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I. Motivaciones del Informe

Chile ha construido un sistema de pensiones de amplia cobertura, bajo costo, equitativo,
sustentable financieramente, cuya operacion tiene efectos positivos sobre la economia y que,
ademads, representa un modelo contra el cual otros sistemas previsionales del mundo se
comparan y buscan imitar.

A pesar de ello, el debate sobre las pensiones ha alcanzado fuerza y notoriedad, y hoy se
cuestionan aspectos de forma y fondo del disefio de nuestro sistema de pensiones.

Esta situacidn ha sorprendido a muchos, pues sélo han transcurrido cinco afios desde la ultima
reforma -aprobada prdacticamente por consenso en el Parlamento- que confirmd los elementos
esenciales del sistema de ahorro individual, y cuyos efectos aun no se manifiestan plenamente.
Al mismo tiempo, las condiciones del mercado laboral estan mejorando sostenidamente vy, cada
vez mas, se crean empleos estables y de calidad, lo que contribuye a mejorar los resultados del
sistema de pensiones.

La rapidez e intensidad del debate previsional parece explicarse entonces por la combinacion
de dos circunstancias particulares.

En primer lugar, algunos pensionados del nuevo sistema han comenzado a recibir pensiones
gue estan por bajo sus expectativas y exigen una solucién para un problema del que no se
sienten responsables. Se suman a esta situacion las demandas de pensionados del antiguo
sistema que no estan conformes con el nivel de los beneficios que reciben y que,
equivocadamente, responsabilizan al sistema de pensiones de ahorro individual de los
problemas cuya solucién reclaman.

En segundo lugar, cada vez mas se escucha la voz de quienes, aun cumpliendo sus
responsabilidades en materia previsional, temen que su propio esfuerzo de ahorro no sea
suficiente para, en el futuro, financiar pensiones que les permitan vivir con dignidad durante los
afios de retiro. Es posible que esta situacion sea, en parte, efecto de la crisis financiera
internacional de los afios 2007 y 2008, que se tradujo en fuerte caida de las rentabilidades de
los fondos de pensiones mas riesgosos, cuando miles de afiliados ya acumulaban un monto
significativo de ahorro previsional en sus cuentas individuales, y que ayudd a extender la
percepcion que los ahorros de los trabajadores estdn expuestos a riesgos importantes v,
eventualmente, que esos riesgos no son compartidos por las administradoras de fondos de
pensiones.
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Con todo, existen también bases objetivas para sostener que, salvo que se ajusten algunos
parametros del sistema y cambien las expectativas individuales, las pensiones de vejez futuras
pueden efectivamente ser menores que las esperadas. Esta situacidn, por lo demas, es propia
de los sistemas previsionales, cuyos parametros deben ser revisados periddicamente en
consideracién al cambio continuo en las condiciones sociales, econdmicas y demograficas del
pais. De hecho, el sistema vigente ha sido objeto de numerosos perfeccionamientos y ajustes,
en un proceso continuo que comenzd practicamente junto con su implementacién.

Frente a esta realidad, el Gobierno del Presidente Sebastian Piflera E. ha llegado al
convencimiento que se requiere actualizar el diagndstico de la situacidén de las pensiones de
vejez que recibe el sector civil de la poblacién, pues esta es una condicidn necesaria para
ordenar el debate respecto a los cursos de accién a seguir y, en particular, para disefiar
respuestas oportunas, efectivas y eficientes a los desafios que se identifique.

Un trabajo de este tipo es, ademas de necesario, también oportuno, pues en materia de
pensiones, y especialmente cuando los beneficios se financian con ahorro individual que se
acumula durante toda la vida laboral, se requiere de un tiempo prolongado para que las
soluciones que se implementen tengan los efectos buscados. De hecho, para efectos del
diagnostico es importante no olvidar quelos resultados de reformas recientes -como, por
ejemplo, la obligacidon a cotizar de los trabajadores independientes-alin no se manifiestan en su
totalidad.

Por otra parte, en ausencia de un diagndstico completo y de propuestas especificas de
mejoramiento del sistema, el debate sobre las pensiones puede facilmente tomar una direccién
equivocada, ganando fuerza las posiciones que argumentan en favor de modificaciones a la
estructura del sistema previsional, aunque este sea un camino que la gran mayoria de las
opiniones informadas, de muy distintas vertientes politicas, han estimado que no es necesario
ni conveniente. Al respecto, resulta significativa la opinién del Consejo Asesor Presidencial para
la Reforma Previsional el afo 2006: “....en el caso chileno ha sido usual confundir el sistema
previsional con el régimen de capitalizacion individual. Este ultimo se refiere solo a la forma de
financiar las pensiones contributivas, mediante una Idgica de contribuciones definidas y
capitalizacion en cuentas individuales. Tal componente del sistema no estd en crisis de acuerdo
a esta definicion. El régimen de capitalizacion individual funciona de acuerdo a lo previsible,
toda vez que las cotizaciones de los trabajadores dependientes se han efectuado con
reqularidad; las AFP cumplen con sus obligaciones legales; los afiliados tienen seguros sus
fondos; solo en dos afios las inversiones han producido rentabilidades negativas, yen 25 afos de
funcionamiento del sistema no se han producido fraudes ni ha quebrado ninguna AFP”*

1 Consejo Asesor Presidencial para la Reforma Previsional, 2006, p. 31.
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En consecuencia, el Gobierno del Presidente Sebastian Pifiera E. ha decidido presentar al pais
un conjunto dePropuestas para Mejorar las Pensiones de Vejez. EstasPropuestas reconocen que
Chile tiene un sistema de pensiones cuyas evidentes fortalezas se deben preservar, pero que
necesita algunos perfeccionamientos; se sustentan en un diagndstico completo de la situacidn
de las pensiones de vejez;e identifican medidas especificas que permitan cumplir con el
objetivo de mejorar la proteccion econdmica de los trabajadores chilenos durante su retiro.

LasPropuestas se refieren al caso de las pensiones de vejez para trabajadores del sector civil
afiliados al sistema de ahorro individual. En relacién alos sistemas de pensiones para las Fuerzas
Armadas y de Orden, el Gobierno presenté al Parlamento un proyecto de reforma (Boletin
8643-02) que introduce sustanciales perfeccionamientos alos mismos, y que se transformd
recientemente en ley, y ha preparado otro que incorpora a los pensionados de DIPRECA y
CAPREDENA al sistema de pensiones solidarias. En el caso de las pensiones del régimen de
seguro de accidentes del trabajo y enfermedades profesionales, el Gobierno también ingresé al
Parlamento un proyecto de reforma (Boletin 8791-13) que, junto con mejorar los beneficios
econdémicos del seguro, permitira impulsar una baja importante en tasas de accidentabilidad
laboral y enfermedades del trabajo.

La rentabilidad acumulada por el ahorro previsional durante la vida activa -y la que obtienen los
fondos durante los afios de pension- tiene un efecto significativo sobre la pensién de vejez. Por
lo mismo, un objetivo prioritario de la politica previsional debe ser el asegurar que las
regulaciones de las inversiones de los fondos de pensiones permitan a las AFP formar
portafolios con combinaciones dptimas de riesgo y retorno, y a los afiliados seleccionar entre
estos portafolios segun sus preferencias y condiciones en las distintas etapas de la vida.

La regulacidon vigente permite a las administradoras invertir en una amplia variedad de
instrumentos, tanto dentro como fuera del pais, y aplicar reglas de diversificacién de riesgos
gue den adecuada cuenta de las caracteristicas de cada instrumento. Ademas, la regulacion
permite ofrecer a los afiliados alternativas que se ajusten a las preferencias y realidad de cada
uno de ellos. Se ha llegado a esta situacion como resultado de un proceso de
perfeccionamiento y ajuste continuo de las regulaciones que, por cierto, no debe detenerse. De
hecho, existe aun algun espacio para mejoras e innovaciones, por ejemplo, en los ambitos de
seleccion de fondos a lo largo de la vida laboral de los afiliados, y de caracteristicas de los
portafolios a los que pueden acceder los ya pensionados. Sin embargo, el marco regulatorio
tiene la flexibilidad suficiente para ajustarse segun el cambio en las circunstancias y en las
necesidades de los fondos de pensiones y, por otra parte, el potencial de avance en esta
materia es menor al que se advierte en otros ambitos del sistema de pensiones. Por lo mismo,
y sin desconocer su importancia, las propuestas que se presentan no se refieren a la regulacidn
de inversiones de los fondos de pensiones.
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Por otra parte, la regulacion también debe asegurar las condiciones para que las
administradoras puedan operar con la maxima eficiencia, y para que los resultados de dicha
eficiencia se transmitan a los afiliados en la forma de menores comisiones.

La cuestidon de cdmo alcanzar estos resultados ha sido objeto de debate practicamente desde
los inicios del sistema, y distintas alternativas de disefio de las regulaciones pertinentes han
sido probadas en el tiempo. Al respecto, destacan cambios recientes que pueden ayudar a
avanzar hacia el objetivo de mas competencia de precios en el sistema. En particular, el
mecanismo de licitacion de nuevos afiliados ha permitido que ingrese al mercado una nueva
administradora, que cobra una comisién (0,77% del salario) sustancialmente inferior a la de
otras AFP y, ademas, ha inducido al menos a una de ellas a bajar el precio que cobraba con
anterioridad. Mas aun, la fuerza de este mecanismo se aprecio en plenitud con el resultado de
la dltima licitacion, que fue adjudicada a una administradora que cobrard una comision de
0,47% del salario a partir del mes de Agosto de 2014, situacion que podria motivar reducciones
de comision por parte de otras AFP. Por otra parte, algunos cambios regulatorias han facilitado
la subcontratacion de servicios por parte de las AFP, bajando asi el nivel de inversiones
necesarias para poder ingresar a la industria, y facilitando también la competencia.

En este contexto, resulta conveniente esperar que estos cambios muestren plenamente sus
efectos, antes de probar con otros ajustes a la regulacion, de resultado mas incierto.

En un ambito distinto, la forma en que el ahorro acumulado se transforma en un flujo de
pension tiene también consecuencias de importancia sobre los resultados del sistema
previsional. Por lo mismo, se trata de unamateria al que se debe dar atencién
especial,buscando formas para perfeccionar las modalidades de pensién existentes v,
eventualmente, introducir nuevas opciones para los pensionados.

Sin embargo, en este caso se presenta una circunstancia que obliga a enfrentar el analisis de
posibles cambios legales con una dosis especial de cautela. Tal como en otros dmbitos del
sistema de pensiones, las regulaciones sobre modalidades de pensién han evolucionado en
forma continua en el tiempo y hoy muestran un grado importante de desarrollo y complejidad.
Quizas por esta razon, a nivel técnico no existe todavia un grado bdsico de acuerdo sobre cuales
son los cambios especificos que permitirian ofrecer, al mismo tiempo, pensiones mas seguras,
de menor costo, y que se ajusten mejor a las preferencias y realidades de los distintos
pensionados. Resulta entonces prudente esperar por las conclusiones del analisis técnico, antes
de proponer reformas cuyos resultados resultan hoy dificiles de predecir.
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Contenidos

En el Capitulo Il del Informe se analiza el tipo de reforma que permitiria hacer frente de mejor
forma a los desafios que enfrenta el sistema para mejorar las pensiones de vejez. En particular,
se discute si, en consideracion a las tendencias que hoy estdan marcando los resultados del
sistema de ahorro individual,resultan o no convenientes las propuestas que llaman a sustituir el
actual sistema de pensiones por un sistema de pensiones basado en el reparto o si, en cambio,
es suficiente con cambios que perfeccionen el sistema vigente, preservando sus fortalezas.

Luego, en el Capitulo lllse presenta un diagnostico detallado de la actual situacion de las
pensiones de vejez en el sistema de ahorro individual, identificando el origen de los resultados
gue se observan.

En el Capitulo IV se presentan las Propuestas para Mejorar las Pensiones de Vejez, con tres
cursos de accién y quince medidasespecificas para lograr estos objetivos.

El Informe termina en el Capitulo V, donde se comentan los efectos esperados de las
propuestas sobre el nivel de pensiones de vejez.

El Informe termina con la lista de referencias bibliograficas usadas en el texto y un anexo que
describe los supuestos utilizados en las simulaciones realizadas.
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II. ;Qué tipo de reformas se necesita?

Los principales desafios que enfrenta el sistema de pensiones no tienen su origen en el caracter
privado de su administracion, ni en el financiamiento de las pensiones de vejez con cuentas de
ahorro individual.

En cambio -y tal como ilustra el capitulo siguiente de este Informe- ellos son el resultado de
tendencias sociales y econdmicas que se originan fuera del propio sistema previsional y sobre
las cuales, en algunos casos, su disefio sdlo tiene influencia parcial e indirecta. En particular,
mientras, por una parte, el crecimiento de salarios durante toda la vida laboral estd
alimentando expectativas de mejores pensiones de vejez, éstas se encuentran bajo la presion
de una insuficiente densidad de cotizaciones,del aumento en expectativas de vida de los
pensionados, y de la menor rentabilidad del ahorro previsional, fendmenos que tienen su
origen en las caracteristicas del mercado laboral, los avances en salud y las tendencias en el
mercado de capitales, y no en el disefo especifico del sistema de pensiones.

Por cierto, esta conclusion no es nueva. De hecho, el Consejo Asesor Presidencial para la
Reforma Previsional, en su informe del afio 2006, advirtié que el problema de las pensiones se
explicaba principalmente por una baja densidad de cotizaciones y aumento de expectativas de
vida,mientras que “Del lado del funcionamiento del sistema previsional se ha constatado que
este no enfrenta problemas estructurales de funcionamiento ni una crisis inminente” (pag. 99).

En consecuencia, se puede descartar la hipdtesis que el problema de las pensiones de vejez en
Chile tenga como causa un disefio inadecuado de la estructura del sistema previsional,
correspondiendo entonces ponderar, primero, si existe o no un sistema alternativo que se
acomode mejor a las tendencias econdmicas y sociales que dan origen a los problemas
identificados y, luego, en caso de una respuesta negativa a esta pregunta, cudles son los ajustes
que se deberia hacer al disefio mas detallado y especifico del sistema existente para que dichas
tendencias no sean un obstaculo al logro de sus objetivos.

El antiguo vs el nuevo sistema de pensiones

Durante el debate reciente sobre posibles reformas, se han presentado algunas propuestas
para volver al antiguo sistema previsional. El supuesto implicito en el que ellas se sustentan es
gue un sistema financiado sin acumulacién de reservas (llamado “de reparto”) estaria mejor
preparado que el sistema de ahorro individual para resolver los desafios que hoy enfrentan las
pensiones de vejez.
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Sin embargo, no hay ninguna caracteristica de los sistemas de reparto que permita suponer que
ellos puedan enfrentar con éxito esta situacién. Asi, tomar el camino de regreso a nuestro
antiguo sistema previsional representaria un grave error. De hecho, la experiencia histérica de
nuestro pais aporta suficiente evidencia respecto a la magnitud de las debilidades y limitaciones
de los sistemas de reparto. Ademas, en otras dimensiones, el sistema de pensiones de ahorro
individual también tiene importantes ventajas, que no se pueden perder, respecto a la
alternativa del sistema de reparto.

Nivel de las pensiones de vejez

Tres tendencias que estan impactando negativamente sobre las pensiones de vejez en el
sistema de ahorro individual -baja densidad de cotizaciones; sub-declaracién de ingresos; y
mayores expectativas de vida de los pensionados, golpean con similar -o incluso mayor- fuerza
a un sistema de reparto con formulas de beneficio definidos.

En primer lugar, todos los factores que llevan a una baja densidad de cotizaciones en el sistema
de ahorro previsional individual, tales como carreras laborales interrumpidas, movimientos
entre sectores formales e informales de la economia, retiros anticipados, entrada tardia al
mundo laboral, desempleo, etc., hacen también bajar las pensiones en un sistema de reparto.

Por ejemplo, conforme a las férmulas usadas para calcular las pensiones en el antiguo sistema
previsional, por cada afio menos de cotizaciones la pensién disminuye entre 1,0 y 3,3 puntos
porcentuales, segln se trate del Servicio de Seguro Social (SSS) o Caja de Empleados Publicos
(CANAEMPU), respectivamente (ver Tabla II-1).

Mas aun, en ninguno de los antiguos regimenes previsionales se generaba derecho a pensién
de vejez con menos de diez afios de cotizaciones. Como consecuencia de esta regla, el sistema
de reparto dejaba a un gran porcentaje de afiliados sin pensién y, ademas, sin la posibilidad de
recuperar aunque sea parte de los ahorros realizados?. De hecho, de haberse aplicadouna
disposicidon similaren el sistema de ahorro individual, aproximadamente la mitad de los
pensionados por vejez que hoysi reciben pensién, no habrian tenido el derecho respectivo.

256lo la Caja de Empleados Particulares (EMPART) permite que sus afiliados recuperen sus cotizaciones en caso que no cumplan
con los afios minimos para obtener pension.
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Tabla II-1. Requisitos para pensionarse — Ex Cajas de Prevision

. N° minimo de afios . .. ‘s
Ex caja . Condicién adicional Monto de Pensién
cotizados

Densidad de 50% desde Para 10 afios

15,4 Hombres e cotizaciones: 50% del
la fecha de afiliacion en
SS.S el caso de los hombres Sueldo Base
020 afios de Para 30 afios
10 Mujeres cotizaciones cotizaciones: 70% del

Sueldo Base

Ser imponente activo a

la fecha desolicitar la
EMPART 10 afios pension. O cumplir

edad legal en los 2 afios

Sueldo Base x (N° afios
cotizados/ 35)

de cesado los servicios.

Ser imponente activo a
CANAEMPU 10 afios la fecha de solicitar la
pension.

Sueldo Base x (N° afios
cotizados/30)

Fuente: Subsecretaria de Previsién Social

En segundo lugar, en todos los sistemas de pensionesque se financian con la recaudacién de
cotizaciones previsionales, sean de ahorro o de reparto, el nivel de las pensiones de vejez
dependera de cudles sean las remuneraciones por las que efectivamente se cotiza. En
consecuencia, los problemas asociados a la sub-declaracion de ingresos y a la alta proporcion
de componentes no imponibles en la remuneracién, que hoy impactan sobre las pensiones de
vejez en el sistema de ahorro individual, también las afectan negativamente en un sistema de
reparto.

Finalmente, el aumento en la expectativa de vida de los pensionados contribuye a desfinanciar
un sistema de reparto (con las cotizaciones de los trabajadores activos hay que pagar pensiones
por un mayor numero de afios a los pasivos) y,en algin momento, lo puede obligar ya sea a
modificar las formulas de beneficio, para reducir el monto de las pensiones,a aumentar las
exigencias para obtenerlos, o a aumentar las cotizaciones que pagan los trabajadores activos.
Por cierto, estos mecanismos de ajuste son similares a los que puede usar un sistema de ahorro
individual para hacer frente al problema.
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En consecuencia, establecer en Chile un sistema de pensiones financiado sin reservas
financieras suficientes no serviria para mejorar las pensiones de vejez de forma sostenida en el
tiempo.

En particular, volver al antiguo sistema de reparto no daria solucion al problema de las
pensiones de los mas pobres. Como se dijo, en un sistema de reparto las pensiones también
dependen del nimero de cotizaciones pagadas a lo largo de la vida laboral y del nivel del salario
imponible. Quien cotiza por menos tiempo y por menores salarios recibird una pension mas
baja, o puede llegar a perder todo lo ahorrado si no alcanza el requisito de afios de cotizacién o
no cumple con los requisitos de densidad de cotizaciones que fijen las normas respectivas.

Costos comparados

Las desventajas del antiguo sistema previsional de reparto se hacen aun mas evidentes cuando
comparamos sus costos con los del actual sistema.

La tasa de cotizacién al actual sistema de ahorro individual estd compuesta por la tasa
obligatoria del 10% de la remuneracidon imponible y la comision cobrada por la AFP (en
promedio, 1,48% de la remuneracion imponible), ambas de cargo del trabajador, mas el costo
del seguro de invalidez y sobrevivencia -1,26%- de cargo del empleador. En total, un promedio
de 12,74% de la remuneracion imponible.

En el sistema antiguo, cada régimen previsional tiene su propia tasa de cotizacién. En el caso de
los tres regimenes de mayor tamafo, las tasas de cotizacién para pensiones van desde un
19,03% a un 20,15%, de cargo del trabajador. Esto significa entre 6,30 y 7,42 puntos
porcentuales mas que en el sistema de ahorro previsional individual (ver Tabla II-2).

El impacto de esta diferencia en costos sobre las pensiones es significativo. De hecho, si se
cotizara en el sistema de ahorro previsional individual lo que se cotiza en el antiguo sistema
previsional de reparto, las pensiones de AFP serian mas altas, comparadas con cualquiera de las
entidades de dicho sistema.

Por ejemplo, al comparar con el SSS, la diferencia en favor de la pension de vejez del sistema de
ahorro individual seria de 50%; al comparar con EMPART la diferencia seria de 33%; y al
comparar con CANAEMPU, de 3% (ver Tabla II-2).

En consecuencia, el sistema de ahorro previsional individual puede lograr las mismas pensiones
gue el sistema de reparto, a costos sustancialmente inferiores; o, con las mismas tasas de
cotizacion establecidas para el sistema de reparto, podria lograr pensiones sustancialmente
mayores.
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Tabla II-2. Comparacion pensiones antiguo sistema vs AFP

Tasa cotizacion Pensidn sistema antiguo Pension AFP
19,10% (SSS) $299.705 $449.394
20,15% (EMPART) $356.198 $474.120
19,03% (CANAEMPU) $434.508 $ 447.767

Fuente: Estimaciones Subsecretaria de Prevision Social
Supuestos: Ver Anexo 1.

Equidad

En el actual sistema de pensiones todos los trabajadores cotizan el mismo porcentaje de su
remuneracion imponible, y se pensionan bajo las mismas condiciones, sin que existan
diferencias segun cuadl sea el sector de actividad econdmica donde se desempefien o gremio al
que se pertenezca.

Por otra parte, quienes no han tenido suficiente capacidad de ahorro durante su vida
activa,igualmente tienen derecho a recibir una pensién con su ahorro previsional. Si el monto
de esta pension es bajo, y no disponen de otras fuentes de ingreso, entonces reciben un
complemento de pensidon (en caso de cumplir con los requisitos), de un sistema financiado con
el presupuesto publico. De esta forma se asegura que la ayuda del Estado se concentre en
qguienes mas lo necesitan y se evita, ademas, transferir al publico la carga de financiamiento de
pensiones que solo beneficiarian a grupos organizados con mayor poder de influencia, tal como
sucedid una vy otra vez en el antiguo sistema de pensiones.

Asi, un aspecto destacado del actual sistema de pensiones es su equidad. Chile tiene hoy un
sistema de pensiones que ofrece proteccion a los trabajadores de menores ingresos,integrado
ademads por un Unico esquema de pensiones contributivas de vejez para todos sus trabajadores,
practicamente sin distinciones seguin sector econémico o empresas>.

La situacion anterior contrasta drasticamente con el panorama que se observaba en el antiguo
sistema de pensiones de reparto. De hecho, ya en 1968 el ex Presidente E. Frei Montalva sefialé
que el sistema de pensiones entonces existente no era precisamente un sistema de seguridad

3 Las Unicas excepciones se encuentran el caso de los sistemas de pensiones para las Fuerzas Armadas y de Orden y Seguridad.
Ademas, aun quedan 62.476 cotizantes y 727.987 pensionados de los antiguos regimenes previsionales (Instituto de Prevision
Social, Agosto 2013).
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social, sino mas bien un sistema con altos costos administrativos, injusto, regresivo y capturado
por los intereses de grupos de presion®.

Ese resultado no deberia extrafar, pues la fragmentacion de programas previsionales es un
resultado probable de un sistema que no acumula reservas financieras y con administraciéon
centralizada, especialmente si este se encuentra en la etapa de acumulacién potencial de
excedentes (flujo de cotizaciones recaudadas mayor que el flujo de pensiones pagadas). En
general, los sistemas que no establecen derechos de propiedad sobre las cotizaciones muestran
muy baja capacidad para resistir presiones de grupos organizados que buscan mayores
beneficios y condiciones especiales de pensidn, pues resulta dificil para la opinion publica
entender la relacidon que existe entre mayores pensiones para las generaciones presentes y
menores pensiones (0 mayores cotizaciones) para las generaciones futuras.

En contraste a la opacidad de transferencias entre generaciones que se produce en el contexto
de un sistema de reparto, en un sistema de ahorro individual las eventuales transferencias
entre trabajadores activos y pensionados son transparentes, pues deben fluir directamente
desde el presupuesto publico hacia las pensiones de los beneficiarios. Esta caracteristica ayuda
enormemente al control social de dichas transferencias y a sostener la equidad de largo plazo
del sistema.

Impactos sobre la economia

Segun ha sido extensamente documentado, la adopcién del sistema de pensiones de ahorro
individual significd para Chile un impulso relevante en su proceso de desarrollo econdmico, que
se ha estimado entre 8% y 10% del crecimiento acumulado desde la reforma del afio 1981°.

Este resultado se explica por la suma de efectos positivos de la reforma sobre el desarrollo del
mercado de capitales (producto de la acumulacion de fondos y de la evolucién de regulaciones
financieras, proceso necesario para crear un marco institucional adecuado para la inversién de
los fondos de pensiones); sobre el ahorro (por los efectos de la reforma sobre el ahorro de los
sectores publico y privado); y sobre el mercado del trabajo (por el menor costo y la mayor
movilidad de la mano de obra, al eliminarse los regimenes de pension especiales y debilitarse
incentivos para el trabajo informal).

Estos logros son particularmente relevantes, y se deben preservar. De hecho, un sistema de
pensiones que no contribuya al desarrollo econdmico y, en particular, que frene la creacién de
empleo y la productividad, dificilmente podra ser viable en el largo plazo.

4 Ver Frei y Zaldivar (1968).
5 Ver Corbo y Schmidt-Hebbel (2003) y Fuentes (2013).
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El camino a seguir

A lo largo de los afios, distintas condiciones que influyen sobre los resultados del sistema de
pensiones chileno han cambiado sustancialmente. Esta situacién implica desafios importantes,
algunos de los cuales ya habian sido diagnosticados, y que se han intentado enfrentar con
reformas anteriores.

Destacan los sucesivos perfeccionamientos al régimen de inversiones de los fondos de
pensiones, que hoy permiten a las administradoras (y a los propios afiliados) estructurar
portafolios con las combinaciones mas adecuadas de retorno y riesgo, que sirven para
transformar eficientemente las cotizaciones en capital disponible para financiar pensiones.

Destaca también el desarrollo de incentivos para el ahorro previsional voluntario, que es un
complemento absolutamente necesario al ahorro obligatorio; el desarrollo de mecanismos para
incorporar a los trabajadores independientes al sistema previsional; y las iniciativas para
mejorar las pensiones de las mujeres. Y, finalmente, destaca el desarrollo y consolidaciéon de un
programa de pensiones solidarias que ha permitido avanzar en la solucién del problema de las
pensiones de los trabajadores de menores ingresos.

Sin embargo, la evidencia permite concluir que estos cambios no han sido siempre suficientes o
efectivos, y que persisten desafios que se deben enfrentar con nuevas propuestas. Es entonces
indudable que aun queda camino por recorrer en cuanto al perfeccionamiento del sistema de
pensiones, y que se hace necesario evaluar, decidir e implementar los ajustes que sean
necesarios para que cumpla con los objetivos que se le han fijado. Por lo dem3s, esta situacién
no deberia sorprender ni alarmar. Todos los sistemas de pensiones, cualesquiera sean sus
caracteristicas especificas, deben evolucionar segin cambien las condiciones econdmicas y
sociales del contexto en el cual estan insertos y, por lo mismo, estan inevitablemente sujetos a
evaluacidn y ajustes periddicos.

Pero las reformas que necesita el sistema de pensiones chileno no pasan por un cambio de su
estructura. Por el contrario, una estrategia de reforma exitosa debe preservar los elementos
esenciales de disefio que hoy caracterizan a nuestro sistema previsional.

En particular, por la naturaleza de los desafios que se enfrentan, la estrategia de reformas
requiere, principalmente, de cambios en algunos de los parametros mas relevantes del sistema
y un muy importante esfuerzo de educaciéon y difusién. Junto con estos cambios se debe
mantener y potenciar la actual estructura del sistema previsional, con sus tres componentes (o
“pilares”) principales:
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v El “sistema de pensiones solidarias”, financiado con aportes del presupuesto
publico, y que cumple un rol de ayuda para quienes no pueden hacer ahorro
previsional durante su vida laboral o no hacen ahorro suficiente que les permita
cubrir los aios de retiro con dignidad.

v El “sistema de pensiones de ahorro individual obligatorio”, que cubre a quienes
participan de manera regular en el mercado de trabajo formal y sirve para
transformar eficientemente las cotizaciones en capital que luego servird para
financiar las pensiones.

v' El “sistema de ahorro previsional voluntario”, que ayuda a mejorar las pensiones de
guienes tienen capacidad y voluntad de ahorro.
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III. Situacion de las pensiones de vejez en el sistema de ahorro
individual

I11.1 Expectativas versus realidad

Por su propia naturaleza, el sistema de ahorro individual no hace promesas sobre los niveles de
las futuras pensiones de vejez. Sin embargo, la evidencia sugiere que los afiliados a las AFP
esperan (o desean) pensiones de vejez que representen un 70% -0 mas- de sus “Ultimos
salarios.”®

Al menos para el componente obligatorio de un sistema de pensiones, este nivel de
expectativas es alto. De hecho, la OIT sugiere una tasa de reemplazo de 45% para aquellos
trabajadores que contribuyeron al sistema de pensiones durante mas de 30 afios.’

Sin embargo, las expectativas de pensidn han sido alimentadas, desde los inicios del sistema de
ahorro individual, por proyecciones de este orden de magnitud sobre lo que podrian obtener
individuos con carreras laborales completas.2Ademas, en el propio disefio del sistema existen
elementos que sugieren que el objetivo de la politica publica previsional es que las pensiones
representen no menos del 70% del salario. Por ejemplo, la pensidn de invalidez total es igual al
70% del Ingreso Base (el cual, en su origen, era equivalente al promedio de remuneraciones del
ultimo afio y hoy es igual al promedio de los Ultimos 10 afios); se puede retirar Excedente de
Libre Disposicion cuando existe una diferencia positiva entre el saldo ahorrado y el capital
necesario suficiente para financiar una pension equivalente al 70% del promedio de
remuneraciones de los ultimos 10 afios; y sdlo es posible ejercer el derecho a pension
anticipada cuando la pensién alcanza 70% del promedio de remuneraciones de los ultimos 10
afos.

Por otra parte, la tasa de reemplazo promedio de los paises miembros de la OECD es de 65,8%°,
referencia que también ha estado presente en los debates sobre pensiones en el pais.

De esta forma, la aspiracion de una tasa de reemplazo del 70% de los ultimos salarios — que, se
puede entender, corresponde a la suma de los componentes obligados y voluntarios de las
pensiones- se encuentra instalada en la opinidn publica y representa el umbral contra el cual
los resultados del sistema son comparados.

6Cadem (2013, p.2). La Encuesta de Proteccidn Social del afio 2009 muestra que 79% de los encuestados cree que su pension
de AFP sera calculada sobre la base del salario de los ultimos afios.

70IT, 1967.

8Por ejemplo, ver Pifiera (1990, p.18) “En efecto, era preferible fijar el porcentaje de la cotizacion que definir de antemano el
monto de la pensidn resultante. Si todo iba razonablemente bien, nuestros cdlculos indicaban que, ahorrando mensualmente un
10% de la remuneracion, las pensiones podrian alcanzar a montos equivalentes al 70% de ella al final de la vida de trabajo".

9 OECD (2013).
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En muchos casos, y particularmente en el caso de las mujeres, los resultados del sistema
contrastan con estas expectativas.

Por ejemplo, un estudio de la Superintendencia de Pensiones muestra que quienes se
pensionaron entre enero de 2012 y mayo de 2013 (por vejez o anticipadamente), habiendo
cotizado durante mas de 30 anos en el sistema de AFP, obtuvieron pensiones -solo del
componente obligatorio- que representan un 54% (66% en el caso de los hombres y 42% en las
mujeres) de las remuneraciones por las que efectivamente cotizaron en promedio durante los
ultimos 10 afios (esta es la llamada “tasa de reemplazo”).°

Este promedio esconde una gran variedad de casos; de hecho, la mediana de la tasa de
reemplazo para ese grupo es de 48% (38% para mujeres y 62% para los hombres), lo que
significa que la mitad de estos pensionados tienen tasas de reemplazo iguales o inferiores a
48% (ver Tabla IlI-1).

Tabla Ill-1. Tasa de Reemplazo Neta
Pension sobre el promedio remuneraciones ultimos 10 anos (*)
Pensionados 01/2012 — 05/2013

+ de 30 afios de cotizacion

promedio mediana
Hombres 66% 62%
Mujeres 42% 38%
Total 54% 48%

Fuente: Superintendencia de Pensiones
(*) Promedio remuneraciones Uultimos 10 afios, con un maximo de 17 ceros
(metodologia utilizada para evaluar elegibilidad para retiro anticipado).No se considera
eventuales beneficios del Pilar Solidario ni, en el caso de pensionados que ademas
reciben pension de sobrevivencia. El calculo corresponde a tasas de reemplazo
“netas”, esto es descontando a la pension la cotizacién de salud, y al salario las
cotizaciones para AFP y salud.

10 Superintendencia de Pensiones, sobre la base de informacién administrativa de los pensionados AFP entre Enero 2012 y
Mayo 2013. Para llegar a los resultados de las Tablas IlI-1 y 11I-2:

a) Se eliminan de la muestra a los pensionados con fecha de afiliacion igual a o superior al afio 2008. Esto, con el objeto
de limpiar el efecto de quienes se afiliaron solo para obtener el Bono por Hijo, y cuentan con muy poco tiempo
contribuyendo al sistema.

b) Se deja en la muestra solo a pensionados que se afiliaron al sistema de AFP con 35 afios de edad o menos.

c) No se considera a los pensionados cuya Ultima cotizacién fue por un ingreso inferior a 0.5 salarios minimos. Con esto
se evita sesgar la medicidn de tasas de remplazo, que sedistorsionan cuando los ultimos salarios son muy bajos.

- 1
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Para grupos importantes de afiliados al sistema de pensiones, existe, en consecuencia, una
brecha relevante entre sus expectativas (o aspiraciones) de pensién de vejez y el nivel de
pensiones que efectivamente recibiran. Esta brecha resulta especialmente relevante en el caso
de pensionados de ingresos medios y altos, que no son beneficiarios del Pilar Solidario (los
resultados mostrados en la tabla anterior no entregan informacion de las tasas de reemplazo
gue se obtienen cuando, ademas de la pensidon autofinanciada, se recibe Aporte Previsional

Solidario).
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Educacion previsional

En muchos casos, las expectativas de pensidon no se ajustan a los resultados que algunos
trabajadores deberian esperar en consideracion a su propia historia laboral y previsional.

Por ejemplo, que los trabajadores que se incorporan tardiamente al mundo de trabajo formal
ocotizan durante una baja proporcién de su vida laboral esperen pensiones de vejez
autofinanciadas similares a susultimos salarios, sugiere que existe una muy insuficiente
educacion previsional.

De hecho, se dispone deabundante evidencia que da cuenta de la falta de conocimiento de la
poblacién sobre el sistema de ahorro previsional individual. Por ejemplo, los resultados de la
Encuesta de Proteccion Social (2009) muestran que 85% de las personas no sabe cuanto es el
porcentaje de su salario que destina al ahorro para sus pensiones; sélo 1 de cada 3 sabe en qué
fondo estan sus ahorros previsionales; un poco mas de 40% conoce el monto acumulado en su
cuenta de capitalizacién individual; y 80% desconoce la formula de calculo de las pensiones.

Un reciente estudio cualitativo sobre percepciones del sistema previsional, entregé resultados
similares!!. Asi, un gran porcentaje de los entrevistados desconoce completamente el
porcentaje del sueldo que se cotiza; el nivel de comisiones; la existencia de distintos fondos de
riesgo; etc. De igual forma, una parte importante de ellos asumia erréneamente que el monto
de pensidn a entregar se calcula sobre la base de los ingresos de los ultimos afios.

El mismo estudio detectéd un bajo interés de la poblacion por informarse sobre materias
previsionales, que sélo tenderia a incrementarse levemente al acercarse la edad de pension (en
parte ello podria explicarse pues los encuestados estiman que la responsabilidad de informar a
los cotizantes sobre el funcionamiento y los detalles del sistema previsional no es propia, y
recae principalmente en el Estado y las AFP). Ademas, se documenta una critica generalizada
por la dificultad de acceso que existiria a informacion sobre el sistema previsional y por la
complejidad de la escasa informacidn disponible.

El estudio permite también concluir que el nivel y detalle de conocimiento del sistema de
ahorro individual estaria fuertemente correlacionado con el nivel socioecondmico de los
individuos (a mayor nivel socioecondmico, mayor conocimiento) y con la edad (a mayor edad,
mayor conocimiento).

Este ultimo resultado es consistente con los hallazgos de la literatura académica mas reciente
gueconcluye, ademas, que el nivel de conocimiento sobre el sistema previsional afecta la
disposicion a contribuir - tanto con la cotizacién basica como con ahorro voluntario - y que la

11Cadem (2013).
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recepcion y la lectura de la cartola que envian las AFP a sus afiliados, mejoran el conocimiento
previsional.!?

Es entonces indudable que una educacion previsional mds completa y oportuna, que ayude a
los individuos a comprender la relacidn entre nivel, frecuencia y momento de las cotizaciones
pagadas y la pensién de vejez a obtener, generaria también expectativas de pensién mas
ajustadas a la realidad.

12| anderretche, O. y C. Martinez (2013); Martinez, C. y C. Sahm (2009); Fajnzylber, E., G. Plaza y Reyes (2009).
13 Art 1. Decreto Supremo N°78, Ministerio del Trabajo y Previsidn Social.
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Crecimiento de salarios

Otro factor que alimenta la brecha entre las expectativas de pensién y las pensiones
efectivamente recibidas, es el aumento de salarios reales que se ha observado en la economia
chilena durante los ultimos afios,tendencia que refleja el impacto del crecimiento econdmico
sobre la creacion de empleos y la demanda por trabajo.

Asi, en el periodo Enero de 2006 a Julio de 2013, las remuneraciones reales de los cotizantes al
sistema de pensiones aumentaron, en promedio,un 2,4% real anual*®.

Grdfico Illl-1. Variacion indice de Remuneraciones Reales y tasa de desocupacion
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Fuente: Estimaciones Subsecretaria de Prevision Social sobre la base de datos del Instituto Nacional de Estadisticas,
www.ine.cl

Particularmente llamativo es el hecho que, aunque las cohortes mas jovenes, tanto de hombres
como de mujeres, tienden a tener mayores incrementos de salarios, en el periodo analizado
también se observa incrementos de salarios para las cohortes mas préximas a la edad de
pension. Por ejemplo, el salario real de los afiliados hombres al Seguro de Cesantia que entre
Julio del 2012 y Julio del 2013 cumplieron 65 afios de edad, aumentd en 3,7% anualentre los

14 Promedio variacion real dic.-dic. remuneraciones promedio cotizantes AFP (www.spensiones.cl).
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anos 2006 y 2012, mientras que el de las mujeres que cumplieron 60 afios durante el mismo
periodo, aumentod 3,4% (ver Grafico I11-2).%°

Grdfico llI-2. Variacion real anual de las remuneraciones de los dfiliados
al Seguro de Cesantia, por cohortes de edad
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Fuente: Subsecretaria del Trabajo sobre la base de informacién del Seguro de Cesantia

Como la mayoria de las personas se forma expectativas de pension sobre la base de los ultimos
salarios que recibe, el aumento registrado en los salarios en edades cercanas a la edad de retiro
se traduce entonces en demandas por pensiones mayores a las que se puede financiar con las
cotizaciones pagadas durante toda la vida activa. En efecto, si las remuneraciones crecen
durante toda la vida laboral, mayor sera la diferencia entre el salario promedio sobre el cual se
pagan cotizaciones, y los ultimos salarios recibidos por el trabajador inmediatamente antes de
la edad de pension.

La trayectoria de los salarios a lo largo de la vida laboral tiene también efectos sobre el nivel de
salario promedio que se usa para calcular la tasa de reemplazo. Asi, bajo un escenario de
remuneraciones crecientes en el tiempo, mientras menor sea el nimero de anos que se utilice
para estimar la remuneracién de referencia en la medicion de tasa de reemplazo, menor serd
también la tasa de reemplazo calculada. Por el contrario, mientras mayor sea ese numero de
afios, mayor sera la tasa de reemplazo estimada.

15 Estimaciones Subsecretaria de Previsidn Social sobre la base de informacion del Seguro de Cesantia. Se analizaron paneles de
individuos que hubieran cumplido la edad relevante entre Julio 2012 y Julio de 2013. Para mantener el tamafio del panel
constante durante el periodo de analisis (2004-2012), se descartd a todos los individuos que no presentaran cotizacién en
alguno de los afios del periodo.
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Por ejemplo, sin crecimiento de salarios durante los ultimos 10 afios de vida laboral, la tasa de
reemplazo neta, medida sobre la Ultima remuneracién, de un trabajador que comienza a cotizar
a los 21 afios es de 72%; con crecimiento de salarios de 1,5% al afio, esta tasa de reemplazo cae

a 63% (ver Tabla lll-2).

Tabla IlI-2. Efecto trayectoria de remuneracion sobre pension y tasa de reemplazo

Variacion - Remuneracién . Tasa de Tasa de
By Ultima o Saldo total  Pensidn
remuneracion ., promedio ult. i . reemplazo reemplazo
i - remuneracion - acumulado financiada ]
ult. 10 afos , , 10 afios , , ult. Rem. 10 dlt. Rem.
(1) (2) (3) (4) (4)/(1) (4)/(2)
-1% $346.005 $363.837 $46.865.063 $231.917 79% 76%
0% $382.587 $382.587 $47.127.074 $233.213 72% 72%
1,5% $ 444.008 $578.077 $47.547.819 $235.295 63% 67%

Fuente: Estimaciones Subsecretaria de Prevision Social.
Supuestos: Ver Anexo 1. Tasa de reemplazo netas, después de deduccién de cotizaciones.

Pero la brecha de expectativas y realidad de las pensiones de vejez se explica también por
cambios en las condiciones sociales, demograficas y econdmicas que enfrenta el sistema
previsional y que estan impactando negativamente sobre el nivel de las pensiones.

Por lo mismo, esta brecha no se cerrara exclusivamente con politicas - necesarias e importantes
- que contribuyan a mejorar la educacion previsional y que lleven a las personas a hacer
esfuerzos por complementar sus cotizaciones obligatorias con ingresos provenientes de planes
de ahorro previsional voluntario y otras fuentes de ahorro. En particular, si no se ajustan
algunos de sus parametros, el sistema de pensiones enfrentara dificultades para entregar lo

gue hoy se le pide.
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II.2 Amenazas a las pensionesde vejez

Existen cuatro elementos que estdn impactando negativamente sobre el nivel absoluto de las
pensiones de vejez en el sistema de ahorro individual:

v’ BajonUmero de afios cotizadosdurante la vida laboral (baja “densidad de
cotizaciones”)

v" Elusién previsional

v" Aumento de las expectativas de vida de los pensionados

v Menor rentabilidad del ahorro previsional

A. Bajo nitmero de afios cotizados durante la vida laboral

Una proporcion importante de trabajadores cotiza durante muy pocos afos de su vida activa.
Esta situacion tiene efectos negativos de importancia sobre el nivel de las pensiones de vejez.

Durante su vida laboral los hombres cotizan, en promedio, 24,2 afios, mientras que las mujeres
lo hacen sdlo 14,5 afios'®. Esto implica una densidad de cotizaciones a lo largo de la vida laboral
(meses cotizados desde edad de afiliacion/meses totales contados desde la edad de afiliacion
hasta la edad legal de pension) de 56% para los hombres, y de 43% para las mujeres.

Aunque el promedio esconde realidades muy distintas -afiliados con muy bajas densidades, y
otros con densidades altas- destaca que un 35% de los hombres tiene densidad de cotizacion
inferior a 40%, y un 50% cotiza por menos del 60% de su vida laboral. En el caso de las mujeres,
un 35% cotiza por menos del 20% de su vida laboral, mientras que un 62% lo hace por menos
del 60% del tiempo (ver Grafico Ill-3).

Las densidades de cotizacién son también diferentes segin la edad y la remuneracion de los
afiliados. En particular, a mayor edad y mayor nivel de remuneraciéon, mayor también es su
densidad (ver Gréfico Ill.4). Esto refleja una mayor estabilidad en los empleos a medida que se
adquiere mas experiencia laboral, y menores tiempos de desempleo entre un trabajo y otro
para afiliados de mayor edad en comparacidn a los mas jévenes.

16 Estimado en base a afios cotizados por individuos de 48 - 52 afios (esta cohorte ha cotizado exclusivamente en el sistema de
AFP). A la informacion de afios efectivamente cotizados, se agrega estimacion de afios por cotizar hasta la edad de pension
(afios remanentes hasta edad legal de pensién, multiplicado por densidad de cotizaciones para el tramo relevante de edad).
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Grdfico llI-3. Densidad de cotizacion por género
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Fuente: Estimaciones Subsecretaria de Prevision Social sobre la base de informacion administrativa de la
Superintendencia de Pensiones a Mayo 2013.

(*) Se eliminaron afiliados menores de 40 afos, para medir densidad durante un periodo prolongado de actividad
laboral.

Grdfico lll-4. Densidad de cotizacion segun edad y salario
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Fuente: Estimaciones Subsecretaria de Previsidn Social, sobre la base de
informacién administrativa AFP, a mayo 2013
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;Por qué la baja densidad de cotizaciones?
Historias laborales

Los resultados de densidad de cotizacidn se explican principalmente por la distribucién de la
vida laboral entre las diferentes categorias ocupacionales.

Los individuos pasan, en promedio, 40% de su vida laboral como empleados con contrato; 30%
inactivos; 17% como empleados por cuenta propia; 8% como empleados sin contrato; y 6%
desempleados?’.

Con todo, existen diferencias significativas en las historias laborales de hombres y mujeres.
Mientras los hombres pasan un mayor porcentaje de su vida laboral trabajando bajo contrato
(50%) y estan, en promedio, no mas del 11% del tiempo fuera del mercado del trabajo, las
mujeres pasan un mayor porcentaje de su vida laboral (47%) fuera del mercado del trabajo (ver
Gréfico IlI-5). Ademas, mientras estan en el mercado laboral, los hombres pasan un 33% del
tiempo trabajando por cuenta propia o sin contrato, situaciones en que las mujeres solo pasan
el 17% de su vida laboral.

Grdfico llI-5. Descomposicion historia laboral en categorias de ocupacion
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Fuente: Estimaciones Subsecretaria de Previsidn Social, sobre la base de historial laboral EPS 2002-
2004-2006 y 20009.

Estos resultados son relevantes pues el porcentaje de cotizaciones durante la vida laboral estd
directamente asociado al tipo de empleo. En particular,mientras la baja densidad esta asociada
a episodios de trabajo por cuenta propia (hombres) o de inactividad (mujeres), la alta densidad
se relaciona directamente, tanto para hombres como para mujeres, con el hecho de ser
trabajador dependiente (ver Grafico IlI-6).

17 Estimaciones Subsecretaria de Prevision Social, sobre la base de historial laboral Encuesta EPS 2002-2004-2006 y 2009.
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Asi, entre los trabajadores dependientes, que representan al 63% de los ocupados, un 92%
declara cotizar. Mientras que en el caso de los independientes e informales, sélo un 42% y un
18%, respectivamente, declara cotizar'®.

Grdfico lll-6. Descomposicion historia laboral en categorias de ocupacion
por tramos de densidad
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Fuente: Estimaciones Subsecretaria de Prevision Social, sobre la base de historial laboral EPS 2002-2004-2006 y 2009.

A partir del ano 2015, los trabajadores a honorarios deberan cotizar, sin posibilidad de eximirse
de la obligacion. Aunque este cambio legal probablementemejorara los resultados de
densidad de cotizacién, no sera suficiente para resolver el problema. Esto es evidente en el
caso de las mujeres, que solo trabajan por cuenta propia un 9% de sus vidas laborales, pero
tampoco se deberia esperar que la obligacion de cotizar por los honorarios recibidos resuelva
totalmente el problema de densidad en el caso de los hombres.

Esto se explica por distintos factores. En primer lugar, existe trabajos por cuenta propia que no
estan asociados a la emisidon de boletas de honorarios y que, aun después del cambio legal,
guedan exentos de la obligacion de cotizar.

Por otra parte, el pago de cotizaciones depende no solo de la categoria ocupacional, sino
también de la formalidad del trabajo que se desempefie y del nivel de ingresos laborales. Al
respecto, destaca el hecho que un alto porcentaje de los trabajadores con menores ingresos
laborales trabaja en categorias de ocupacién asociadas a baja probabilidad de cotizaciéon, como

18 Estimaciones Subsecretaria de Previsidn Social sobre la base de informacidn CASEN 2011.
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es el empleo informal e independiente que no emite boletas, y tienen periodos de desempleo
mas prolongados(verGrdfico Ill-7).

Grdfico lll-7. Descomposicion historia laboral en categorias de
ocupacion segun ingreso laboral
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Fuente: Estimaciones Subsecretaria de Prevision Social,sobre la base dehistorial laboral EPS 2002-2004-2006 y 2009.

El nivel absoluto de ingreso laboral parece también influir sobre la densidad de cotizaciones.
Asi, la evidencia muestra que la probabilidad de estar cotizando aumenta con el nivel de
ingreso laboral, para todas las categorias de ocupacion (ver Grafico 111-8). Posiblemente esto se
explique por los mayores incentivos a evadir el pago de cotizaciones de quienes tienen ingresos
laborales mas bajos. Ademads, el nivel de ingresos de los trabajadores esta directamente
relacionado con el nivel de conocimiento del sistema previsional, el cual a su vez esta
positivamente correlacionado con la disposicidn a cotizar en el sistema previsional®®.

Grdfico llI-8. Probabilidad de cotizar, segun categoria

19Hay que considerar también la posibilidad que la obligacién de cotizar por los honorarios recibidos signifique un aumento en
la evasion. La magnitud del efecto dependera de las elasticidades de la demanda y de la oferta por trabajo, asi como también
de la valoracidn que el trabajador le dé a la cotizacion. Mientras mas se valore la tasa de cotizacién, menor es el incentivo a la
informalidad (ver Repetto y Vega, 2013). La educacién previsional debe ser entonces un complemento de la obligaciéon de
cotizar.
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Probabilidad de cotizar
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Fuente: Estimaciones Subsecretaria de Previsidn Social, sobre la base de CASEN 2011.

Por ultimo, la evidencia muestra que la edad también influye directamente sobre la densidad
de cotizaciones. En el caso de los jovenes, la menor densidad de cotizaciones se explica en gran
parte por una mayor precariedad del empleo, por entradas y salidas mas frecuentes del
mercado laboral, y por mayor dificultad para encontrar trabajo (ver Grafico 111-9).
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Grdfico 1lI-9. Descomposicion por situacion laboral
y tramo etario, Jul-Sept 2013
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Fuente: Estimaciones Subsecretaria de Prevision Social sobre la base de informacidon Nueva Encuesta
Nacional de Empleo, Julio-Sept 2013, INE.

Evasion
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El no pago de cotizaciones previsionales - o evasion - es otra explicacion de la baja densidad de
cotizaciones.

Se produce evasion tanto cuando existe un contrato de trabajo y las cotizaciones no se pagan, o
se paga por menos de lo que corresponde, o cuando, existiendo una relacidon de dependencia y
subordinacién entre el trabajador y su empleador, no existe un contrato de trabajo (en este
ultimo caso, la evasidn es el resultado de una situacion de evasion laboral).

La magnitud del problema de evasidn es relevante. Para el trimestre agosto - octubre de 2013,
el INE estima el nimero de trabajadores dependientes en 5.735.780. Estos trabajadores estan
obligados por ley a cotizar. Sin embargo, en esa fecha, y conforme a la Nueva Encuesta Nacional
de Empleo, solo el 82,4% declaré pagar las cotizaciones, lo que significaria un 17,6% de
evasion.?®

Otro estudio reciente?!concluye, sobre la base de cifras de la CASEN para el afio 2011, que la
evasion laboral (trabajadores asalariados sin contrato), era de 13,2%, (concentrandose en la
agricultura, comercio, construccidén vy transporte), mientras que la evasion previsional
(trabajador asalariado con contrato que no tiene cotizaciones),era de 5,7%. De esta forma, se
estima que el 18,9% de los asalariados no estaria cotizando. El mismo estudio, esta vez sobre la
base de la informacion de la Encuesta de Proteccidn Social 2009, estima que la evasién laboral
alcanza el 14,7% y la evasién previsional el 3,1%, con una evasion total del 17,4%.

Asi, se concluye que la evasion de pago de cotizaciones, cualquiera sea la forma que se mida,
estd en el rango de 17% a 20%. En otras palabras, una de cada cinco cotizaciones no se paga.

Tanto por su magnitud como por las dificultades de control, la evasion laboralrepresenta el
principal desafio a resolver para disminuir la evasion en el pago de cotizaciones.
De hecho, las acciones de cobranza de cotizaciones que, se sabe con certeza, estan adeudadas,

tienen, en el mediano y largo plazo, un grado razonable de efectividad. Por ejemplo, durante
los primeros 8 meses de 2012 se generd deuda previsional por un total de $108.718 millones.
De ésta, el 50,7% se recupero durante el primer mes de generada y un 34,7% adicional durante
los meses siguientes del mismo afio, quedando como remanente para cobranza el 2013 sdlo
$15.856 millones o0 14,6% de la deuda original.

Mads aun, el stock de deuda por concepto de evasion previsional (que se puede medir a través
del stock de Declaraciéon y No Pago —DNP)acumulado desde los inicios del sistema alcanzo, a
diciembre de 2012, un total de $1.072.929 millones, equivalente sélo a 1,22% de los Fondos de

20 Informacion de la Nueva Encuesta Nacional de Empleo (NENE) Julio- Septiembre 2013. Para la misma fecha, si se mide
evasion previsional como (asalariados- cotizantes)/ asalariados, tomando informacién administrativa de cotizantes (AFP), y
asalariados (NENE), la evasion se estima en 23,5%.

21 Consejo Consultivo Previsional, Comisidn de Usuarios y Universidad de Chile (2012).
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Pensiones. Ademas, gran parte de esta deuda corresponde a acumulacidn de intereses (62%) y
recargos en favor de las AFP y afiliados (15%), y s6lo un 23% del monto corresponde a deuda
original real o nominal incurrida por los empleadores??.

225yperintendencia de Pensiones (2013).
23 Asociacion Gremial de AFP.
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Que el no pago de cotizaciones previsionales se explique principalmente por causa de evasion
laboral, incide en que la solucién del problema sea particularmente compleja, pues este tipo de
evasion puede estar motivada tanto por decisién del empleador, como también puede ser
resultado de un acuerdo entre el empleador y el trabajador con el objeto, este ultimo, de
aumentar su sueldo liquido o acceder a beneficios sociales focalizados por pobreza.

Al respecto,destaca el hecho que algunos programas sociales incentivan indirectamente la
informalidad - y la evasidn previsional - pues, al focalizar los beneficios segln los ingresos de los
miembros del hogar, inducen a ocultar dichos ingresos. De hecho, un estudio realizado por el
Centro de Politicas Publicas de la P. Universidad Catdlica (2012), sugiere que gran parte de los
programas sociales incentivan la informalidad y subcotizacion, puesto que los montos de los
beneficios involucrados son mayores para quienes tienen menores ingresos verificables (ver
Recuadro 111.4).

Las observaciones anteriores sugieren que la solucidon del problema de la evasion requiere
combinar medidas que ayuden al control del pago de cotizaciones - tal como el desarrollo
durante los ultimos afios de los sitios web “consultatuscotizaciones” (DT) y “Consulta de deuda

previsional” (S. Pensiones), y la creacion de una Unidad de control de evasién y elusidon
previsional en la Direccidn del Trabajo - con otras que incentiven la formalidad laboral, y

eventuales ajustes en el disefio de algunos programas sociales.
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Programa

Afiliacion

Cobertura Sub Cotizacion

Densidad

Asignacion Familiar
(beneficiarios)
Asignacion Familiar
(causantes)

Subsidio Unico familiar

ion

(SUF)

Ingreso Etico Familiar
(mujeres)

Ingreso Etico Familiar
(personas en edad de
trabajar)

de Protecc

7

Ggica

1

Fonasa (Grupo Ay
cargas)

Fonasa (Cotizantes:
Grupo B, CyD)
Bono Marzo

Programas con L

Bono Invierno
Bono Bodas de Oro
Chile Solidario

Subsidio Empleo Joven
Indemnizacién
trabajadorcasa
particular

Seguro Invalidez y
Sobrevivencia

Seguro Cesantia
Extension del Permiso
Postnatal Parental
Pensidn Bésica
Solidaria de Vejez
Pensién Basica
Solidaria de Invalidez
Aporte Previsional
Solidario de Vejez
Aporte Previsional
Solidario de Invalidez
Ahorro Previsional
Voluntario Individual
Ahorro Previsional
Voluntario Colectivo

de Prevision

Ogica

7

Programas con L

Bono por Hijo

Subsidio Vivienda DS 40
Subsidio Vivienda FSVI y

Incentivo

Neutro

Incentivo

Neutro

Neutro

Neutro

Neutro

Incentivo

Neutro
Neutro
Neutro
Neutro

Incentivo

Incentivo

Incentivo

Incentivo

Incentivo

Neutro

Neutro

Incentivo

Incentivo

Incentivo

Incentivo

Incentivo

Incentivo

Desincentivo

Desincentivo Desincentivo

Incentivo

Neutro

Desincentivo

Desincentivo

Desincentivo

Incentivo

Neutro

Neutro

Neutro
Desincentivo

Incentivo

Incentivo

Incentivo

Incentivo

Incentivo

Desincentivo

Desincentivo

Incentivo

Incentivo

Incentivo

Incentivo

Neutro

Incentivo

Incentivo

Incentivo

Incentivo

Incentivo

Incentivo

Incentivo

Incentivo

Neutro

Incentivo
Incentivo
Neutro
Incentivo

Neutro

Desincentivo

Desincentivo

Neutro

Desincentivo

Desincentivo

Desincentivo

Incentivo

Incentivo

Desincentivo

Desincentivo

Neutro

Incentivo

Desincentivo

Desincentivo

Incentivo

Neutro

Desincentivo

Desincentivo

Desincentivo

Incentivo

Neutro
Neutro
Neutro
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Incentivo

Incentivo

Incentivo

Incentivo
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Desincentivo

Desincentivo

Desincentivo

Incentivo

Incentivo

Neutro
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Impacto sobre las pensiones
La baja densidad de cotizaciones tiene un impacto relevante sobre la pensidon de vejez.

Por ejemplo, suponiendo que los individuos cotizan desde los 21 afios hasta la edad legal de
pensién, un hombre que cotice durante el 80% de su vida laboral (35 afios) obtendra una
pensidon de vejez cuatro veces superior a la que obtendria si cotiza sélo el 20% de su vida
laboral (8,8 afios). Un caso similar se da para las mujeres (ver Tabla 111-4).

Tabla Ili-4. Densidad y pension promedio

Densidad Hombre Mujer Promedio
20% $47.375 $32.064 $39.720
40% $94.642 $64.055 $79.348

60% $141.788  $95.964 $118.876
80% $188.601 $127.613  $158.107
100% $235.295 $159.182  $197.239

Fuente: Simulaciones Subsecretaria de Prevision Social
Supuestos: Anexo 1.

El momento en el que se paga cotizaciones durante la vida laboral también es importante. Por
ejemplo, y suponiendo un crecimiento constante del salario, un trabajador que registra
“lagunas” de cotizaciones durante el 30% de su vida activa, distribuidas en forma regular en el
tiempo, recibira una pension igual al 81% de la que recibiria en caso de cotizar durante toda su
vida activa. Pero si las lagunas se concentran al inicio de la vida laboral, el impacto serd mayor,
financiando una pension equivalente al 57% de la que recibiria en caso de cotizar durante toda
su vida activa (ver Tabla llI-).2%

Tabla IlI-5. Efecto de distribucion de lagunas previsionales durante la vida laboral %°

DISTRIBUCION PERIODO SIN COTIZACIONES Pensidn con lagunas / Pensidn sin lagunas

DENSIDAD DE 70% (%)

CONSTANTE 70%

CONCENTRADA AL TERMINO DE LA VIDA LABORAL 81%
CONCENTRADA AL INICIO DE LA VIDA LABORAL 57%
CONCENTRADA AL CENTRO DE LA VIDA LABORAL 66%

Fuente: Estimaciones Subsecretaria de Prevision Social

24 Sj los salarios crecen con fuerza durante la mitad o hacia el final de la vida activa de los individuos, el impacto negativo de las
lagunas previsionales a edades mas avanzadas sera mayor, y menor sera el efecto de lagunas previsionales a edades
tempranas.

25Supuestos: Rentabilidad real anual constante de 4,5% y una remuneracidn que crece en un 1,5% real anual.
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B. Elusion previsional

Se produce elusiéon previsional cuando no se considera en la base imponible ciertos
componentes de la remuneraciény, como resultado, se cotiza por menos del total de la
remuneracion. Estasituacion se da en trabajadores dependientes, tanto del sector privado
como del sector publico.

Para trabajadores regidos por el Cédigo del Trabajo, los componentes de la compensacion que
no constituyen remuneracion imponible se establecen en el inciso 2° del articulo N° 41 del
Cddigo del Trabajo, y corresponden a: asignaciones de movilizacion, de pérdida de caja, de
desgaste de herramientas y de colacidn; viaticos; prestaciones familiares; e indemnizacion por
afios de servicio. La mayoria de estos conceptos corresponden a componentes permanentes de
la remuneracion mensual que reciben gran parte de los trabajadores.

Aunque el monto que se puede pagar por concepto de asignaciones que no constituyen
remuneracion no sefija en la ley, la Direccion del Trabajo y el Sll han establecido jurisprudencia
al respecto, sefialando que éstos deben guardar relacion con los fines que persigue la
asignacion de que se trate; es decir el monto debe ser razonable y prudente.

Sobre la base de informacién del SlI, se estima que el 55% de las empresas del sector privado
paga asignaciones no imponibles, las que representan un total aproximado de 9 puntos
porcentuales de la renta imponible bruta (ver Tabla I11-6).

Estos resultados son consistentes con los de unaencuestarecienteque encontrd, en una
muestra de 221 empresas que emplean a un total de 86.650 trabajadores del sector privado
con remuneraciones inferiores al tope imponible, que el 60% de los trabajadores recibe
mensualmente asignacion de colacién y el 58% asignacion de movilizacién?®. Estas asignaciones
de colaciéon y movilizacion — que, en promedio, son de $59.001/mes y $34.587/mes-
representan,también en promedio, el 7% y 4% de las remuneraciones imponibles,
respectivamente. Para los trabajadores de remuneraciones bajo $500.000, estas asignaciones
alcanzan al 8% y 7% de su remuneracion, respectivamente. Asi, en las empresas que pagan
asignacién de colacién y movilizacion se genera una sub-cotizacion promedio del orden del
11%, y de 15% para los salarios mas bajos.

26 MERCER (2013). Un 77% de las empresas participantes en la encuesta MERCER son multinacionales con lineamientos
regionales o globales. Por lo tanto, los resultados no representan con exactitud la situacion del mercado laboral chileno.
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Tabla 1lI-6. Asignaciones no imponibles,
por tamaiio de empresa en sector privado (2012)?7

Proporcion de Renta No % estimado de
Tamaio empresas que Imponible Rentalmponible rentaexenta
empresa pagan asignaciones (MMS) Estimada (MMS) sobre renta
no imponibles imponible
Micro 46% $123.177 $1.128.190 10,9%
Pequena 73% $324.730 $3.564.074 9,1%
Mediana 83% $476.873 $5.597.562 8,5%
Grande 91% $2.384.880 $26.920.993 8,9%
Total 55% $3.309.660 $37.210.819 8,9%

Fuente: Sll y estimaciones Subsecretaria de Prevision Social sobre la base de informacidn del Sll

En el caso del sector publico(con trabajadores regidos por el Estatuto Administrativo), existen
36 tipos de asignaciones no imponibles, las que son aplicables sdlo a los trabajadores que indica
la Ley que crea la asignacidon respectiva?®. En promedio, estas asignaciones no imponibles
representarian el 18% de las remuneraciones brutas de los trabajadores.

El impacto de la elusidn previsional sobre la pension de vejez puede ser muy significativo. Si la
brecha entre remuneracién efectiva e imponible fuese constante durante toda la vida laboral,
el efecto sobre la pensidn seria proporcional al porcentaje de asignaciones no imponibles.

Asi, en promedio, los trabajadores del sector privado obtienen una pensiéon un 9,9% menor de
la que obtendrian de cotizar por el 100% de su remuneracién. Este impacto puede llegar al 18%
para el caso de los trabajadores del sector publico.

2"Tamarfio de empresa: Micro hasta 9 empleados; Pequefias, entre 10 y 49 trabajadores; Medianas, entre 50 y 199; Grandes,
mas de 200 empleados.

Renta No imponible: Corresponde a la suma de las cantidades que hayan sido pagadas a los trabajadores durante el afio y que,
de acuerdo con la Ley de Renta, correspondan a ingreso no renta, rentas exentas y/o no gravadas con el Impuesto Unico de
Segunda Categoria, exceptuando las cotizaciones previsionales y de salud de carécter obligatorio y/o voluntario. Las partidas
informadas representan pagos en dinero, efectuados al trabajador, incluyendo, entre otros, asignaciones familiares, beneficios
previsionales, cantidades percibidas con motivo de indemnizaciones por afios de servicios, becas de estudios, alimentacién,
movilizacién o alojamiento proporcionado al empleado u obrero, siempre y cuando tales sumas no se encuentren afectas al
Impuesto Unico de Segunda Categoria.

Renta Imponible Estimada: Renta Neta Imponible, que corresponde a la suma de las rentas mensuales -descontadas las
cotizaciones previsionales y de salud de caracter obligatorio y/o voluntario- pagadas a los empleados durante el afio 2012,
incluyendo las rentas accesorias y complementarias, mas el 19% por concepto de cotizaciones previsionales (la estimacién no
considera la existencia del tope imponible, que afecta al 8% de los cotizantes).

28 Informacidn proporcionada por DIPRES.
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En consecuencia, las asignaciones no imponibles, y en particular las que corresponden a
componentes permanentes de la remuneracién mensual, también contribuyen a acentuar la
brecha entre las expectativas de pensién (que se forman sobre la base del total de
remuneraciones efectivamente percibidas) y la pensidon que se recibe (que depende de lo
efectivamente cotizado).

C. Aumento de la expectativa de vidade pensionados

Las expectativas de vida de los trabajadores chilenos, a la edad de pensidn, estan subiendo
aceleradamente. Esta tendencia tiene un impacto negativo sobre la pensién de vejez, pues
obliga a distribuir el ahorro acumulado en la vida activa durante un mayor nimero de afios de
retiro.

El afio 1981 los hombres que se pensionaban a los 65 afios de edad tenian una expectativa de
vida de 13,03 afios; actualmente tienen una expectativa de vida de 19,06 afios. En igual periodo
la expectativa de vida de las mujeres a los 60 afos de edad ha aumentado desde 21,14 afios a
28,40 afios. Asi, con el ahorro acumulado durante la vida de trabajo, los pensionados hombres
hoy deben financiar 6 afios mas de pensidn respecto a la situacién a comienzos de la década de
los ‘80, mientras que las mujeres deben financiar 7,3 afios mas (verTabla IllI-).

Tabla Ili-7. Cambio de Expectativas de Vida

Expectativas de vida (afios) a la edad legal de pensién

Tabla de expectativa Hombre Mujer
de vida vigente
65 afos 60 afos

1981-1984 13.04 21.14
1985-2003 16.65 24.32
2004-2008 18.16 28.38
2009-2013 18.86 28.25
2013 19.06 28.40
Cambio % 2013-1981 45% 34%

Fuente: Tablas Mortalidad 70, RV85, RV2004 y RV2009 de hombres y mujeres de la
Superintendencia de Pensiones y Superintendencia de Valores y Seguros.

El efecto del cambio en expectativa de vida sobre la pensién de vejez es significativo. Un
hombre que hoy se pensione a los 65 afos recibird, con un mismo saldo acumulado, una
pension 19% inferior a la que habria recibido durante el periodo 1981-1984. En el caso de las
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mujeres que se jubilan a los 60 anos, la disminucion de la pensidon por efecto de la mayor
expectativa de vida alcanza a 18% (ver Tabla IlI-).

Tabla IlI-8. Impacto de expectativas de vida sobre pension

Tabla de expectativa de Hombre Mujer
vida vigente 65 60

1981-1984 S 282,159 S 249,392
1985-2003 S 253,847 S 226,645
2004-2008 S 245512 S 207,408
2009-2013 S 230,047 S 205,780

2013 S 228527 S 205,013

Cambio % 2013-1981 -19% -18%

Fuente: Tablas Mortalidad 70, RV85, RV2004 y RV2009 de hombres y mujeres de la Superintendencia de
Pensiones y Superintendencia de Valores y Seguros.

Supuestos: Anexo 1, suponiendo saldo acumulado de UF 2.000 para todos los individuos al momento de
pensionarse.

Para muchos afiliados el aumento en las expectativas de vida a la edad de pensién, combinado
con el bajo niumero de afos de cotizacidon durante la vida laboral, significa una muy baja
relacion de afios de trabajo a afios de pensién.

De hecho, en el periodo 1981- 2013, para los hombres, la relacion entre afios cotizados y anos
de pensién ha caido desde 1,85 a 1,27; para las mujeres, desde 0,68 a 0,51.2° Asi, los hombres
estan cotizando -el 10% de su remuneracién imponible- durante pocos afios mas de los que
recibirdan pension. Las mujeres estan cotizando —10,15% de su remuneracion imponible- solo
durante la mitad del tiempo del que recibirdn pensidn. Es evidente que bajo estas condiciones
resulta muy dificil financiar las pensiones de vejez deseadas.

Por cierto, la situacion es particularmente compleja en el caso de las mujeres, en parte por las
condiciones que impone la normativa. Como se sabe, la edad legal de pension de vejez es 65
afos para los hombres y 60 afios para las mujeres. Por otra parte, la edad promedio de
afiliacion es de 21 afios en el caso de los hombres y de 22 en el caso de las mujeres®°. Asi, los

29 Suponiendo afios de cotizacion constantes e igual a 24,2 para hombres y 14,5 para mujeres. Expectativas de vida segun tablas
de mortalidad 70 y RV-2009 ajustada a 2013 (ver Tabla IlI-).

30 Edad de afiliacién promedio para actuales afiliados entre 40-52 afios. Informacion administrativa Superintendencia de
Pensiones a Abril 2013.
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hombres que se retiran a la edad legal de pension pueden cotizar durante 44 afos, mientras
qgue las mujeres pueden hacerlo por 6 afilos menos (38 afos), a pesar que reciben pensién, en
promedio, por nueve afios mas que los hombres.

Grdfico Ill-10. Afos cotizados sobre afios de pension*
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Fuente: Estimaciones Subsecretaria de Prevision Social

(*) Afios de cotizacion igual a 24,2 hombres y 14,5 mujeres (estimacion en base a informacién administrativa AFP,
Superintendencia de Pensiones). Afios de pensidn corresponde a expectativa de vida a la edad legal de pension,
utilizando tablas de mortalidad ajustadas al afio relevante.

D. Menor rentabilidad del ahorro previsional

Las tasas de retorno delas inversiones del sistema de pensiones muestran una tendencia a la
baja, que se observa tanto en el caso de la rentabilidad obtenida por el ahorro previsional antes
de la pension (la “rentabilidad de los fondos de pensiones”), como en la rentabilidad esperada
durante los afios de pensidn.

De hecho, la rentabilidad de los fondos de pensiones para sucesivas cohortes de afiliados ha
bajado sostenidamente desde los inicios del sistema. Por ejemplo, mientras la Tasa Interna de
Retorno a Junio de 2013, para quienes se afiliaron al sistema el afio 1981, fue de 7,3%, la
rentabilidad promedio anual para quienes se afiliaron el afio 1990 fue de 5,9%, y para los
afiliados el afio 2000, de 5,1%.3!

31 | a tasa interna de retorno (TIR) corresponde a rentabilidad promedio anual obtenida por un individuo que invierte un monto
fijos mensual en UF en el Fondo C de AFP Habitat, desde el afio sefialado, hasta 2013.

R ——
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Durante los ultimos anos, y en particular desde comienzos de la década pasada, también han
bajado las estimaciones de rentabilidad de largo plazo de las reservas que usan las
aseguradoras para decidir el precio a ofrecer por las rentas vitalicias. Asi, mientras en el afio
2000 estas se estimaban en torno a 5,3%, a mediados del 2013 su nivel estaba en 3,3% (y a
comienzos del 2014, en 2,8%).

A su vez, la tasa de interés de los Retiros Programados, que fija anualmente la Superintendencia
de Pensiones de acuerdo a normas legales que buscan seguir la tendencia de las tasas de
interés de largo plazo del mercado, también ha caido, desde un 6,4% en el aflo 2000 hasta un
3,82% para el 2014.

Grdfico lll-11. Evolucion Tasa Interna de Retorno Fondo de Pensiones C, y Tasa de Interés
Implicita Renta Vitalicia
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Fuente: Subsecretaria de Prevision Social sobre la base de informacién de la Superintendencia de Pensiones.

El efecto conjunto de las caidas en la tasa de retorno durante el periodo de acumulacién y la
utilizada para el calculo de la pensidn, es relevante. Por ejemplo, la pension financiada por un
individuo que obtiene una tasa de retorno real del fondo de pensiones de 5% y compra una
pensién de renta vitalicia calculada al 3%, serd practicamente la mitad de la pensidn que
obtendria el mismo trabajador, pero con un retorno de su fondo de pensiones de 7% y una tasa
de renta vitalicia del 5% (ver Tabla Ill-).
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Tabla I1I-9. Impacto de cambios en rentabilidad sobre pension de vejez*

Tasade Tasade Tasade
Interés usada Remplazo Remplazo
. Saldo .. - P
Rentabilidad parael Pension liquida liquida
B acumulado s .
calaculo de la ultimo promedio
RV salario 10 aifos
5% 3% S 54.058.713 S  261.389 68,88% 74,09%
5% 5% S 54.058.713 S 324.713 85,56% 92,04%
7% 3% S 92.634.694 S 447.915 118,03% 126,96%
7% 5% S 92.634.694 S  556.426 146,62% 157,71%

Fuente: Estimaciones Subsecretaria de Prevision Social
Supuestos: Ver Anexo 1.

La caida en las tasas de retorno de las inversiones de los fondos de pensiones y de reservas de
las compafiias de seguro de vida no ha sido sorpresiva. De hecho, en el primer caso los niveles
gue se observan actualmente siguen siendo mejores que los proyectados al inicio del sistema,
cuando se estimaba que durante el periodo de acumulacion de ahorro la rentabilidad de largo
plazo, para vidas laborales completas, estaria en el rango de 4% a 5% real anual.

Sin embargo, las implicancias de esta tendencia son igualmente importantes. Las primeras
generaciones de pensionados del sistema previsional se beneficiaron de un “bono de
rentabilidad” que les ha permitido compensar en parte o totalmente los efectos sobre la
pensién de una baja densidad de cotizaciones, de la mayor longevidad, y de cotizaciones por
solo parte de la remuneracién efectiva. En cambio, y a medida que las rentabilidades de largo
plazo del ahorro previsional se aproximan a su tendencia de largo plazo, las generaciones
futuras de pensionadosno gozardn de esta ventaja. Este hecho hace aun mas urgente
implementar las medidas que corresponda para mejorar las futuras pensiones de vejez.

- 1
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IV. Propuestas

Para mejorar las pensiones de vejez de los trabajadores chilenos se necesita aumentar el ahorro
previsional (obligado y voluntario) que se acumula en los afios de trabajo, y extender la
duracién de la vida laboral activa.

Al mismo tiempo, se hace necesario fortalecer el apoyo estatal a las pensiones de quienes no
tuvieron capacidad de ahorro suficientedurante su vida laboral.

Finalmente, es importante redoblar los esfuerzos en materia de educacién previsional, para que
los trabajadores conozcan los determinantes de su pensidn y se formen expectativas respecto a
las mismas que sean consistentes con su realidad de cotizaciones; ponderen adecuadamente el
impacto de los resultados de la inversidn de los fondos de pensiones sobre su pension futura; y
ajusten oportunamente sus decisiones de ahorro y retiro para llegar a las pensiones deseadas.

Para lograr estos objetivos, se propone una estrategia con tres cursos de accion y quince
medidas especificas:

* Trabajo y Ahorro: ocho propuestas que tienen como objetivo mejorar las pensiones
con mayor ahorro previsional y postergando la edad de retiro.

* Mayor Solidaridad: cinco propuestas con el objetivo de mejorar las pensiones
basicas solidarias y los aportes previsionales solidarios que reciben los pensionados
mas pobres del pais, y proteger a los pensionados que queden en condicion de
dependencia fisica.

* Fducacion Previsional: dos propuestas con el objetivo de incrementar el
conocimiento del sistema de pensiones, facilitar mejores decisiones por parte de los
trabajadores y fomentar, por esta via, un mayor ahorro previsional.

R ——
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Tabla IV-1. Resumen de Propuestas

Propuesta Descripcion

L. Trabajo y Ahorro

Incorporacidn obligatoria al sistema previsional

e Establecer un nuevo mecanismo para la . ; ;
de los trabajadores que perciben honorarios, a

incorporacion de los trabajadores ; . "~ »
. . . . partir del primer afio de aprobacion de la
independientes a honorarios al sistema -

.. reforma, ajustando gradualmente la base
previsional.

imponible y aumentando el porcentaje de
retencién de las boletas.

Mejorar cobertura y aumentar los subsidios al
empleo SEJ y BTM, destinando una parte del
aumento a la cuenta de capitalizacidon individual
de los beneficiarios.

e  Fortalecer subsidios al empleo de jovenes y
mujeres.

Hacer imponibles las asignaciones que reciben
e  (Cotizar por el total de la remuneracion. los trabajadores (en los sectores publico vy
privado) y que hoy no tienen ese cardcter.

Aumentar gradualmente |la cotizacion
obligatoria a la cuenta de capitalizacion
individual del trabajador en dos puntos

Aumentar (gradualmente) la cotizacion obligatoria: porcentuales, y modificar el esquema de

e Directamente, en 2 puntos porcentuales. licitacibn del Seguro de Invalidez vy

e  Modificando la licitacion del Seguro de Sobrevivencia, diferenciando por grupos de

Invalidez y Sobrevivencia para diferenciar edad de los afiliados, fijando la tasa al nivel del

por edad (lo que permitiria aumentar la grupo de mayor edad, y devolviendo a la cuenta

tasa efectiva de cotizacion en un punto individual la diferencia entre esa tasa y el costo
porcentual adicional). efectivo del SIS para los otros grupos de edad.

Obligar a los empleadores a ofrecer un Plan
Basico de APVC, con derecho del trabajador a
e Masificar el Ahorro Previsional Voluntario renunciar al plan, y al que el trabajador y el
Colectivo. empleador aportardn un 1% de la remuneracion.
El trabajador podra retirar hasta 25% de los
fondos acumulados en cada relacién laboral.

Establecer en 65 afios la edad legal de pension
para las mujeres que tengan menos de 43 afios a
la fecha de aprobacién de la ley. Para las que
tengan entre 42 y 49 afios, la edad legal de
Aumentar (gradualmente) la edad legal de pension se fijaria desde los 61 hasta 64 afios de
pension: edad. Para las que tengan 50 afios o mas, la
edad legal de pensidon se mantiene a los 60 afios
e Aumentar edad legal de pension de las de edad.
mujeres hasta los 65 afios de edad.
e Indexar la edad legal de pensién (hombres y Una vez igualada la edad legal de pensién entre
mujeres) a las expectativas de vida. hombres y mujeres, en 65 afios de edad, ésta se
aumentaria gradualmente seguin aumenten las
expectativas de vida a los 65 afios de edad,
manteniendo constante el ndmero de afios
durante los cuales se debe financiar la pensién.

|
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1.

1.

Mayor Solidaridad

Aumentar en 10% la PBS de vejez y la PBS de
invalidez y en 12% la PMAS.

Aumentar el APS de vejez cuando se postergue la
edad de pension.

No considerar ingresos laborales de pensionados
que trabajen, para efectos de acceso al Pilar
Solidario.

Igualar cdlculo APSI y APSV.

Estudiar la creacion de un seguro de
dependencia fisica para los adultos mayores.

Educacion Previsional

Incentivar la educacion previsional para todo
trabajador menor de 30 afios que ingrese por
primera vez al sistema de pensiones.

Entregar Cartola Cuatrimestral, con informacion
complementaria, a quienes dejen de cotizar.

Subsecretaria de Prevision Social

Aumentar en 10% las Pensiones Basicas Solidarias
que recibe el 60% mas pobre de la poblacién, y
aumentar en 12% la PMAS.

Aumentar el APS de vejez en la proporcion que
compense el beneficio que se deja de percibir por
postergar su recepcion.

No suspender el derecho a los beneficios del
sistema de pensiones solidarias a quienes trabajen
después de los 65 afios de edad.

Mejorar los Aportes Previsionales de Invalidez,
igualando su forma de célculo ala establecida para
los APS de vejez.

Estudiar la implementacién de un seguro que
incremente la pension de vejez para quienes
queden en situacion de dependencia fisica.

Establecer un aporte estatal de 2UF a la cuenta de
capitalizaciéon individual, o de 1UF de libre
disposicion, para quienes se capaciten al
incorporarse al sistema previsional.

Entregar la CartolaCuatrimestral que reciben los
afiliados a AFP a quienes dejen de cotizar, hasta
por un periodo de 24 meses después que se
interrumpa el pago de cotizaciones, con
informacion adicional respecto a efectos de no
seguir cotizando.
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IV.1 Trabajo y ahorro

En el sistema previsional chileno el nivel de las pensiones de vejez autofinanciadas es
principalmente el resultado del total de ahorro previsional acumulado al término de la vida
activa (obligado y voluntario), y del nimero de periodos de retiro que éste debe financiar3.

A su vez, el total de ahorro acumulado a la fecha de pensién depende del monto de cada
cotizacion; del numero de esas cotizaciones; del momento en que ellas se hagan durante la vida
laboral; y de la tasa de retorno del ahorro que se acumule. En consecuencia, y dado cualquier
nivel de tasa de retorno, para aumentar el ahorro previsional -obligatorio y voluntario- se
puede: (1) aumentar la frecuencia de cotizaciones durante la vida laboral especialmente en los
momentos donde éstas rindan mas (lo que se logra con mas empleo formal, y mayores
incentivos y control de pago de cotizaciones, sobre todo en la primera etapa de la vida laboral
de los individuos); (2) aumentar la base sobre la cual se cotiza (lo que se logra con aumentos en
la remuneracién imponible); y (3) aumentar la tasa de cotizacién.

Por otra parte, el nimero de pagos de pensidon que debe financiar el ahorro previsional queda
determinado por las expectativas de vida de los pensionados de vejez (que estd fuera del
control del pensionado y de la propia politica previsional), y por la edad a la cual se deje de
ahorrar (la edad de pension de vejez).

Sobre la base de estas consideraciones, y los resultados del diagndstico presentado en los
capitulos anteriores de este documento, a continuacidon se presentan ocho propuestas
especificas con el objeto de aumentar el ahorro previsional y postergar la edad de pension. Las
propuestas son:

v’ Establecer un nuevo mecanismo para la incorporacién de los
trabajadores independientes a honorarios al sistema de pensiones

v Fortalecer subsidios al empleo de jovenes y mujeres

v’ Cotizar por el total de la remuneracion

v Aumentar gradualmente la tasa de cotizacién obligatoria en dos puntos
porcentuales

v Aumentar la tasa de cotizacién obligatoria, diferenciando por edad la
licitacion del Seguro de Invalidez y Sobrevivencia (lo que permitiria
aumentar la tasa efectiva de cotizacion en un punto porcentual
adicional)

v Masificar el Ahorro Previsional Voluntario Colectivo

32 E| nivel de la pensidn de vejez depende también del retorno esperado de los fondos durante los afios de pension; de la
necesidad de financiar o no pensiones de sobrevivencia; de la voluntad de la persona de dejar o no herencia; y de la forma en
que el pensionado decida retirar sus fondos acumulados.
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v Aumentar, gradualmente, la edad legal de pensién de las mujeres hasta
65 anos de edad

v Indexar la edad legal de pensién (hombres y mujeres) a los aumentos de
expectativas de vida

A. Establecer un nuevo mecanismo para la incorporacion de los
trabajadores independientes a honorarios al Sistema de Pensiones

Segun la Encuesta de Proteccion Social (2009), los hombres trabajan como independientes en
promedio un 25% de su vida activa, mientras que las mujeres lo hacen un 8% del tiempo.

No cabe duda, por lo tanto, que para aumentar el ahorro previsional acumulado a lo largo de la
vida laboral, se debe asegurar que los trabajadores paguen cotizaciones previsionales no solo
por los ingresos que reciban cuando tienen contrato de trabajo, sino también por los ingresos
que reciban cuando trabajen por cuenta propia.

La cotizacidn obligada de los trabajadores independientes a honorarios - una de las categorias
de trabajadores por cuenta propia - fue regulada el afio 2008 con la Reforma Previsional (Ley
N° 20.255). Sin embargo, el mecanismo que se establecid para estos efectos presenta
imperfecciones que se deben corregir.

En particular, bajo las normas actuales los trabajadores deben cotizar para pensiones y seguro
de accidentes del trabajo y enfermedades profesionales por los honorarios que generen a partir
del afio 2012 (la obligacién de cotizar para salud se hace efectiva solo respecto a los honorarios
generados a partir del afio 2018). La obligacion se impone gradualmente; asi durante los afios
2012 y 2013 se ha pagado cotizaciones solo por el 40% y 70% de los honorarios imponibles
(que, a su vez, corresponden al 80% de la suma de honorarios percibidos en el afio calendario),
y se comienza a pagar cotizaciones por el total de los honorarios imponibles sélo por los
honorarios recibidos desde el afio 2014 en adelante. Ademas, durante los tres primeros anos
de aplicacién de la ley (2012, 2013 y 2014) los trabajadores pueden desistirse de cotizar por los
honorarios recibidos.

Por otra parte, la ley dispone que las cotizaciones previsionales correspondientes a rentas por
concepto de honorarios se puedan pagar junto con los impuestos anuales sobre la renta,
usando para ello el 10% de retencidn que se aplica a las boletas de honorarios.

Este disefio de la transiciéon (hasta la fecha en que sea plenamente obligatorio cotizar por los
honorarios percibidos), tiene algunas caracteristicas que comprometen el éxito de la politica.
En primer lugar, como existe la posibilidad de no pagar cotizaciones hasta la Operacion Renta
del afo 2016, los trabajadores que escojan dicha opcidn se enfrentaran recién en ese momento
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a la obligacién de pagar el total de cotizaciones mandatadas por la ley, habiendo perdido la
oportunidad de ajustar gradualmente su estructura de gastos a esta nueva necesidad. Mas aun,
como el total de cotizaciones a pagar sera superior al total de retenciones por concepto de
boletas de honorarios, quienes esperan la devolucion de dichas retenciones y, al mismo tiempo,
estén obligados a cotizar, ademas de no recibir lo esperado, habran también generado una
deuda previsional en su contra que deberan cancelar directamente a las entidades
previsionales (las retenciones son el 10% de las rentas brutas por honorarios del afio, mientras
que las cotizaciones obligatorias sobre los honorarios brutos seran - como minimo y mientras
no sea obligatorio cotizar para salud - de aproximadamente 10,14%: 10% pensiones, mas 0,47%
de comision AFP33, mds 1,26% seguro de invalidez y sobrevivencia, mas 0,95% seguro
accidentes del trabajo y enfermedades profesionales * 80%). Por cierto, esta situacion dara
lugar a problemas complejos, asociados a la dificultad de cobrar cotizaciones previsionales
adeudadas por estos trabajadores a si mismos.

Por otra parte, mientras la obligacidon de cotizar para pensiones es anual, para el seguro de
accidentes del trabajo y enfermedades profesionales la obligacién es mensual (con una
reliquidacién anual), existiendo diferencias en las rentas imponibles y coberturas. Esto significa
que quienes no pagan mensualmente la cotizacidon de este seguro no tienen cobertura, aunque
igualmente, junto con la declaracion anual de impuestos se les cobra las cotizaciones
adeudadas, pero sin que esto tenga beneficio alguno para el trabajador.

Las situaciones anteriores generan incentivos para que algunos trabajadores que reciben
honorarios pasen a la informalidad o traten de subdeclarar dichos ingresos3*. Ademas, cabe
esperar que a medida que se aproxime la fecha de plena aplicacidon de las normas legales
respectivas, surjan demandas por parte de los grupos afectados para que se cambie su régimen
de cotizaciones y de incorporacion al sistema previsional. Este problema se hard aun mas
notorio a partir del afio 2018, cuando se exija la cotizacién para salud del 7% sobre el 100% de
la renta imponible, generandose un nuevo aumento en la carga previsional que podria llevar a
nuevas demandas por una nueva transicion y a postergar la obligacion de cotizar.

Frente a los escenarios que se han descrito, resulta conveniente hacer los cambios legales que
sean necesarios para, por una parte, asegurar la mas pronta incorporacion de los trabajadores
independientes a honorarios al sistema previsional, pero, al mismo tiempo, hacerlo de una
forma que sea sustentable en el tiempo.

33Correspondiente a la comisidn de la AFP que gané la licitacion de nuevos afiliados, efectiva desde Agosto, 2014.

34La magnitud de este efecto dependera de las elasticidades de demanda y oferta por trabajo en el mercado formal. El valor
que el trabajador asigne a las cotizaciones es muy importante. Mientras mas se valore las cotizaciones, menor el incentivo para
evitar su pago.
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Con este objeto se propone modificar el mecanismo actualmente usado para obligar a cotizar
en el sistema previsional por concepto de honorarios recibidos, estableciendo la obligacion a
cotizar para pensiones (incluyendo el seguro de invalidez y sobrevivencia), accidentes del
trabajo y salud, desde el aino 2015.

Ademas, en el caso de las cotizaciones para salud, seguro de invalidez y sobrevivencia, y seguro
de accidentes del trabajo y enfermedades profesionales, se propone que se cotice siempre por
el 100% de la renta imponible. Con esto se asegura que los cotizantes puedan acceder al total
de los beneficios que otorgan estos regimenes en caso de enfermedad, invalidez o
fallecimiento, circunstancias que se pueden presentar en cualquier momento del tiempo y cuya
cobertura, por lo demas, es particularmente valorada por los trabajadores.

En el caso de las pensiones, se propone aumentar gradualmente el porcentaje de renta afecta,
hasta llegar a los valores de largo plazo en un periodo de 10 afios. Con esto se ayuda a los
afectados a ajustar sus planes de gasto a la nueva realidad de menores ingresos liquidos v,
también, se gana tiempo para educar a este grupo respecto a la importancia del ahorro
previsional(ver Tabla IV-2).

Se propone, ademas, que todos los pagos de cotizaciones sean anuales y se hagan en el proceso
Declaracién Renta, sobre una misma renta imponible. En el caso de los seguros de salud, de
invalidez y sobrevivencia, y de accidentes del trabajo y enfermedades profesionales, se propone
que su cobertura se obtenga a partir de la Declaracién Renta y por los meses siguientes3>.

35 El Gobierno envié al Parlamento un proyecto de ley (Boletin N° 8936-13) para corregir este problema en el caso del seguro de
accidentes del trabajo y enfermedades profesionales. El proyecto se encuentra en discusién en la Comisién de Trabajo del
Senado.
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Tabla IV-2. Propuesta de cambio en porcentaje de rentas afectas:
Impacto en tasa de cotizacion neta total

Tasa de cotizacion
Seguros (SIS + Acc. Lab. y Enf.

Ao Ao Pensiones Prof.) Salud Neta total
rentas tributario 115%™ 2 5% 79  (Sobre 100%

’ ’ de la base

Porcentaje de rentas afectas imponible)
2014 2015 10% 100% 100% 10.7%
2015 2016 20% 100% 100% 11.8%
2016 2017 30% 100% 100% 13.0%
2017 2018 40% 100% 100% 14.1%
2018 2019 50% 100% 100% 15.3%
2019 2020 60% 100% 100% 16.4%
2020 2021 70% 100% 100% 17.6%
2021 2022 80% 100% 100% 18.7%
2022 2023 90% 100% 100% 19.9%
2023 2024 100% 100% 100% 21.0%

(*) Corresponde a la cotizacion previsional del 10% y a un supuesto conservador de comision promedio de

1,5%.
Fuente: Subsecretaria de Prevision Social

Conforme a la propuesta anterior, la cotizacién total alcanzaria, en régimen, el 16,8% de los
honorarios brutos (21% * 80% de la suma de honorarios brutos3®). Por lo tanto (y tal como
sucedera bajo el régimen vigente una vez completada la transicion), el 10% de retencion de los
honorarios brutos que se aplica actualmente no alcanzaria para financiar el 100% de las
cotizaciones previsionales.

Para superar este problema, y asegurar que la retencién alcance a cubrir el 100% de las
cotizaciones obligatorias, se propone un aumento gradual del porcentaje de retencion desde el
10% al 17% de los honorarios brutos, para todos los trabajadores independientes a honorarios.
La propuesta especifica es mantener la retencién del 10% durante los dos primeros afios, y
luego aumentarla en un punto porcentual por afio hasta llegar el 17% (ver Tabla IV-3). De esta
forma se evitaria que las instituciones previsionales - AFP, Mutuales, ISL, Fonasa e lIsapre -
tengan que iniciar procesos de cobranza de las cotizaciones adeudadas por estos trabajadores
respecto a si mismos.

36 Actualmente el monto minimo de la cotizacion es de 20,69%, que incluye las cotizaciones obligatorias para salud y previsién
(7% y 10%, respectivamente), una comisiéon para la AFP de -promedio- 1,48%, un costo para el Seguro de Invalidez y
Sobrevivencia de 1,26%, y una cotizacidn, de cargo del empleador, por accidentes de trabajo y enfermedades profesionales de,
al menos, 0,95%. Para efectos de los calculos aqui realizados, se utilizé una tasa total de 21%. Esta cifra no incluye la cotizacién
al seguro de cesantia.
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Tabla IV-3. Propuesta de cambio en porcentaje de retencion
sobre honorarios brutos percibidos

Afio tributario Retencion sobre honorarios
2015 10%
2016 10%
2017 11%
2018 12%
2019 13%
2020 14%
2021 15%
2022 16%
2023 17%
2024 17%

Fuente: Subsecretaria de Prevision Social

B. Fortalecer subsidios al empleo de los jovenes y mujeres

Las tasas de desempleo, inactividad e informalidad de jévenes y mujeres son mayores que el
promedio de la poblacién. Esto perjudica su ahorro previsional y disminuye el nivel de la
pensidn que pueden alcanzar, por cuanto es el empleo formal la principal forma de mejorar la
densidad de cotizaciones de los trabajadores.

Existen distintos programas estatales cuyo objetivo es incentivar la incorporacion al mundo del
trabajo formal de ambos grupos. En particular, existen programas para subsidiar cotizaciones
previsionales de los trabajadores jovenes en situacion de vulnerabilidad (aportando
directamente en la cuenta de capitalizacién individual de éstos), y otros que subsidian
directamente la contratacion formal de jévenes y mujeres, disminuyendo asi el costo de
contrataciéon de estos trabajadores (con un aporte al empleador) e incrementando su
remuneracion (aporte directo a los trabajadores).

El Subsidio Previsional para Trabajadores Jovenes (en adelante SPJ) beneficia a los trabajadores
menores de 35 afios. Incluye un subsidio al empleador (desde 2009) igual a la mitad de la
cotizacion previsional que paga por estos trabajadores, calculada sobre un ingreso minimo, y un
subsidio al trabajador (desde 2011) del 50% de la cotizacion previsional obligatoria de la
remuneracion, calculada sobre el ingreso minimo. Este beneficio, ademas del tope de edad,
solo puede recibirse cuando el trabajador gana hasta 1,5 ingresos minimos y hasta por 24
cotizaciones, continuas o discontinuas.
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El Subsidio al Empleo Joven (en adelante SEJ, que rige desde Julio de 2009), entrega un subsidio
a la empresa que contrate formalmente jévenes vulnerables entre 18 y 25 afios. En paralelo,
otorga un subsidio al trabajador que va directo a su remuneracién bruta.

Por otra parte, el Bono al Trabajo de la Mujer (en adelante BTM, establecido el 2012), en un
formato que emula el SEJ (con un subsidio al trabajador y otro a la empresa), busca incentivar
simultdaneamente la contratacién y la participacidén laboral formal de las mujeres en situacion
de vulnerabilidad, entre 25 y 60 afos (ver Recuadro IV.1).

El SPJ, el SEJ y el BTM registran una baja tasa de uso. Para el caso del SPJ, en Septiembre de
2013, sélo aproximadamente 4% de los trabajadores que cumplian los requisitos del programa
solicité el subsidio. Por su parte, la cobertura promedio del SEJ en 2013 fue de 36% entre los
trabajadores jévenes. En el caso del BTM, este valor alcanza a 30%.

En particular, el SPJ tiene problemas en su disefio que lo hacen poco atractivo para los usuarios.
Este programa entrega un bajo monto de beneficios promedio ($7.330 mensual en 2013) que,
en el caso del trabajador, se reciben al momento de pensionarse, por lo que su postulacion al
subsidio no produce una recompensa inmediata (ver Tabla IV-4). A ello hay que agregar que el
trabajador debe financiar el monto del Seguro de Invalidez y Sobrevivencia (SIS) mientras
perciba el beneficio, lo que genera otro desincentivo a postular al subsidio (costo SIS promedio
para estos trabajadores es de 1,26% de la remuneracion imponible que, considerando el monto
de beneficios promedio, equivaldria a cerca de $1.850, monto que se carga a su salario).

Por su parte, el SEJ ha sido bien evaluado. Gracias a este subsidio, la ocupacién de joévenes
elegibles aumenté en promedio 4,5 puntos porcentuales en 2009 y 2,1 en 2010%’. Cabe
destacar que la cobertura del SEJ es mucho mayor para trabajadores que para sus
empleadores, por lo que se concluye que el canal por el cual actta el subsidio es a través del
estimulo a la oferta de trabajo, siendo menor el efecto del programa como estimulo a la
contratacion.

Como deciamos, aumentar el uso de los programas de incentivo al empleo formal y
cotizaciones para mujeres y jovenes resulta importante, no sélo desde la perspectiva del
mercado laboral, sino también por su impacto sobre la densidad de cotizaciones y el ahorro
previsional.

37Microdatos (2012). Comparan tasa de ocupacion de jovenes elegibles vs jovenes no elegibles (aprovechando discontinuidad
en el puntaje).
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Tabla IV-4
Subsidios a empleo y cotizaciones (2013)

SPJ SEJ BTM
Beneficiarios (N° promedio mensual) 24.404 176.204 116.065
Monto total anual desembolsado al
trabajador (Millones de $) ? 2.147 | 3 39270 | 5 22.103
Beneficio mensual promedio S 7330 | S 29.187 | S 10.921

Fuente: Superintendencia de Pensiones (SPJ) y SENCE (SEJ y BTM)

Por esta razén se sugiere potenciar los actuales incentivos a la incorporacién y formalizacion
laboral de los jovenes y mujeres, a través de dos mecanismos:

e Elevar gradualmente la cobertura de los beneficios del SEJ y BTM desde el 40% al 60%
mas vulnerable de la poblacion, de tal forma incentivar a un mayor grupo de jévenesy
mujeres a incorporarse al mundo laboral y/o a formalizarse.

e Aumentar en un 20% el subsidio al trabajador y, simultdaneamente, hacer imponible el
subsidio, exigiendo asi que el 10% del mismo se destine a su cuenta de capitalizacion
individual en calidad de cotizacidn obligatoria.

Con estos cambios, si el beneficio para el trabajador es de $30.000, éste se veria incrementado
en $6.000 (20%), monto al cual se descontarian $3.600 (10%) para una contribucion directa a la
cuenta de capitalizacion individual. De esta forma el trabajador recibiria en términos liquidos
$32.400 (un 8% mas), y el subsidio pasa a ser imponible para pensiones.

Al mismo tiempo, se propone aumentar el limite de edad del SEJ desde 25 hasta 35 afios. Con
este cambio, las mujeres podrian postular al BTM a partir de los 35 afos de edad.

De esta forma, la mejora propuesta a los subsidios al empleo para jévenes y mujeres
vulnerables incluiria también, de manera directa, un componente de subsidio a la cotizacion
previsional. Esto permitiria, con un solo instrumento, fomentar que un mayor universo de
trabajadores se formalice y, consecuentemente, que mejoren sus pensiones futuras.

Todo lo anterior hace innecesaria la existencia del programa SPJ, por lo que se propone
eliminarlo.
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C. Cotizar por el total de la remuneracion

Cotizar por solo una parte de la remuneracion percibida significa que las tasas de cotizacion
efectivas, expresadas como porcentaje del total de remuneracién, sean inferiores al 10% que
fija la ley. En estas circunstancias serda muy improbable que la pension de vejez que se
autofinancie guarde la relacion que se espera (la “tasa de reemplazo”) con el total de
remuneracion que efectivamente recibio el trabajador durante su vida activa.

Para alcanzar una mejor relacion entre la remuneracién de los trabajadores y su pension futura,
se propone entonces eliminar gradualmente el cardcter de no imponibles de la asignacion de
transporte y alimentacién en el sector privado. Especificamente, se propone modificar el
segundo inciso del Articulo 41 del Cddigo del Trabajo, para transformar las asignaciones no
imponibles antes mencionadas en imponibles.

Para atenuar el impacto de esta medida sobre la remuneracién liquida, se propone establecer
una gradualidad de 5 afios, fijando primero un tope maximo a dichas asignaciones equivalente
al 15% de la remuneracion, tope que, luego, caeria en 3 puntos porcentuales cada afo.

En el caso del sector publico, se propone una solucion similar a la del sector privado: hacer
imponibles, en forma gradual, todas las asignaciones que correspondan a componentes
permanentes y estables de la remuneracién del trabajador.

D. Aumentar (gradualmente) la tasa de cotizaciéon obligatoria

El nivel de pensiones de vejez subird a medida que aumente la densidad de cotizaciones y los
trabajadores coticen por el total de sus remuneraciones. Sin embargo, incluso en estas
circunstancias, con el actual nivel de cotizaciones algunos trabajadores (especialmente las
mujeres y aquellos cuyas rentas suben sostenidamente a lo largo de toda su vida laboral)
recibirian pensiones inferiores a sus expectativas. Como se dijo, esto se explica por la mayor
longevidad de los pensionados, la tendencia de largo plazo de rentabilidad del ahorro
previsional, y el efecto del aumento en las remuneraciones sobre la tasa de reemplazo.
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Tabla IV-5
Tasa de reemplazo segun
densidad de cotizaciones

Densidad Hombre Mujer
20% 11% 8%
40% 22% 16%
60% 33% 24%
80% 44% 32%
100% 55% 40%

Fuente: Estimaciones Subsecretaria de Prevision Social
Supuestos: Ver Anexo 1. Tasa de reemplazo neta

de cotizaciones previsionales. Medida como pensidn

sobre el promedio de los Ultimos 5 afios de remuneraciones,
sin incluir ceros.

Se propone, en consecuencia, aumentar la tasa de cotizacion obligatoria para pensiones en el
sistema de ahorro individual, de manera gradual y de cargo del empleador, por medio de dos
reformas, independientes entre si, pero que, combinadas y en régimen, significarian aumentar
la tasa de cotizacion en un total aproximado de 3,01 puntos porcentuales (pp) (2pp + 1,01pp).
Con esto, la tasa de cotizacién para el sistema de pensiones llegaria a 13,01%, cifra 30%
superior a la actual, pero aun muy inferior a los niveles de tasa de cotizacién del antiguo
sistema de pensiones (superiores al 18%. Ver Tabla 1I-2).

Esta reforma especifica aumenta el costo de la mano de obra y/o tiene un impacto negativo
sobre la remuneracion liquida de los trabajadores y, por lo tanto, puede tener efectos negativos
sobre el empleo (y la evasion).

Con todo, las expectativas de una mejor pensidn futura ayudan a que los mismos trabajadores
asignen mayor valor a las cotizaciones previsionales que ingresan a sus cuentas de ahorro
previsional, lo que deberia servir para atenuar el impacto de la propuesta sobre el mercado del
trabajo. Por otra parte, el contexto econdmico en el que se adopta un cambio como el
propuesto es importante. En particular, en el marco de un proceso de crecimiento econdmico,
de empleo y de salarios, los eventuales costos del aumento propuesto se deberian manifestar
en una menor tasa de crecimiento de salarios y empleo, y no en caidas de los niveles absolutos
de estas variables.

En cualquier caso, para mitigar el posible impacto de la propuesta sobre el mercado laboral,
ella debe implementarse en forma gradual y acompafiarse con una campafia de educacion
previsional.
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I Aumentar (gradualmente) la tasa de cotizacién obligatoria en dos puntos porcentuales

Se propone aumentar la tasa de cotizacién obligatoria para pensiones en el sistema de ahorro
individual en 0,5 puntos porcentuales por afio, durante un periodo de cuatro afios, hasta llegar
a un aumento acumulado de 2 puntos porcentuales. El aumento seria de cargo del empleador.

De esta forma, el componente de la tasa de cotizacidén total que va a la cuenta individual
pasaria, en el caso de los hombres, desde el 10% del salario imponible a 12%. En el caso de las
mujeres, dicho componente pasaria desde 10,15% a 12,15%3%.

ii. Aumentar la tasa de cotizacién obligatoria, diferenciando por edad modificando la
licitacién del Sequro de Invalidez y Sobrevivencia (SIS)

Se propone modificar el modelo de licitacion del seguro de invalidez y sobrevivencia que hacen
las AFP cada dos afios, con el objeto de diferenciar el costo del seguro por tramos de edad (con
un esquema similar al que actualmente se usa para diferenciar el costo del seguro entre
hombres y mujeres). Especificamente, se propone diferenciar en tres grupos de edad3°. El
primero desde los 18 a 30 afios de edad; el segundo desde los 31 a 45 afios de edad; y el
tercero desde 46 a 65 afios de edad, manteniendo para cada tramo la separacion por género.

Se estima que bajo el nuevo modelo de licitacion propuesto el costo del seguro aumentaria
desde el 1,26% actual a un 2,1% (valor del tramo de edad de mayor costo)?.

El empleador, sobre quien -conforme a la regulacidén vigente- recae el costo de este seguro,
deberia pagar la tasa correspondiente al costo del grupo de mayor edad (que tiene un mayor
costo de prima). Luego, la diferencia entre la tasa que pague el empleador y el costo efectivo
para cada uno de los grupos de menor edad se integraria a las cuentas de capitalizacidon
individual de los cotizantes de cada grupo, aumentando asi su respectiva tasa de cotizacidon
efectiva.

38 Suponiendo que se mantiene la diferencia en el costo del seguro de invalidez y sobrevivencia (SIS) entre hombres y mujeres.
Este seguro se licita por género, siendo su costo actual de 1,26% de las remuneraciones para los hombres y 1,11% para las
mujeres. El empleador paga el costo mas alto (1,26%); la diferencia entre ese valor y el costo del seguro de las mujeres -0,15%
de la remuneracidn- se suma al aporte de 10% que las mujeres destinan a la cuenta individual.

39 E| efecto en la tasa de cotizacidn efectiva de cada grupo depende de la cantidad de tramos de edad que se establezcan. Con
el objeto de aumentar la tasa de cotizacidon en forma gradual, se propone comenzar con dos grupos de edad, en cuyo caso, el
costo adicional del SIS se estima en 0,3 puntos porcentuales.

40 El costo del seguro actual de 1,26% incluye los costos de administracion de las Compafiias de Seguros. El 2,1% estimado no
considera costos de administracién, por lo que se debiera asumir un costo total algo mayor. Con un costo de administracién de
0,16%, el valor a pagar por el SIS seria del 2.26% (1 punto porcentual adicional a lo que paga actualmente el empleador).
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Sobre la base de antecedentes del afo 2012, las simulaciones sugieren que el costo efectivo del
seguro para cada tramo seria de 0,1%, 0,6% y 2,1%, respectivamente*l. En consecuencia,
conforme a la propuesta, el grupo de menor edad recibiria en sus cuentas individuales una
diferencia de 2 puntos porcentuales (2,1% - 0,1%), y el grupo de edad media una diferencia de
1,5 puntos porcentuales (2,1% - 0,6%).

La propuesta significa que la tasa de cotizacion promedio (simple) durante la vida laboral
completa de un trabajador, aumente desde el 10% actual -en el caso de hombres-, 0 10,15% -
en el caso de mujeres- a 11,01% y 11,16% respectivamente, con el incremento concentrado en
los primeros afos de vida laboral.

En comparacién a un aumento en la tasa de cotizacion parejo en el tiempo, y dado que las
cotizaciones en los primeros afios de vida laboral se capitalizan durante periodos mas largos de
tiempo, la estructura de tasas propuestas deberia permitir obtener un mismo incremento en el
ahorro total final, con un menor incremento de tasa*?.

La propuesta no discrimina en contra de trabajadores de mayor edad pues, desde una
perspectiva de ciclo de vida, durante la vida laboral todos recibirdn en su cuenta individual la
misma tasa de aporte promedio. Por otra parte, desde la perspectiva del empleador, no hay
diferencia en el costo de la mano de obra segun edad del trabajador, pues en todos los casos se
paga la misma tasa de cotizacion total.

E. Masificar el Ahorro Previsional Voluntario Colectivo

Para aumentar el nivel de las pensiones de vejez es necesario aumentar el nivel de ahorro
previsional durante la vida activa. Lo anterior se puede lograr incrementando el ahorro
previsional obligatorio y, ademas, incentivando el ahorro previsional voluntario de los
trabajadores y sus empleadores.

Actualmente, el empleador puede ofrecer planes de ahorro previsional, adicional al obligatorio,
a sus trabajadores. Esta modalidad -conocida como APVC- sirve para profundizar el pilar
voluntario del sistema de pensiones mediante el aporte conjunto de empleadores y
trabajadores. Sin embargo, y pesar de las expectativas iniciales, el APVC ha tenido un muy

41 Estimaciones de la Subsecretaria de Prevision Social sobre la base de una proyeccidn realizada para los cotizantes incluidos
en la licitacién realizada en el afio 2012.

42 Este resultado depende del perfil de crecimiento de los salarios reales en el tiempo. Por ejemplo, si los salarios reales crecen
con fuerza durante la segunda mitad de la vida laboral, el mayor periodo de capitalizacidon de las cotizaciones -mas altas-
durante los primeros afios de trabajo, podria no alcanzar a compensar el efecto potencial de mayores cotizaciones en los afios
con salarios mas altos.
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bajo desarrollo. Asi, a noviembre de 2013 sdlo hay 8 contratos vigentes de Ahorro Previsional
Voluntario Colectivo (APVC) con un total de 458 trabajadores adscritos.

Posibles explicaciones para los bajos niveles de APVCse encuentran en la preferencia de los
trabajadores por formas de ahorro que conserven su liquidez; en algunas dificultades
operativas y requisitos muy restrictivos para acceder al programa; y en la oportunidad en la
que se introdujo el instrumento (octubre de 2008, en medio de la crisis “subprime”)*3.

Para masificar esta modalidad de ahorro previsional voluntario se propone establecer la
obligacion de los empleadores de ofrecer un plan basico de APVC a sus trabajadores. Con todo,
el plan conservaria su caracter“voluntario”,pues el trabajadorpodria optar por aceptarlo o
retirarse del mismo. En este Ultimo caso el empleador quedaria exento de la obligacién de
cotizar.

Trabajador y empleador cotizarian, cada uno, el 1% de la remuneracién imponible a este “plan
basico”. Durante cada relacion laboral los trabajadores podrian retirar, por una sola vez, el
25% del saldo que se haya constituido por las cotizaciones enteradas por el trabajador y
empleador durante el periodo respectivo.

Los aportes del trabajador se regirian por la norma actual del APV, rebajandose de la renta
afecta a impuestos, o bien quedando afectas a la bonificacién estatal del 15%, segun elija el
trabajador.

Los aportes del empleador pasarian a ser propiedad del trabajador desde la fecha en que se
enteren, cualquiera sea la permanencia del trabajador en la empresa. Esta condicién marca una
diferencia importante con la normativa vigente, que permite a los empleadores entregar una
oferta con un periodo minimo de permanencia en la empresa para que el trabajador adquiera
la propiedad de los aportes realizados por el empleador al plan APVC (Vesting).

La recaudacién se centralizaria en las AFP (junto con las cotizaciones obligatorias) y la
administracion de estos planes sera realizada por la AFP de cada trabajador, invirtiéndose en el
fondo que, por edad, corresponda a cada uno de ellos. En cualquier caso, el trabajador podra
traspasar sus ahorros a otro fondo, o a un plan de APV de otra institucion.

Los empleadores podran ofrecer a los trabajadores que participen del plan basico de APVC
obligatorio, un plan de APVC voluntario, bajo las condiciones que libremente ellos fijen.

Por su propia naturaleza, el plan basico de APVC no estaria disponible para los trabajadores
independientes.

43Bernstein (2011).
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F.  Aumentar (gradualmente) la edad legal de pension

Tal como hemos explicado, el aumento en las expectativas de vida de los pensionados en el pais
ha impactado en una caida en la relacién entre afios de cotizacién y afios de pension. En el caso
de los hombres, entre los afios 1981 y 2013 esta proporcién ha pasado desde 1,85 a 1,27. En el
caso de las mujeres, desde 0,68 a 0,51.

Esta tendencia tiene un impacto negativo sobre las pensiones de vejez y significa que junto
con aumentar los aportes -obligatorios y voluntarios- a la cuenta de capitalizacién individual,
otro camino que se debe recorrer para solucionar el problema de las pensiones de vejez,
especialmente en el caso de las mujeres, pasa por un aumento en la edad de pensién.

Se propone, en consecuencia, postergar la edad de pension de hombres y mujeres, por medio
de dos reformas consecutivas que, en todo caso, se implementan gradualmente a lo largo de
varios afos.

I Aumentar edad legal de pension de las mujeres hasta los 65 afios de edad

Se propone aumentar la edad legal de pension de vejez las mujeres, en forma gradual, desde
los actuales 60 afos, hasta los 65 afios de edad. Con el objeto de no impactar negativamente
sobre las expectativas y planes de retiro de quienes estén mas proximos a la edad actual de
pension, el ajuste propuesto se aplicaria sélo a las mujeres que a la fecha de vigencia de la ley
respectiva sean menores de 50 afos de edad, conforme al siguiente calendario:

Tabla IV-6. Propuesta de aumento en la edad legal de pension de vejez de mujeres

Edad alafecha de vigencia de la ley Ed.ad de
Jubilacién

50 afios de edad o mas 60

Entre 48 - 49 afios de edad 61
Entre 46 - 47 afios de edad 62
Entre 44 - 45 afios de edad 63
Entre 42 - 43 afios de edad 64
Menores de 42 ainos de edad 65
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Asi, y segun el calendario propuesto, la edad legal de pensién de vejez de las mujeres se fijaria
en 65 afios de edad recién 23 afios después de promulgada la reforma respectiva.

ii. Indexar la edad legal de pension (hombres y mujeres) a las expectativas de vida

El aumento de las expectativas de vida representa una tendencia de largo plazo. En
consecuencia, para evitar discusiones recurrentes sobre futuros ajustes en edad de pension vy
para asegurar que tales ajustes se introducen oportunamente, se propone indexar la edad de
retiro al aumento en las expectativas de vida.

Especificamente, se propone que, una vez que la edad de pensién de las mujeres llegue a los 65
anos, igualandose a la de los hombres, se aumente la edad de pensién de vejez de hombres y
mujeres segun los cambios en las tablas oficiales de expectativas de vida, con el objeto de
mantener fijo el numero (esperado) de afios durante los cuales se debe distribuir el capital
ahorrado.

Asi, cuando la expectativa de vida de los hombres a los 65 aflos aumente en un afio (por
ejemplo, desde los actuales 19,06 afios a 20,06 afios), la edad de pension deberd aumentarse
un afio, de modo de mantener fijo en 19,06 el niumero de afios que un hombre espera ser
pensionado. El proceso se repetiria cada vez que se vuelva a acumular un afio de aumento en
expectativas de vida, contada desde la edad legal de pensidn de vejez. La edad legal de pension
de vejez de las mujeres se aumentaria cada vez que aumente la de los hombres.

Como deciamos, fijar la edad legal de pensidn de vejez con un mecanismo de este tipo evita
discrecionalidad y ayuda a simplificar discusiones futuras respecto a eventuales aumentos de la
edad de pensidn.

Ademas, el cambio propuesto ayuda a mantener constante la expectativa de vida a la edad de
pensién y, en consecuencia, a aumentar la relacién de afios trabajados a afios de pensién.
Esto, a su vez, contribuye a mejorar las pensiones de vejez en el tiempo.
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IV.2 Mayor solidaridad

El “Pilar Solidario” del sistema de pensiones -que ofrece pensiones de vejez e invalidez a
quienes no tienen derecho a una pensién autofinanciada, y un complemento a las pensiones de
monto mas bajo - ha tenido un desarrollo importante desde su creacién y ya paga mas de 1,2
millones de beneficios/mes, con un gasto total anual levemente superior al 0,7% del PIB.

Las condiciones econdmicas del pais permiten hoy fortalecer este componente del sistema
previsional, mejorando el apoyo estatal a las pensiones de quienes no han tenido capacidad de
ahorro durante su vida laboral o sufren circunstancias que les obligan a retirarse
tempranamente de la fuerza de trabajo. Este tipo de reforma es necesaria pues, aun cuando
las propuestas anteriores, una vez plenamente implementadas, permitirian aumentar
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significativamente las pensiones de quienes coticen con alguna regularidad, subsistiran
circunstancias - tales como periodos prolongados de informalidad, cesantia o desempefio de
trabajos no remunerados durante la vida activa, bajos salarios, o discapacidad - que incidirdan en
un bajo nivel de pensiones de vejez (o invalidez) autofinanciadas de algunos trabajadores y en
las cuales se requerira del apoyo del Estado.

Ademas, avances en esta direccién podrian beneficiar a trabajadores que estan préximos a la
edad de pension o ya pensionados, y que no se beneficiaran de los otros cambios que se han
propuesto, los cuales requieren de periodos prolongados de tiempo para tener pleno efecto.

Por otra parte, resulta también necesario enfrentar la situacion de pensionados que quedan en
situacion de dependencia fisica (cuyo numero, por el envejecimiento de la poblacién, crecera
rdpidamente) y que, por lo mismo, requieren de servicios médicos y/o de apoyo doméstico
especial, con costos econdmicos relevantes que, por lo general, no alcanzan a ser cubiertos
con las pensiones.

En cualquier caso, las propuestas de mejoramiento de los beneficios del Pilar Solidario deben
ser cuidadosamente evaluadas antes de decidir su implementacion.

En primer lugar, es necesario tener especial consideracidon de los efectos fiscales asociados a un
sistema de esta naturaleza. Como hemos visto, el Pilar Solidario ya representa una carga
financiera importante para el Estado y, dado el gran nimero de pensionados, un aumento de
sus beneficios tiene un efecto significativo sobre el presupuesto publico.

Una eventual expansién de beneficios del Pilar Solidario debe también ser evaluada en cuanto a
su impacto sobre la focalizacién del gasto publico. Por ejemplo, el Consejo Consultivo
Previsional estimé que el valor presente de una Pensidn Basica Solidaria pagada por 20 afios es
2,5 veces mayor que la inversidn necesaria para financiar 14 afos de estudios desde pre kinder
hasta el egreso de la ensefianza media en la educacién publica®*. El tema es muy relevante
pues la pobreza entre adultos mayores es menor en comparacién a otros grupos etarios. Es asi
como en el afio 2011, mientras la tasa de pobreza nacional alcanzaba 14,4%, la tasa de pobreza
de la poblacidon mayor a 70 afios era sélo de 7%. El segmento entre 60 y 69 afios, aunque tiene
una tasa de pobreza algo superior, sigue estando por debajo del promedio nacional (8,8%)
(CASEN). Con todo, tampoco se debe olvidar que, a diferencia de otros grupos etarios y con
distinta condicion de salud, los adultos mayores y las personas con discapacidad se encuentran
en condicién especial de vulnerabilidad pues tienen baja (o ninguna) capacidad para buscar
fuentes de ingreso auténomo en caso de necesidad.

44Consejo Consultivo Previsional,Informe Anual 2009.

R ——
Subsecretaria de Previsién Social Pagina 63



Finalmente, se advierte que las reglas del Pilar Solidario (en particular, las condiciones para
acceder a sus beneficios) tienen impacto sobre las decisiones de trabajo y retiro. Ofrecer
beneficios mas generosos a quienes se pensionen mas tarde puede ser un mecanismo efectivo
para postergar la edad de retiro, resultado que ayuda al financiamiento del sistema y al propio
bienestar de los futuros pensionados.

Sobre la base de estas consideraciones, se presentan cinco propuestas con el objeto de mejorar
los actuales beneficios del sistema de pensiones solidarias, aumentar su cobertura, incentivar la
postergacién en la edad de pension de los beneficiarios de este sistema, y estudiar la creacién
de un seguro que ofrezca apoyo econdmico especial a los pensionados que queden en situacién
de dependencia fisica. Las propuestas son:

v Aumentar en 10% la PBS de vejez y la PBS de invalidez y en 12% la PMAS

v’ Aumentar el APS de vejez cuando se postergue la edad de pension.

v No considerar ingresos laborales de pensionados que trabajen para efectos de
acceso al Pilar Solidario

v’ Igualar cdlculo APSI y APSV

v’ Estudiar la creacién de un seguro de dependencia para los adultos mayores

A. Aumentar en 10% la PBS de vejez y la PBS de invalidez y en 12% la PMAS

Los beneficios del Pilar Solidario se reajustan anualmente, el 1 de julio de cada afio, de acuerdo
a la variacion que haya experimentado el IPC en los ultimos doce meses. El reajuste puede ser
mas frecuente si en un periodo inferior al afo el IPC experimenta una variacion superior a 10%
(articulos 8°y 13°, Ley N° 20.255).

En un contexto de desarrollo econdmico, el crecimiento de variables que determinan el poder
de consumo de los trabajadores, tales como el salario minimo y el salario medio, pueden
superar ampliamente el crecimiento del IPC (ver Grafico IV-1).
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Grdfico IV-1. Evolucion IPC, indice de Remuneraciones (IR) y Salario Minimo
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Fuente: Instituto Nacional de Estadisticas (IPC, IR), Ley salario minimo

De hecho, el poder de consumo de los beneficiarios del Pilar Solidario, en relacién a los
trabajadores activos, ha ido cayendo, pues estos ultimos se han visto beneficiados del
crecimiento econdmico a través de un aumento en sus remuneraciones mucho mayor que el
reajuste en los beneficios del Pilar Solidario.

Se propone, en consecuencia, aumentar por una vez (reajuste extraordinario) la PBS de vejez y
de invalidez en 10%, desde $82.058/mes a $90.263/mes.

Se propone, ademds, aumentar por una vez (reajuste extraordinario) la PMAS en 12%, desde
$266.731/mes a S 298.738/mes.

La diferencia entre el reajuste que se propone para la PBS (10%) y la PMAS (12%), permite
disminuir la tasa de retiro de los beneficios del Aporte Previsional Solidario (APS) a medida que
aumenta el nivel de pensién autofinanciada. Este resultado, a su vez, ayuda a atenuar el
eventual desincentivo a cotizar que podria generar un aumento en los beneficios del Pilar
Solidario.

Como consecuencia del aumento en la PBS y la PMAS, aumentan también los APS de vejez e
invalidez.

El APS de vejez se calcula como la diferencia entre la PBS y el cuociente entre la PBS y la PMAS
sobre la pension autofinanciada. Asi, si la PBS se aumenta en 10%, el APS de vejez crece para
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todos en 10%. Ademas, como la propuesta implica un aumento de la PMAS en mayor
proporcién que el incremento de la PBS, el monto final de APS presenta un incremento
adicional que resulta de la caida en la relaciéon de PBS/PMAS (porcentualmente este aumento
es mayor en el caso de quienes reciben pensiones autofinanciadas mas altas, lo que se explica
pues el monto absoluto del APS que reciben es mas bajo).

PBS
APSVejez: PBS —

% PensiénA ) .
PMAS ensionAutofinanciada

Tabla IV-7. Propuesta aumento APS Vejez

Pensidn Aumento
] . APS actual APS nuevo

autofinanciada APS
$20.000 $75.905 $84.221 11%
$ 60.000 $63.599 $72.135 13%
$100.000 $51.29% $60.049 17%
$150.000 $35.912 $44.941 25%
$200.000 $20.529 $29.834 45%
$250.000 $5.147 $14.726 186%

Fuente: Estimaciones Subsecretaria de Prevision Social

En el caso de los APS de invalidez, que se calculan como la diferencia entre la PBS y la pension
autofinanciada, el aumento de la PBS del 10% genera automaticamente un aumento en el
beneficio, que es proporcionalmente mayor cuando la pensién autofinanciada es mayor.

Tabla IV-8. Propuesta aumento APS Invalidez

Pension APS nuevo (aumento PBS Aumento
R . APS actual

autofinanciada 10%) APS
$2.000 $78.058 $86.064 10%
$22.000 $58.058 $66.064 14%
$40.000 $40.058 $48.064 20%
$50.000 $30.058 $38.064 27%
$60.000 $20.058 $28.064 40%

Fuente: Estimaciones Subsecretaria de Prevision Social
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B. Aumentar el APS de vejez cuando se postergue la edad de pension

El APS de vejez se calcula sobre la base de la pensidn autofinanciada a la edad legal de pensidn -
60 anos para las mujeres y 65 afios para los hombres — o0 a la edad efectiva en que ésta se
solicite, en caso que sea posterior a la edad legal.

Una consecuencia de esta norma es que si el trabajador decide postergar su edad de pension,
su pension autofinanciada aumenta y, consecuentemente, el APS al que puede acceder
disminuye.

Este efecto, que quita incentivos para postergar la edad de pension, puede ser importante. Asi,
por ejemplo, un trabajador con pension autofinanciada de $25.000/mes que decida hoy
postergar la edad de retiro hasta los 66 anos de edad, recibird un incremento de su pensién
total de soélo 1,2%: aunque por cada afio que posterga la edad de pension su pension
autofinanciada aumenta en 7%, ello significard también que disminuya el APS que podria
recibir, lo que compensa una parte importante del primer efecto (ver Tabla IV -9).

Por cierto, este resultado afecta principalmente a pensionados con montos mas bajos de
pension autofinanciada (y mayor APS). Sin embargo, el incremento en la pensién
autofinanciada -como resultado de postergar la edad de pensién- también puede llevar a que
pensionados con pensidn autofinanciada cercana a la PMAS pierdan el derecho a recibir apoyo
estatal. Una mayor pension autofinanciada podria hacerlos salir del 60% mads pobre o ser de
nivel superior a la PMAS. Con ello, el pensionado dejaria de cumplir uno de los requisitos para
recibir beneficios del Pilar Solidario.

Tabla IV-9. Efecto de postergar pension para beneficiario de APS

Edad Pension Aumento pension APS Actual Pension total Aumento pensidon
autofinanciada autofinanciada con APS actual con APS actual

65 $25.000 $74.367 $99.367

66 $26.740 7,0% $73.832 $100.572 1,2%

67 $28.628 7,1% $73.251 $101.879 1,3%

68 $30.694 7,2% $72.615 $103.309 1,4%

69 $32.905 7,2% $71.935 $104.840 1,5%

70 $35.329 7,4% $71.189 $106.519 1,6%
Promedio 7,2% 1,4%

Fuente: Estimaciones Subsecretaria de Prevision Social
Supuestos: Ver Anexo 1

45> Suponiendo que deja de cotizar a los 65 afios.
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Para incentivar la postergacion de la edad de retiro de los adultos mayores beneficiarios del
Pilar Solidario, y mejorar asi sus pensiones, se propone entoncesmantener su valor al nivel
calculado a los 65 afos de edad para quienes opten por postergar la edad de pensién.

Ademas, se propone que el pensionado reciba, a partir de la edad efectiva que deje el mercado
laboral, un APS de monto tal que compense por el hecho de empezar a recibirlo mas tarde.

De esta forma, al postergar su edad de pensidn un trabajador evitaria una caida en el valor de
su APS; se beneficiaria por el aumento en su pension autofinanciada; y seria compensado por
comenzar a recibir el APS después de los 65 afios de edad.

C. No considerar ingresos laborales de pensionados que trabajen, para efectos de
acceso al Pilar Solidario

Los beneficios del Pilar Solidario (PBS y APS) estdn focalizados en los pensionados que
pertenezcan a un grupo familiar del 60% mas pobre de la poblacion. Para evaluar si el
pensionado cumple o no esta condicidn, se utiliza el Instrumento Técnico de Focalizacion (ITF)
con el cual se estima el Puntaje de Focalizacién Previsional, cuyo valor depende, entre otros
factores, de los ingresos laborales que obtenga en caso que trabaje formalmente (ver recuadro
IV.3). De esta forma, un pensionado que trabaje y reciba remuneracién podria perder los
beneficios del sistema de pensiones solidarias pues los ingresos que obtiene de su trabajo lo
podrian sacar del grupo que tiene derecho a dichos beneficios.

Esta situacion representa un desincentivo al trabajo formal de los pensionados del sistema de
pensiones solidarias. De hecho, al 31 de diciembre de 2012 sdélo 6% de los beneficiarios de APS
y PBS registra ingresos laborales.

Para corregir este problema, se propone no considerar los ingresos laborales de los
pensionados que trabajen después de los 65 afios en el calculo del ITF, cuando éstos no
superen los dos Ingresos Minimos Mensuales por dos afios consecutivos.

Una norma similar se aplica actualmente a los beneficiarios de PBS y APS de invalidez. La Ley
N°20.255 establece que las personas que reciben PBS de Invalidez o APS de Invalidez pueden
trabajar, manteniendo el 100% del beneficio durante los 2 primeros afos, independiente de los
ingresos que generen. Después de ese plazo, se aplican las siguientes reglas:

e Si la renta es inferior a un Ingreso Minimo Mensual ($210.000), nunca pierden el
derecho.
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e Silarenta es superior a dos Ingresos minimos ($420.000), al cabo de los dos afios el
beneficio se reduce al 50%, vy a partir del cuarto afio se pierde.

e Si la renta fluctia entre un Ingreso Minimo y dos Ingresos Minimos ($210.000 y
$420.000), a partir del tercer afio los beneficios se reducen en una proporcion que
depende del ingreso, aplicandose % reduccion vy, a partir del cuarto afio, la totalidad
de la reduccidn.
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D. Igualar cdlculo APSIy APSV

El APS de invalidez lo reciben 56.610 pensionados®®. El monto de este beneficio se calcula como
la diferencia entre la PBS y la pensién autofinanciada de invalidez. Por tanto, sélo pueden
acceder a los beneficios del sistema de pensiones solidarias los trabajadores invalidos que
autofinancien una pensién inferior al monto de la PBS.

Ademas, por la formula de cdlculo, en todos los casos, y cualquiera sea el monto de la pensidn
autofinanciada, los beneficiarios de APS de invalidez sélo alcanzan una pensién total (pensidn
autofinanciada mas APS invalidez) igual al valor de la PBS (actualmente $ 82.058/mes).

La férmula de cdlculo del APS de invalidez contrasta con la férmula de calculo del APS de vejez.

APS Invalidez: PBS — Pension Autofinanciada

APS Vejez: PBS — X Pension Autofinanciada

PMAS

Grdfico IV-2. APS Invalidez versus APS Vejez
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Fuente: Subsecretaria de Prevision Social

46 Cifra a septiembre de 2013.
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Un efecto de este disefio es que la cobertura del APS de vejez es mucho mayor que la del APS
de invalidez. Mientras en el primer caso tienen derecho al beneficio quienes reciben pensiones
bajo la PMAS ($266.731), solo pueden recibir el APS de invalidez quienes alcanzan pensiones
autofinanciadas inferiores a la PBS ($82.058). Ademas, los montos de los APS de vejez son
sustancialmente mayores que los APS de invalidez.

Con el objeto de aumentar la cobertura del beneficio y mejorar sus montos, de tal forma que
ellos sean similares a los de beneficiarios de PBS en igual situacién econdmica, se propone
remplazar la forma de calculo del APS de invalidez por la formula de calculo del APS de vejez.

De esta forma, los APS de invalidez se calcularian con la siguiente férmula:

APSInvalidez: PBS — X PensionAutofinanciadadelnvalidez

PMAS

E. Estudiar la creacion de un seguro de dependencia fisica para los adultos
mayores

Segun la encuesta CASEN 2011, mas de 265 mil adultos mayores de 65 afios, lo que equivale
aproximadamente al 14% de quienes estdn en este segmento de edad, presenta alguna
dificultad para desplazarse dentro de sus hogares o realizar actividades basicas de manera
independiente. Esta cifra va a aumentar significativamente en el futuro cercano. De acuerdo a
las proyecciones de poblacion para nuestro pais, se estima que el afio 2030 existirdn mas de un
millén y medio de adultos mayores de 80 afios.

La dependencia fisica, entendida como una condicién que no permite al afectado realizar las
actividades vitales de manera independiente requiriendo, por lo tanto, de terceros para poder
desenvolverse de manera auténoma, tiene un impacto econdmico significativo, tanto para el
pensionado, por los mayores gastos que se debe financiar, como para los que viven con él
(principalmente familiares), quienes en ocasiones deben abandonar la fuerza laboral para
brindarle los cuidados que requiere.

En la seguridad social chilena la condicion de dependencia fisica ya ha sido reconocida como
factor que puede dar derecho a una compensacién econémica especial. En particular, el seguro
social contra riesgos del trabajo y enfermedades profesionales incluye la figura de “gran
invalidez” (“Se considerara gran invalido a quien requiere el auxilio de otras personas para
realizar los actos elementales de su vida”. Ley N° 16.744, art. 39) y ofrece un beneficio de
pensidn incrementado en 30% del sueldo base a quienes estan en dicho estado.
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Sobre la base de estas consideraciones, se propone estudiar la creacion de un seguro que
permita a los pensionados en condicion de dependencia fisica, contar con un apoyo adicional al
de su pensidn, ya sea en forma de prestaciones de acceso gratuito o mediante voucher, o con
un suplemento monetario a la pension de vejez.

La evaluacion debe incluir un analisis del tipo especifico de situacion que se cubriria; la
naturaleza del beneficio a ofrecer; el mecanismo de financiamiento y cuanto debiesen
contribuir el Estado, el empleador, los trabajadores y el mismo beneficiario; y cudles deberian
ser las entidades proveedoras del seguro*’. En este contexto, dicho estudio debe considerar la
realidad fiscal de nuestro pais y la urgencia de otras necesidades en materia de politica social
gue debamos atender.

Un seguro de dependencia permitiria disminuir la percepcion de riesgo que los afiliados tienen
del sistema de AFP, al solucionar uno de los temores mas relevantes de quienes hoy cotizan en
el sistema previsional: depender de otros. De hecho, un estudio cualitativo sefala que la
pensién deseada por quienes cotizan es aquélla que les permita ser autosuficientes y no
depender de sus hijos*.

47 La Subsecretaria de Previsidn Social encargé un estudio exploratorio sobre seguro de dependencia. Ver CIEDESS (2014).
48Cadem (2013).
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IV.3 Educacion Previsional

La efectividad de algunas de las propuestas anteriores depende del nivel de conocimiento que
tienen las personas respecto del sistema previsional. En particular, para que ellas tengan los
resultados deseados se necesita que los trabajadores reconozcan que existe una relacién
directa entre las cotizaciones que pagan y el nivel de la pensién de vejez que recibirdn; y
confien en que sus ahorros estan siendo administrados con eficiencia. De hecho, la literatura
sobre esta materia ha documentado una relacidn directa entre conocimiento previsional y
niveles de ahorro obligatorio y voluntario para pensiones. Por el contrario, la falta de educacion
previsional incide en una menor disposicion a pagar cotizaciones y afecta negativamente la
calidad de las decisiones que los individuos deben tomar durante su vida en el ambito de las
pensiones.

La falta de educacion previsional también genera incertidumbre en la poblacion respecto al rol
de los distintos actores del sistema de pensiones. Por ejemplo, el desconocimiento sobre
conceptos basicos de la gestion de inversiones de los fondos de pensiones, unido a la
volatilidad de los precios de los activos financieros, han dado lugar a significativos episodios de
pérdida de confianza en la calidad de la gestion de las administradoras de pensiones, que
resulta muy dificil de revertir y que tienen consecuencias negativas sobre la marcha del
sistema.

En consecuencia, para aumentar la probabilidad de ahorro obligatorio y voluntario en el
sistema previsional e incentivar una oportuna planificacion previsional por parte de los
afiliados, se requiere potenciar y enriquecer las acciones de educacién previsional, dando
énfasis especial a la relacidn de cotizaciones y pensidn, y a la difusion de conceptos financieros
basicos de riesgo y retorno (de largo y corto plazo).

Parte de este esfuerzo debe incluir el perfeccionamiento de los instrumentos hoy existentes
como, por ejemplo, el Fondo de Educacion Previsional (FEP)*°. Ademds, se hace necesario
establecer una Politica Nacional de Educacién Previsional para dar objetivos y una direccién
comun a los esfuerzos que en este ambito realizan una cantidad importante de entidades, tanto
publicas como privadas, que participan en la administracidén, regulacion y fiscalizacion del
sistema previsional®°.

Pero se necesita, ademas, acciones adicionales, que contribuyan a resolver el problema de la
insuficiente educacion previsional en ambitos especificos donde ya se sabe es necesario y
posible actuar.

49 Con este objeto recientemente se modificé el Reglamento del FEP (DS 16, del 17 de Septiembre, 2013).
50 | a Subsecretaria de Prevision Social ha preparado un primer Borrador de esta Politica, cuya discusion publica debe comenzar
préoximamente.
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En consideracion a lo anterior se presentan dos propuestas:

v' Incentivar la educacion previsional para todo trabajador menor de 30 afios que
ingrese por primera vez al sistema de pensiones

v’ Entregar Cartola Cuatrimestral, con informacién complementaria, a quienes dejen
de cotizar

A. Incentivar la educacién previsional para todo trabajador menor de 30 afios que ingrese
por primera vez al sistema de pensiones

Distintos estudios coinciden en concluir que el nivel de conocimiento en materia previsional
esta directamente correlacionado con la edad. Por esta razon, los jovenes representan un
grupo al que las politicas y estrategias de educacién previsional deben prestar especial
atencién. Aumentar el conocimiento del sistema de pensiones en este segmento de edad
ayuda a crear conciencia sobre la importancia del ahorro individual desde el inicio de la vida
laboral, lo que deberia ayudar a modificar conductas de pago de cotizaciones, con un impacto
relevante sobre las pensiones futuras por el efecto de ahorro previsional acumulado durante
muchos afios.

Se propone, en consecuencia, que todos los nuevos trabajadores menores de 30 afos que se
incorporen por primera vez al sistema de pensiones a través de la AFP que se haya adjudicado
la licitacion de la cartera de nuevos afiliados, tengan acceso gratuito a una capacitacion sobre
aspectos basicos del sistema previsional.

Para estos efectos, la Superintendencia de Pensiones desarrollaria y administraria una
plataforma virtual a través de la cual se impartiria un curso con los conceptos principales del
sistema de pensiones de ahorro individual. Dicho curso virtual, al que los trabajadores jévenes
se podrian incorporar voluntariamente, finalizaria con una prueba de conocimientos basicos.

Con el objeto de incentivar la inscripcion en el curso y la participacion activa en el mismo, todos
los nuevos afiliados menores de 30 afios que aprueben la prueba, podran acceder a un premio
en dinero, financiado con aporte estatal, equivalente a una unidad de fomento. Dicho premio
se le depositara al nuevo afiliado en su Cuenta de Ahorro Voluntario. El premio podra
duplicarse -a dos unidades de fomento- en caso que el afiliado opte por depositarlo en su
Cuenta de Capitalizacion Individual.

El nuevo afiliado, siempre y cuando cumpla la condicién de edad, tendra tres oportunidades
para rendir la prueba de conocimientos y alcanzar los resultados esperados. En todo caso, la
primera oportunidad no podra ser después de seis meses de afiliado al sistema previsional.
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B. Entregar Cartola Cuatrimestral, con informacién complementaria, a quienes dejen de
cotizar

La Cartola Cuatrimestral es, posiblemente, el instrumento mas importante que actualmente se
usa para dar cuenta regular a los afiliados de una AFP respecto de los movimientos de su
cuenta de capitalizacién individual. La utilidad y efectividad de la Cartola son indudables vy, de
hecho, esta comprobado que quienes la reciben y la leen tienen disposicion a hacer mayor
ahorro previsional.

En reconocimiento a este hecho, la normativa que regula el contenido de la Cartola
Cuatrimestral ha sido modificada en varias oportunidades (siendo la ultima en Agosto de
2011)°' con el resultado que, por este medio, hoy se entregaa los afiliados y cotizantes al
sistema de AFP informacion mas clara y completa respecto de sus ahorros, movimientos,
rentabilidad de los fondos, y pensiones futuras.

Con todo, se puede avanzar aun mas en el perfeccionamiento y desarrollo de este
instrumento. En particular, actualmente la normativa sefala que la entrega de la Cartola podra
suspenderse en caso que el afiliado no registre movimientos como resultado de cese de
relaciéon laboral. En ese caso, la AFP debe comunicar al afiliado el estado de sus cuentas de
contribucién personalessdlo una vez al afio.

Para mejorar la informacion entregada a aquellos afiliados que caen en situacién de desempleo
o inactividad laboral, se propone mantener la entrega de la Cartola hasta por 24 meses
contados desde la fecha que se interrumpan los movimientos de la cuenta individual por causa
de cese de la relacidon laboral. Ademas, se propone que en estos casos, y de manera
cuatrimestral, se entregue al afiliado respectivo informacién detallada sobre coémo seguir
cotizando, y de los efectos de interrumpir el ahorro previsional sobre la futura pensidn de vejez.

Transcurridos 24 meses sin que el afiliado respectivo registre cotizaciones, la Cartola se
comenzaria a distribuir solo una vez cada doce meses, pero siempre incorporando informacién
sobre los efectos de no cotizar y el qué hacer para volver a cotizar.

51 Superintendencia de Pensiones, Norma de Caracter General N° 17 de 2011. La metodologia de calculo del saldo proyectado
para la estimacidon de la proyeccidn de pensién personalizada fue modificada en Octubre de 2012 con la Norma de Caracter
General N° 66 de la Superintendencia de Pensiones.
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52 Compendio de Normas del Sistema de Pensiones de la Superintendencia de Pensiones, Libro Ill, Titulo IX, Capitulo II.
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V. Efectos esperados

La estrategia que se adopte para mejorar las pensiones de vejez deberia tener como objetivo
aumentar las tasas de reemplazo, para trabajadores que participan regularmente del mercado
laboral, hasta un rango entre 60% y 70%, combinando los componentes obligados y voluntarios
del sistema previsional.

Sin embargo, de aplicarse todas las propuestas que se han presentado en este Informe en
forma conjunta, el resultado de largo plazo llevaria las pensiones de vejez por sobre dichos
niveles de referencia.

De hecho, una vez que se manifestaran plenamente los efectos de traspasar las asignaciones no
imponibles a la remuneracidon afecta a cotizaciones previsionales; de aumentar la tasa de
cotizacion obligatoria en un 2%; y de licitar el seguro de invalidez y sobrevivencia por edad, se
estima que las pensiones de vejez podrian aumentar, en el sector publico y privado,
respectivamente, entre un 62,9% y 48,3% en el caso de los hombres, y entre un 62,6% y 48% en
el caso de las mujeres.

Si, ademas, se implementa la propuesta para estimular el ahorro previsional colectivo y este
efectivamente se masifica, el aumento en las pensiones se puede estimar, para los trabajadores
dependientes hombres (que hagan este tipo de ahorro), entre 97,6% y 79,8%, promedio, para
el sector publico y privado, respectivamente. En el caso de las mujeres los aumentos se estiman
en 98% vy 80,1%, para los sectores publicos y privados, respectivamente.

Por ultimo, si,ademas, se agrega la propuesta de aumentar la edad de retiro de las mujeres a
los 65 afos de edad, el aumento total de sus pensiones se estima en un 193,1% y 166,9%, para
el sector publico y privado, respectivamente.

En cuanto a los beneficios y cobertura del Pilar Solidario, de implementarse todas las
propuestas, los beneficiarios actuales del Sistema de Pensiones Solidarias, 1,2 millones de
personas, verian inmediatamente incrementado el monto de las pensiones basicas solidarias en
un 10% y de los aportes previsionales solidarios en porcentajes mayores al 10% (dependiendo
del nivel de la pensién autofinanciada). Ademas, se estima un aumento de la cobertura para
136.300 nuevos beneficiarios.

A continuacién se presentan estimaciones del impacto de cada una de las propuestas sobre las
pensiones de vejez (incluyendo nivel de beneficios del Pilar Solidario).
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Efectos de las propuestas sobre las pensiones de vejez

Trabajo y ahorro

A. Establecer un nuevo mecanismo para la incorporacion de los trabajadores
independientes a honorarios al sistema previsional

El nuevo mecanismo propuesto ayudara al cumplimiento de la obligacion de cotizar de
independientes a honorarios, permitiéndoles acceder desde el primer afio a los beneficios de
corto plazo del sistema (atencién médica y subsidios de incapacidad laboral, pensiones de
invalidez y sobrevivencia, ya sea generadas por un accidente o enfermedad originada o no por
el propio trabajo). Por su parte, la mayor retencién de impuestos propuesta permitira el pago
oportuno de las cotizaciones y evitara los procesos y costos de cobranza.

Los érdenes de magnitud de los posibles efectos de esta medida, se pueden ilustrar con un
ejercicio simple. Segun la historia laboral de la EPS 2009, los hombres y mujeres pasan 25% vy
9% de su vida laboral como trabajadores por cuenta propia y tienen densidades de cotizacidn
de 56% y 43%, respectivamente. Suponiendo que el calendario de incorporacién vigente ayuda
a aumentar la densidad de cotizacion de los trabajadores independientes a honorarios en un
cuarto de su potencial (6,25 puntos porcentuales para hombres y 2,25 puntos porcentuales
para mujeres, llegando a 62,25% y 45,25%, respectivamente), y que el nuevo mecanismo
propuesto permite aumentar la densidad de cotizacidon no en un cuarto, sino que en la mitad de
su potencial, el incremento en pension respecto al que se lograria con el actual mecanismo de
incorporacion de los independientes seria de 10,04% para hombres y 4,97% para mujeres. Si el
nuevo mecanismo aumentara la densidad de cotizaciones en el 75% de su potencial, las
pensiones aumentarian en 20,08% y 9,94% para hombres y mujeres, respectivamente. Por
ultimo, en el caso que la densidad de cotizacién aumentara en el 100% de su potencial, la
pensién final de hombres y mujeres se veria incrementada en 30,12% y 14,92%,
respectivamente (ver Tabla V-1).
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Tabla V-1: Efecto del nuevo mecanismo de incorporacion de independientes*

Hombre Mujer
Densidad Monto cuenta .. Aumento | Densidad Monto cuenta .. Aumento
L, e Pensién L, L, b s Pensidn .,
cotizacion capltallzacmn pension cotizacion capltallzacmn pension
Situacion 56% $26.662.042  $131.940 ; 43% $15.418.211  $68.448 ;
Actual
25% de
aumento
densidad
62,25% $29.598.517 $146.471 - 45,25% $16.224.978 $72.030 -

(gradualidad

vigente para

independient
es)

50% de
aumento 68,50% $32.570.256 $161.177 10,04% 47,50% $17.031.745 $75.611 4,97%
densidad

75% de
aumento 74,75% $35.541.994 $175.883 20,08% 49,75% $17.838.512 $79.193 9,94%
densidad

100% de
aumento 81,00% $38.513.733 $190.589 30,12% 52,00% $18.645.279 $82.775 14,92%
densidad

Fuente: Estimaciones Subsecretaria de Prevision Social

e Sesupone aumento de densidad durante el periodo que se trabaja como independiente. Los aumentos de pension se estiman respecto a la
situacidn que se supone resultaria de mantener mecanismo actual de incorporacion de trabajadores independientes a honorarios al
sistema previsional.

B. Fortalecer subsidios al empleo de jovenes y mujeres

El valor del subsidio mensual promedio del SEJ es de $29.187 (1,27 UF al mes). Con la
propuesta, el valor del SEJ pasaria a ser, en promedio, equivalente a $35.024 (1,52 UF al mes).
Como el subsidio seria imponible, estosignificaria un mayor aporte a la cuenta individual de los
beneficiarios del SEJ de UF 0,152/mes (o 0,82 UF anual), monto equivalente al 10% del subsidio
recibido.

Por su parte, las beneficiarias del BTM reciben hoy un subsidio mensual promedio de $10.921
(0,48 UF al mes). Como resultado de la propuesta, ellas verian incrementado el subsidio a
$13.105 (0,58 UF al mes), y su cotizacidn previsional mensual en 0,058 UF al mes (UF 0,696
anual)

Por lo tanto, suponiendo que los beneficios se reciben durante el maximo nimero de afos
posibles (18 afios para jovenes entre 18 y 35 afios y 4 afios adicionales para las mujeres,
comenzando a los 36 afos), y por un monto constante equivalente al promedio mensual antes
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sefialado, la propuesta generaria un aumento total en las pensiones de 7,3% para mujeres y de
6,6% para hombres>3,

C. Cotizar por el total de la remuneracion

Se estima un efecto total promedio en las pensiones (en régimen) del 11%>* en el caso de
trabajadores del sector privado (que podria llegar hasta el 12,2% en los trabajadores de
menores rentas), y del 22% en el caso de los trabajadores del sector publico. Esto corresponde
a la proporcion de la remuneracidon bruta que actualmente representan las asignaciones no
imponibles.

D. Aumentar (gradualmente) la tasa de cotizacion obligatoria

Aumentar la tasa de cotizacidén en dos puntos porcentuales aumenta las pensiones de vejez en
20% en comparacion a la situacion actual,en el caso de quienes coticen esa mayor tasa durante
toda su vida laboral.

Con todo, el resultado anterior depende de que la mayor tasa de cotizacién no incentive la
subdeclaracion y la evasion previsional, y no induzca una caida en la remuneracion imponible.

A su vez, la diferenciacién por edad del seguro de invalidez y sobrevivencia (SIS) permitiria
generar, en régimen, un aumento en las pensiones de 13,3% para hombres y 13,58% para los
hombres.

Asi, las dos propuestas anteriores se traducen en un aumento en la cotizacién a la cuenta de
capitalizacién individual, promedio, de 3 puntos porcentuales.

Para el empleador, las propuestas significan comenzar a pagar una cotizacién, en promedio, de
4%, lo que se compara con la cotizacién de 1,26% (correspondiente al seguro de invalidez y
sobrevivencia) que paga actualmente.

53Estimado con los supuestos del Anexo 1, salvo crecimiento de salarios que se mantiene constante y salario inicial de 12, 7 UF.
54 Aumento en la pensidn es equivalente a (1 - porcentaje asignaciones no imponible)/1; suponiendo que el individuo recibe
una proporcién constante de asignaciones no imponibles durante su vida laboral.

SSEstimaciones Subsecretaria de Prevision Social. Se supone que los salarios crecen al 1,5% real anual y que los fondos de
pensiones rentan un 4,5% real anual.
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Tabla V-2. Propuesta de estructura de cotizaciones

Cotizaciones Obligatorias a la Cuenta de
Capitalizacion Individual

Grupos etarios Y
P Empleadorala Cotizacién

. Cuenta®® Neta
Trabajador o o Total a la
Cuenta
18 a 30 anos de edad 10% 2% 2,00% 14%
31 a 45 anos de edad 10% 2% 1,50% 13,5%
46 a 65 afios de edad 10% 2% 0,00% 12%

Fuente: Estimaciones Subsecretaria de Prevision Social

En régimen el aumento en aportes a la cuenta de capitalizacién individual permitiria aumentar
las pensiones de vejez -y las tasas de reemplazo- en mas de 30% (impacto estimado de 33,3% vy
33,58%, para los hombres y mujeres, respectivamente) (ver Tabla V-3).

Tabla V-3 Ejemplo de impacto sobre pensiones de aumento en nivel de cotizaciones (hombres)

Nivel de Cotizaciones Tasa de Reemplazo Aumento Nivel de Pensiones
Escenario base (10%) 64,2%
10% mas tasa diferenciada por edad 72,8% 13,3%
12% 77,1% 20,0%
12% mas tasa diferenciada por edad 85,6% 33,3%

Fuente: Estimaciones Subsecretaria de Previsién Social
Supuestos: Ver Anexo 1. Tasa de reemplazo calculada sobre el promedio de remuneraciones de los ultimos 10 afios

E. Masificar el Ahorro Previsional Voluntario Colectivo

La propuesta para masificar el Ahorro Previsional Colectivo implica un aumento en la cotizacién
efectiva para pensiones de 2 puntos porcentuales (para quienes hagan APVC), siempre que el
trabajador no haga retiros. Si el trabajador retirara, en cada relacion laboral, el 25% de los
aportes y bonificaciones, el incremento en la tasa de cotizacién efectiva se reduce a 1,5%.

56 El empleador pagaria en todos los casos por el concepto SIS una cotizacién total de 4,1% (sin considerar los costos de
administracion del SIS).
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Asi, el impacto sobre la pensién de quienes participen regularmente durante toda su vida
laboral del plan de APVC dependera del uso que hagan de la opcién de retiro de ahorro
voluntario. Segun cual sea esta, podran aumentar sus pensiones entre un 15% y un 20%,
suponiendo que participan del plan de APVC durante toda su vida laboral (o en un 21.5%, en
caso que opten por la actual bonificacién estatal del 15% del aporte de APV).

F. Aumentar (gradualmente) la edad legal de pension

I Aumentar la edad de pensiéon de las mujeres hasta los 65 anos de edad

El incremento en la edad de pension de la mujer desde 60 afios de edad a 65 anos, significaria
un incremento promedio en su pension de 48%.

Este efecto se descompone en un 33% por la suma de nuevas cotizaciones entre los 60 y 65
anos de edad y la rentabilidad acumulada durante esos cinco afios adicionales, y en un 15% por
la disminucidén en el nimero de afos durante los cuales se recibiria pensién.

ii. Indexar la edad legal de pension (hombres y mujeres) a las expectativas de vida

Aumentar la edad de pension manteniendo fijo el nimero de afios de pension a financiar,
produciria un aumento en las pensiones, pues aumenta el nimero de afios de ahorroen
relaciéon a los anos durante los cuales se recibira pension.

Para una rentabilidad del 4,5% anual, la postergacién de un ano de la edad de retiro,
manteniéndose constante el nimero de anos durante los cuales se debe distribuir el capital, se
traduce en un aumento en la pensién del 5,65%, cuando el aumento de afios cotizados sube de
44 a 45 afnos.

Mayor solidaridad

A. Aumentar en 10% la PBS de vejez y la PBS de invalidez y en 12% la PMAS

Esta reforma implica un aumento de 10% ($8.200/mes) para los 400.350 beneficiarios de PBS
de vejez.’

Ademas, aumentar la PBS de Invalidez que reciben las personas invdlidas entre 18 y 64 afios de
edad favoreceria a 189.760 beneficiarios de PBS de invalidez. Por el efecto positivo del
aumento en la PBS de vejez sobre el tope del beneficio de APS de invalidez, se beneficiarian
también 51.610 pensionados que actualmente reciben APS de invalidez.

57 Beneficiarios a septiembre de 2013.

Subsecretaria de Previsién Social Pagina 83



Ademas, para el primer afio se puede esperar que 1.800 nuevos pensionados, cuyas pensiones
autofinanciadas estan entre los $82.058 y $ 90.263, accedan APS de invalidez, quedando con
ello exentos de cotizar para salud, con lo cual podrian ver incrementadas sus pensiones liquidas
en un total aproximado de $10.000.

Al incrementar la PMAS desde $266.731 y $298.738, aumentaria la pension total que
actualmente reciben 573.390 beneficiarios de APS, cuyo APS aumentaria desde $48.680/mes a
$57.490/mes, implicando un aumento en la pensidon total promedio de 5,6% (pension
autofinanciada promedio implicita de $108.470/mes).

Ademas, aumenta la cobertura del Pilar Solidario, pues podran acceder a APS quienes reciben
pensiones superiores a la PMAS actual y la nueva, siempre que pertenezcan al 60% mas pobre
de la poblacion. Se estima que 13.000 nuevos pensionados podrian acceder a APS por el
aumento de la PMAS. Aunque, como porcentaje de la pension autofinanciada, el monto del APS
para este grupo no seria muy importante, la ley exime a los beneficiarios del Pilar Solidario de
cotizar el 7% para salud. Sumados ambos efectos, la pension liquida de un pensionado cuya
pension es hoy de $270.000/mes, aumenta en $22.863 (S 2.543 por APS y $20.322 por dejar de
cotizar para salud), es decir, un 8,5%.

B. Aumentar el APS de vejez cuando se postergue la edad de pension

La propuesta es aumentar el valor del APS de vejez cuando se posterga la edad de retiro,
asegurando que el pensionado reciba, a partir de la edad efectiva que deje el mercado laboral,
un APS tal que compense la decision de empezar a recibirlo mas tarde (ver Tabla V-4).

Tabla V-4 Aumento promedio anual de la pension totalal postergar un aiio la edad de pension

Aumentando el APS de
manera de compensar
postergacion (*)

Pension Con laférmula
Autofinanciada actual de APS

$25.000 1,2% 6,4%
$50.000 2,1% 6,5%
$100.000 3,2% 6,7%
$150.000 3,9% 6,8%
$200.000 4,4% 6,9%
$250.000 4,8% 7,0%

(*) Compensacion al pensionado es equivalente a 6,2% de incremento en el
APS de vejez al postergar un afio la edad de retiro

Fuente:Estimaciones Subsecretaria de Prevision Social

Supuestos: Ver Anexo 1.
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C. Asegurar APSy PBS a quienes trabajen después de los 65 arnios

Esta propuesta permitira a los beneficiarios del sistema de pensiones solidarias que trabajen,
participar de los beneficios asociados al trabajo formal, sin el riesgo de perder los beneficios del
sistema de pensiones solidarias.

Quienes actualmente no reciben los beneficios del sistema de pensiones solidarias por estar
trabajando, podran incorporarse al sistema, aumentando asi su cobertura.

D. Igualar calculo APSI y APSV

Este cambio tiene efectos sobre los actuales beneficiarios de APSI y sobre potenciales nuevos
beneficiarios.

Los actuales beneficiarios de APSI —actualmente 51.610 personas- aumentarian su beneficio
promedio en $2.000/mes respecto al monto actual. Este impacto es de bajo monto absoluto
pues la mayoria de estos pensionados autofinancian pensiones muy bajas, y ya se encuentran
recibiendo un APS de monto similar a la PBS.

Sin embargo, como resultado de esta propuesta se incorporarian nuevos beneficiarios del APSI,
a través de dos mecanismos:

* |ncorporacion de personas que, teniendo derecho a APSI, no lo han solicitado
dado el bajo monto del beneficio al que podian acceder. Por ejemplo: para una
pension autofinanciada de $80.000/mes el APS de invalidez actual es de $2.058/mes.
Con la propuesta, usando los parametros actuales, el APS seria de $57.400/mes.

* Incorporacién de personas que previamente no tenian derecho al beneficio, pero
gue bajo la formula de cdlculo propuesta si lo tendrian. En particular, este grupo
corresponde a beneficiarios de pensién de invalidez con pensién autofinanciada de
valor entre la PMAS y la PBS.

Estos nuevos beneficiarios de APSI quedarian, ademads, exentos de la cotizacién para salud,
obteniendo asi un aumento adicional en sus pensiones. Se estiman 123.300 nuevos
beneficiarios que antes no tenian derecho a APSI. Estos beneficiarios recibirian un APSI
promedio de $37.000/mes y, ademds, tendrian derecho a una rebaja en la cotizacion para salud
de $10.200/mes (esta estimacién no incluye el nimero de individuos que antes tenian derecho
al beneficio, pero no lo solicitaban debido a su bajo monto, pero que con el cambio en los
parametros si lo solicitarian).
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Comentarios finales

Hemos sefalado que el objetivo de las reformas que se proponen deberia ser el alcanzar tasas
de reemplazo en el rango de 60% a 70%, combinando componentes obligatorios y voluntarios,
en el caso de trabajadores que participan regularmente del mercado laboral.

Como el efecto agregado de todas las propuestas llevaria las tasas de reemplazo por sobre
esos niveles, la estrategia que se adopte finalmente para mejorar las pensiones de vejez supone
decidir la forma en que se combinan las distintas propuestas, y escoger entre ellas.

Por ejemplo, mientras menos se pueda avanzar en la postergacién de la edad de retiro, se
requerird un mayor aumento en tasas de cotizacidén para alcanzar el objetivo de pension. Por el
contrario, mientras mas se avance en aumentar la edad de retiro, se necesitara de menores
aumentos en tasas de cotizacidén. O, mientras mas se avance en masificar el ahorro previsional
colectivo, menos aumentos se necesitara en la tasa de cotizacion obligatoria.

El efecto fiscal de los ajustes al sistema de pensiones también dependera de la combinacion,
orden y gradualidad de las propuestas que se opte por implementar.

En consecuencia, uno de los objetivos del debate futuro sobre perfeccionamientos al sistema
de pensiones debe ser el decidir la forma en que se deben combinar los distintos cambios
propuestos para producir el resultado deseado. La discusiéon debe tomar en especial
consideracion los efectos fiscales, distributivos y sobre el mercado del trabajo de las
alternativas.
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Anexo 1. Supuestos utilizados en las simulaciones

Las simulaciones de pensiones de vejez que se presentan en este documento, se hacen sobre
la base de los siguientes supuestos (excepto cuando se sefiala algo distinto):

e Se supone que los individuos se afilian al sistema de AFP a los 21 afios, equivalente
a la edad promedio de afiliacion de los hombres al sistema.>®

e Su salario inicial a esa edad es de 10 UF, el que crece a una tasa real de 1,5%
anual.

e Cuando los valores se expresan en pesos chilenos, estos han sido calculados
utilizando un valor de la UF de $23.090, correspondiente a Septiembre de 2013.

Tabla A1.1. Trayectoria de salarios

Edad Afiliado  Salario (UF) Salario (Pesos 2013)

21 10,00 $230.900
25 10,61 $245.069
30 11,43 $264.009
35 12,32 $284.412
40 13,27 $306.393
45 14,30 $330.072
50 15,40 $355.582
55 16,59 $383.062
60 17,87 $412.667
65* 19,25 $444.008

*Para los 65 afos se toma el valor del ultimo salario, el que corresponde al
ultimo mes antes de cumplir los 65 afios, mes en que se pensiona.

e Se supone que los individuos distribuyen sus cotizaciones regularmente en el
tiempo, hasta pensionarse a la edad legal de pension, 65 afios los hombres y 60
anos las mujeres.

e Se asume una tasa de rentabilidad para los fondos de pensiones de 4,5% real anual
y una tasa de interés implicita en el calculo de la pensién igual a 3,2% real anual.

58 Las mujeres se afilian a una edad similar, en promedio a los 22 afios.
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e Al calcular la pensién con el saldo total ahorrado a la edad de pension, se supone
que el individuo posee un cényuge de edad 5 afios mayor para el caso de los
hombres, y 5 aflos menor para el caso de las mujeres.

e Se utilizan las tablas de mortalidad vigentes (RV2009 para causantes y B2006 para
beneficiarios, actualizadas a 2013).

e El Capital Necesario Unico (CNU), en el escenario base, para hombres a los 65 afios
es igual a 202,08 y para mujeres a los 60 afios es igual a 225,25. Es decir, para los
hombres de 65 anos, que poseen un cényuge 5 afilos menor, suponiendo una tasa
implicita de 3,2%, es necesario acumular en su fondo de capitalizacion individual
$202 por cada peso que recibirdn mensualmente en su pension de por vida.
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