores ingresos.
reja en lugar de implementar un subsidio foca-  Ademds, tiene mayor costo en términos fiscales
lizado es una mala idea ya que es regresivo en  y de incentivos a ahorrar y al trabajo formal.

el margen: al destinar recursos escasos a las

RECUADRO 3: ¢:POR QUE ES PREFERIBLE QUE LA SOLIDARIDAD SE EFECTUE CON RENTAS GENERA-
LES DE LA NACION EN LUGAR DE CON LAS COTIZACIONES?

Siguiendo la experiencia en Chile, donde tanto el Sistema de Pensiones Solidarias como la
Pension Garantizada Universal se financian con impuestos generales, consideramos que la
solidaridad del sistema de pensiones debiera financiarse con rentas generales de la Na-
cion en lugar de con cotizaciones. Esto se sustenta en los siguientes argumentos:

- Mientras menor sea la relacion entre la cotizacion y los beneficios futuros, el efecto nega-
tivo sobre el trabajo formal serd mayor. Si la relacidon entre lo que se aporta y lo que se re-
cibe es débil, la cotizacién serd percibida como un impuesto y, como cualquier impuesto,
desincentivard la actividad gravada, en este caso el trabajo formal lo que eventualmente
redunda en menores pensiones.

- No es razonable que el financiamiento de la solidaridad del sistema de pensiones recai-
ga exclusivamente en los trabajadores formales. Por el contrario, tanto el trabajo como
el capital deben contribuir a financiar la solidaridad del sistema de pensiones y esto se
consigue financidndolo con rentas generales de la Nacion.
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+ Las cotizaciones como mecanismo de financiamiento de las pensiones impone una fuer-
te carga a la clase media, ya que quienes ganan menos de $1,5 millones brutos aportan
cerca del 51% de las cotizaciones recaudadas.

En 2017 el Banco Central presentd un estudio en el que evaluaba los impactos macroeco-
némicos de diferentes alternativas para destinar el aumento de la cotizacion para pensio-
nes, las alternativas eran: i) capitalizacion individual, i) ahorro intrageneracional (destinar la
nueva cotizacion a un fondo que pertenece a la generacidon que la cotizd y se reparte entre
ellos al jubilar) oiii) reparto.

El estudio concluyd que “el sistema de capitalizacion individual aumenta el ahorro, el PIB, el
consumo y la inversion”, mientras que los efectos macroecondmicos del sistema de reparto
son “negativos sin ambigUedad, puesto que el ahorro, el consumo, la inversion y el empleo
se ven afectados” y adicionalmente puede tener severos efectos fiscales. Por Ultimo, en un
término intermedio, estd el ahorro intrageneracional cuyos efectos macro —sostiene el infor-
me— dependerdn criticamente de su diseno e implementacion. En especifico, si los bene-
ficios del sistema intrageneracional se entregan condicionados a que el beneficiario haya
participado en el mercado laboral formal, el incentivo a formalizarse podria compensar el
efecto negativo del impuesto al empleo. En caso contrario, es decir, si se entregan beneficios
que no se condicionan a la participacion en el mercado laboral formal, el perjuicio sobre el
mercado laboral se potencia.

En definitiva, si bien la opcidn de destinar la cotizacion adicional a ahorro individual es supe-
rior, existen alternativas como el ahorro intrageneracional condicionado a la participacion
en el mercado laboral formal, que permiten introducir solidaridad con las cotizaciones sin un
costo tan elevado.
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Diagnostico 4: Los retiros indiscriminados de fondos previsionales

deben detenerse

Producto de los tres retiros de fondos previsiona-
les autorizados en el contexto de la pandemia,
se retiraron un total de 51.769 millones de dbla-
res, equivalentes al 16% del PIB del paisy a un 24%
del total de fondos acumulados en las cuentas
de capitalizacion individual obligatorias.

El nGmero de dfiliados que realizd al menos un
retiro alcanzé a 11.264.382 (88% del total) y sélo
1.477.938 afiliados no realizaron ningdn retiro. Una
de las consecuencias de los retiros es que mads
de cuatro millones de personas quedaron sin
saldo en su cuenta de capitalizacion obligatoria.

La Superintendencia de Pensiones estima que
las pensiones autofinanciadas caerian en pro-
medio un 285% y la brecha de género previ-
sional se ampliaria, ya que se estima que la
pension de los hombres se reduzca en 24% en
promedio, mientras que las pensiones de las
mujeres se reducirian en 33% en promedio. Al
respecto, Obach y Riutort (2021) seralan que
seria necesario elevar la tasa de cotizacion
hasta un 23% de la remuneracion o postergar
la edad de jubilacion en hasta 4,4 afios para
alcanzar montos de pension similares a los que
se tenian previo a los retiros.

Utilizando datos administrativos se puede com-
parar los saldos promedios que tenian las per-
sonas que estan proximas a pensionarse entre
junio de 2019 y junio de 2022. En el Grafico 13 se
observa que el saldo promedio de los hombres
de 64 anos cayd en 22%, mientras que el de las
mujeres de 59 anos se redujo en 30%.
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Grafico 14. Saldo Promedio Acumulado por per-
sonas previo a la edad de pension, junio 2019 vs
junio 2022 (en moneda junio 2022)

$46.345.728
$36.116.000
$20.481.764
$14.304.000
Hombres 64 Mujeres 59

m 2019 m 2022

Fuente: elaboracion propia en base a datos Superintendencia de Pensiones.

De acuerdo a la OCDE, aquellos paises que
tenian mecanismos establecidos para hacer
retiros anticipados de los fondos de pensiones
retiraron un menor porcentaje que aquellos
paises que tenian completamente prohibido
el acceso anticipado a los fondos de pensio-
nes (OCDE, 2021). Por ejemplo, en México an-
tes de la pandemia los afiliados podian retirar
parte de sus ahorros obligatorios para la pen-
sion en caso de desempleo. En el contexto de
la pandemia, si bien el monto de los retiros se
incrementd en un 60%, esto representd menos
del 0,5% de los fondos acumulados en el siste-
ma (Grafico 14).



Grafico 15. Fondos de pensiones retirados en 2020 debido a la pandemia como porcentaje del total

de fondos a diciembre de 2019
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Propuesta 6: Primera vivienda como medida
de ahorro

Los dfiliados tendrdn acceso a utilizar una parte
acotada de sus fondos acumulados para finan-
ciar el pie en la compra de una primera viviendag,
se podria evaluar agregar otros fines en el futuro.
Las transferencias desde las cuentas individuales
podrian funcionar como autopréstamos, con lo
que los fondos serian repuestos a las cuentas de
capitalizacion en cuotas sin interés. Solo si un tra-

Con mecanismos de retiros establecidos

B Sin mecanismos de retiros establecidos

1.4
. 04 0,2 01
Australia México Nueva Zelanda  Espafa

Fuente: OECD, Pension Market in Focus 202I.

bajador repone todo lo extraido de su ahorro para
la pension podria solicitar una nueva transferen-
cia. Para facilitar la devolucion de los montos so-
licitados, se le entregard al Servicio de Impuestos
Internos la facultad de retener dichos montos en
el contexto de la Operacion Renta de cada ano.

La logica es que estas transferencias desde la
cuenta de capitalizacion individual se condi-
cionan a que se materialicen en otra forma de
ahorro (vivienda).
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Diagnostico 5: El sistema no cuenta con legitimidad ciudadana

Paraddjicamente, la ciudadania combina una
fuerte desconfianza en las AFP —a quienes res-
ponsabilizan de las bajas pensiones— con una
adhesion a los pilares estructurales al sistema
de capitalizacion individual.

De acuerdo a la encuesta Cadem de diciem-
bre de 2020 las AFP ocupaban el dltimo lugar de
confianza entre una serie de instituciones e in-
dustrias y s6lo 1 de cada 5 personas confiaban
en ellas, la encuesta Criteria de marzo de 2018
mostraba que 55% de las personas cree que las
AFP son las principales responsables de mejorar
el monto de las pensiones.

Sin embargo, el 70% de las personas rechaza la
estatizacion de los fondos (Cadem, marzo 2022);
frente a la posibilidad de un nuevo sistema de
pensiones el 69% de las personas quiere que
el total de sus cotizaciones vaya a un sistema

de cuentas individuales; y un 58% quiere poder
elegir si una eventual nueva cotizacion es admi-
nistrada por un organismo publico o por su AFP
(Criteria, agosto 2021). Estas posiciones se han
mantenido y reforzado en el tiempo: a marzo del
ano 2022, un 89% de las personas respalda un
sistema de capitalizacion individual donde las
cotizaciones que aportan los trabajadores sean
de su propiedad y se depositen en cuentas indi-
viduales (Criteria, marzo 2022).

Si se incrementaran las cotizaciones con cargo al
empleador, las personas en su mayoria prefieren
que la totalidad de los nuevos fondos vayan a las
cuentas personales de cada trabajador. El Gro-
fico 15 muestra la evolucion de esta preferencia
en el tiempo, donde se observa que la opcién de
que la totalidad de la nueva cotizacion vaya a la
cuenta personal del trabajador aumentd desde
44% en diciembre de 2019 a 51% en marzo de 2022.

Grafico 16. Destino de la nueva cotizacion con cargo al empleador

En su totalidad a la cuenta pesonal del trabajador
—e— En su totalidad a un fondo comn solidario

—*— Una parte a la cuenta personal del trabjador y otra parte a un fondo comun solidario

; ; ;
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Fuente: Encuesta Cadem, marzo 2022.
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El aumento del apoyo de la ciudadania a desti-
nar la nueva cotizacion a cuentas individuales se
puede explicar por: i) los retiros elevaron la per-
cepcidon de propiedad sobre las cuentas de ca-
pitalizacion individual; i) la Pensién Garantizada
Universal (PGU) ha reducido las preferencias por
mas solidaridad, ya que se percibe como una
mejora sustantiva del monto de las pensiones.

Propuesta 7: Licitar paquetes de cuentas de
capitalizacion individual obligatoria.

Cuando se licitan nuevos dfiliados al sistema,
el encaje se va construyendo con la comision
a medida que los nuevos afiliados cotizan, por
lo tanto, la empresa adjudicataria no tiene que
invertir una gran suma de dinero y puede ofre-
cer un precio muy bajo. Por el contrario, si se
licita el stock de afiliados o fracciones del stock
de afiliados, la empresa adjudicataria tendria
que invertir un importante monto para cons-
tituir el encaje, por lo tanto, el precio al que
se licitaria el stock de dafiliados serd necesa-
riamente mayor al precio al que se licitan los
nuevos dfiliados. Como referencia, el valor del
encaje a marzo de 2022 alcanza los $1.367.990
millones de pesos.

Propuesta 8: Crear una administradora es-
tatal de fondos de pensiones que compita en
igualdad de condiciones con las administra-
doras privadas

Se permite a los dfiliados elegir entre una ad-
ministradora del Estado y administradoras pri-
vadas, ampliando asi las opciones de las per-
sonas. La AFP del Estado deberd tener un sdlido
gobierno corporativo en linea con las mejores
prdcticas en esta linea para empresas publicas

establecidas por la OCDE de manera de garan-
tizar efectiva autonomia respecto del Gobier-
no de Turno. La AFP estatal estard sujeta a la
misma legislacion que el resto de las AFP y a la
fiscalizacion de la Superintendencia de Pensio-
nes, solo se realizard una excepcion respecto a
la normativa que impide invertir los fondos de
pensiones en entidades relacionadas. Esto ya
que una cartera balanceada y con objetivo de
largo plazo como debe ser la de los fondos de
pensiones debe contar con bonos emitidos por
la Tesoreria General de la Republica, ademds,
la AFP estatal deberd cumplir con el requisito
de rentabilidad minima considerando el ben-
chmark dado por la rentabilidad promedio del
sistema que tiene una significativa inversion
en estos instrumentos. Se mantendrd, eso si, la
prohibicion de invertir en instrumentos emitidos
por otras empresas del Estado.

Propuesta 9: Traspasar al Servicio de Im-
puestos Internos la funcién de cobranza de
cotizaciones previsionales impagas y evaluar
la licitacién de la recaudacion

Actualmente la cobranza de cotizaciones pre-
visionales impagas es responsabilidad de
cada AFP. Proponemos que El Servicio de Im-
puestos Internos (SI) realice la cobranza de las
cotizaciones adeudadas. Dado que el Sll es el
encargado de recolectar impuestos, tanto a
personas naturales como juridicas, la funcién
de cobranza de cotizaciones impagas podria
realizarse de manera mas eficiente, via el co-
bro de impuestos a empresas en el contexto
de la operaciéon renta anual. A su vez, se de-
biera evaluar la posibilidad de licitar la recau-
dacién de cotizaciones previsionales que hoy
realiza Previred.
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Conclusion

En términos agregados, se observa que en el sistema chileno de pensiones los trabajadores
destinan actualmente $9.469 millones de ddlares al afo al pilar contributivo obligatorio, lo
que equivale a aproximadamente al 3,5% del PIB. Por su parte, la PGU tiene un costo estimado
para el Estado de $6.621 millones de ddlares, lo que equivale a aproximadamente al 2,5% del
PIB. Por lo tanto, el pais estd destinando anualmente 6 puntos del PIB al financiamiento de las
pensiones actuales y futuras.

De los actuales 6 puntos del PIB que se destinan al financiamiento de pensiones, cerca del
60% corresponde a ahorro que se capitaliza y el resto a financiamiento con impuestos ge-
nerales o reparto, ya que son los actuales contribuyentes los que estdn financiando las pen-
siones de los actuales jubilados.

Si se incrementa la PGU a $250.000 parejo para el 100% de la poblaciéon tendria un costo para
el Estado de $1.914 millones de délares adicionales (0,7% del PIB). Con esto, el costo total de
la PGU ascenderia a aproximadamente a 3,2% del PIB y se proyecta que a 2050 llegaria al
4,0% del PIB. Considerando tanto el ahorro individual como el gasto publico en pensiones, si
la PGU se incrementa a $250.000 parejo, el gasto total del pais en pensiones llegaria a 6,7%
del PIB al ano. Con dicho incremento de la PGU, el financiamiento de las pensiones estard
relativamente equilibrado entre ahorro y reparto.

Como detalla la Tabla 6, si se implementaran las propuestas presentadas en este docu-
mento, Chile estaria destinando 8,6% del PIB al financiamiento de las pensiones. De este total,
51 puntos se destinarian a ahorro via aumento de la tasa de cotizacidon a 16% del ingreso
imponible, cotizacion via consumo y depdsito de $1.000.000 a cada niflo nacido vivo. Por otra
parte, los restantes 2,9 puntos se destinarian a solidaridad a través de la PGU y el incremen-
to focalizado de la PGU o pension solidariag, y financiada a través de impuestos generales.

Tabla 6. Distribucion de los recursos destinados a financiar pensiones en Chile

a PROPUESTA MECANISMO DE
SITUACION ACTUAL
HORIZONTAL FINANCIAMIENTO ESQUEMA
(% DEL PIB)
(% DEL PIB) DE LAS PENSIONES
Cotizacién individual 3,5% 51% Ahorro Individual
Cotizacién via consumo 05% Ahorro Solidario
Depésito de 1.000.000 a
F,‘, A 0,1% Ahorro Solidario
recién nacidos
PGU 2,5% 2,5% Recursos publicos Solidario
Incremento focalizado de la - L
. . 0,4% Recursos publicos Solidario
PGU o Pension Solidaria
Total 6,0% 8,6% Mixto Mixto

Fuente: Elaboracion propia.
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Respecto al incremento de las pensiones, si se implementaran las propuestas senaladas -
sin considerar incrementos en la edad de jubilacidon— a largo plazo todas las pensiones se
elevarian en aproximadamente $215.000 con lo que ninguna pension seria menor a $482.755.
Junto con esto, las pensiones autofinanciadas se incrementarian en torno a un 60%.

Chile ya no puede esperar mds para reformar su sistema de pensiones y asegurar una vejez
digna a todos sus adultos mayores. La reforma al sistema previsional no puede seguir pos-
poniéndose; es un deber alcanzar los acuerdos necesarios para concretarla. Debemos dejar
de lado los slogans y agendas personales y materializar, de una vez por todas, una reforma
técnicamente correcta y ciudadanamente legitimada, la que se debe implementar gra-
dualmente, cuidando los equilibrios, los efectos sobre el mercado laboral y las finanzas pu-
blicas actuales y futuras. Sin duda se requiere incrementar la solidaridad en el sistema, pero
debe ser financiada con rentas generales, ya que no puede recaer el costo exclusivamente
en los trabajadores formales. Por Gltimo, hay que seguir fortaleciendo el ahorro individual y la
capitalizacidon para garantizar mejores pensiones en el futuro de manera sostenible siguien-
do el ejemplo de los paises de la OCDE que se han movido en esta direccion.

HORIZONTAL




Referencias

Banco Central de Chile (2017), Evaluacion de impactos macroeconémicos de largo plazo de
modificaciones al sistema de pensiones

Dickert, Stacy, Houser, Scott y Scholz, John (1995), The Earned Income Tax Credit and Transfer
Programs: A Study of Labor Market and Program Participation.

Fissa, Nada y Liebman, Jeffrey (1996), Labor Supply Response to the Earned Income Tax Crediit.

Grogger, Jeffrey (2003), The Effects of Time Limits, the EITC, and Other Policy Changes on Wel-
fare Use, Work, and Income among Female-Headed Families.

Horizontal (2021), Diélogo Social Cuatripartito: Consejo Econémico y Socidl.
Horizontal (2021), Nueva Politica Social: Incentivo Al Trabajo Formal Y Disminucidn De La Pobreza.

Horizontal (2022), Pension Universal: Andlisis comparado de las propuestas de Sebastian Pi-
Aera y Gabriel Boric.

Hotz, Joseph y Scholz, John (2006), Examining the Effect of the Earned Income Tax Credit on
the Labor Market Participation of Families on Welfare.

Hoynes, Hilary y Patel, Ankur (2018), Effective Policy for Reducing Poverty and Inequality?: The
Earned Income Tax Credit and the Distribution of Income.

Mercer CFA Institute (2021), Global Pension Index 2021 Pension Reform in Challenging Times.

Meyer, Bruce y Rosenbaum, Dan (2001), Welfare, the Earned Income Tax Credit, and the Labor
Supply of Single Mothers.

OECD (2016), OECD Pensions Outlook 2016, OECD Publishing, Paris, https://doi.org/10.1787/pens
outlook-2016-en.

OECD (2021), Pensions at a Glance 2021: OECD and G20 Indicators, OECD Publishing, Paris, ht-
tps://doi.org/101787/ca40lebd-en.

OECD (2021), Pension Markets in Focus 2021, Www.oecd.orq/ﬁnonoe/pensionmorketsinfocus.htm

Obach, Juan José y Riutort, Julio (2021), Impacto de los retiros de ahorros previsionales en las
pensiones futuras, Horizontal

= HORIZONTAL



https://doi.org/10.1787/pens_outlook-2016-en
https://doi.org/10.1787/pens_outlook-2016-en
https://www.oecd-ilibrary.org/finance-and-investment/pensions-at-a-glance-2021_ca401ebd-en
https://www.oecd-ilibrary.org/finance-and-investment/pensions-at-a-glance-2021_ca401ebd-en
http://www.oecd.org/finance/pensionmarketsinfocus.htm

Superintendencia de Pensiones (2010), El Sistema Chileno de Pensiones, séptima edicion.
Cadem (2020), Encuesta Plaza Publica, tercera semana de diciembre, estudio N°362.

Cadem (2022), Estudio Omnibus: Reforma de Pensiones. Preparado para la Asociacion de
AFP. Marzo 2022.

Criteria (2018), Informe de Resultados Opinidn Plblica. Marzo de 2018. Asociacion de AFP-Cri-
teria Research.

Criteria (2021), Informe de Resultados. Opiniones y actitudes respecto del sistema previsional.
Agosto 2021.

Criteria (2022), Percepciones y opiniones de la ciudadania sobre temas previsionales. Nacio-
nal. Asociacion de AFP-Criteria Research.

= HORIZONTAL




www.horizontalchile.cl
horizontal@horizontalchile.cl

O horizontalchile ﬂ horizontalchile horizontal_chile O Horizontal Chile



https://horizontalchile.cl/
mailto:horizontal%40horizontalchile.cl?subject=
https://twitter.com/horizontalchile
https://www.facebook.com/horizontalchile
https://www.instagram.com/horizontal_chile/?hl=es-la
https://www.youtube.com/c/HorizontalChile

