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Resumen

El resultado de la Comision de Estudios de la Seguridad Social, terminado en
1964, fue concluyente al seiialar que el sistema previsional estaba ‘condenado a
desplomarse por injusto, por oligarquico, por discriminatorio y por ser
ineficazmente oneroso, tanto para los ganadores de sueldos o salarios como para
la produccion nacional’” Con el surgimiento del sistema de capitalizacion
individual se separd el sistema previsional de las finanzas publicas y gener6é una
relacion de propiedad entre las personas y la acumulacion de sus aportes al
sistema. En tal sentido, esta nota técnica busca estimar los aportes necesarios
para haber financiado un sistema de reparto segln las caracteristicas reales de la
poblacion (1981-2012). El envejecimiento acelerado de la poblacion demandaria
aportes significativos, con tasas de cotizacion crecientes que llegarian a niveles
insostenibles. En un afio de elecciones es natural observar propuestas de
perfeccionamiento al sistema de pensiones, no obstante aquellas que invitan a
volver a un sistema de reparto carecen del andlisis técnico apropiado.

Segln las simulaciones que se resumen a continuacién, de haber continuado un
régimen de reparto en Chile, la tasa de aportacion promedio de equilibrio para el
istema de pensiones habrian sido de un 21,1%, con un maximo de 28,8% para el
afio 1983 (tasas menores generan un déficit fiscal). Este aporte financiaria una
tasa de reemplazo del 70% en dicho régimen, mientras que en un sistema de
capitalizacion, tasas similares generarian pensiones en torno al 72%en las
mujeres y de un 126% para los hombres.
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Supuestos SR: Pensionados, cotizantes e ingreso imponible promedio iguales a los registrados en el sistema de AFP, no se
consideran reservas iniciales.

Supuestos SC: Aportes desde los 20 afios de edad hasta la edad legal de retiro, incremento salarial anual de 2% hasta los
50 afios, rentabilidad real anual de 5,5%, densidad de cotizacion de 60%, tablas de mortalidad RV-09 y B-06 y grupo

familiar compuesto por conyuge 2 afios menor para el caso de hombres y 2 afios mayor para el caso de mujeres.
Elaboracion CIEDESS.
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I. Antecedentes

En 1960, por encargo del presidente de la época, don Jorge Alessandri Rodriguez, se constituye la
Comisidn de Estudios de la Seguridad Social que, bajo la direccion de Jorge Prat Echaurren, elabora
un diagndstico de los diferentes regimenes e instituciones. El resultado de éste, terminado en
1964, es concluyente al sefialar que el sistema previsional a esas alturas estaba “condenado a
desplomarse por injusto, por oligarquico, por discriminatorio y por ser ineficazmente oneroso,
tanto para los ganadores de sueldos o salarios como para la produccién nacional””.

Uno de los aspectos del sistema que mejor refleja el estado critico al que este habia llegado en lo
financiero, era el nivel de las tasas de cotizacidn que debian soportar trabajadores y empresarios.
Este alcanzaba, en conjunto, el 50% de las remuneraciones’, incidiendo directamente en el costo
del recurso humano.

El surgimiento del sistema de capitalizacion individual separo el sistema previsional de las finanzas
publicas por una parte, y generé una relacién de propiedad entre las personas y la acumulacién de
sus aportes al sistema por otra. Asi, la modernizacién del sistema de pensiones chileno permitié
gue los aportes previsionales formaran parte del ahorro de las personas y que el rendimiento del
dinero acumulado, también formaran parte de éste.

Transcurridos ya mas de 30 afos desde que comenzé a operar en Chile el sistema de AFP, sus
resultados reflejan, sin duda, un avance trascendental en la modernizacion de la seguridad social y
un significativo aporte al desarrollo nacional. Las reformas involucradas en el nuevo modelo no
solo han implicado menores costos para los afiliados, sino que, adicionalmente, han favorecido a
la economia como un todo a través de la importante acumulacion de ahorro previsional originado
por el sistema de capitalizacién individual.

Sin embargo, es habitual ver en el debate publico criticas, especialmente cuando se observan
coyunturalmente caidas en los fondos de pensiones por efecto de rentabilidades negativas en
periodos de crisis u otros elementos exdgenos, pero se dejan de lado factores relevantes como el
envejecimiento de la poblacién —que implica disminuciones de entre un 22 y 26% en las tasas de
reemplazo por efecto de modificaciones en tablas de mortalidad— o el crecimiento de las
remuneraciones reales de los cotizantes —que distorsiona la magnitud de la pensién esperada por
el trabajador-. Paralelamente, el sistema de reparto en extincion ha permanecido sin cambios de
regulacion, lo que en parte se debe a que en el largo plazo dejara de ser una exigencia relevante
para las finanzas publicas.

Por ser un régimen de reparto, el antiguo sistema funcionaba sin la sustentabilidad financiera
necesaria para operar en el largo plazo. Las Cajas de Previsién operaban basadas en un sistema de
financiamiento “sobre la marcha”, es decir, los beneficios de pensidn se pagan con las cotizaciones
efectuadas por los imponentes activos. Sin embargo, dado que estas cotizaciones no son
suficientes para el pago de las pensiones, en general se requieren aportes del Estado que
completen el financiamiento requerido.

1
Informe sobre la Reforma de la Seguridad Social Chilena, Tomo |, pagina vii.

Esta cotizacion global financiaba pensiones, prestaciones de salud y accidentes del trabajo, entre otros. Si bien la tasa de cotizacién
para pensiones era de un 22,4% promedio (ponderado), todas las contribuciones eran utilizados indistintamente para los diferentes
programas.
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Cabe destacar que, dada la baja densidad de cotizaciones de la poblacién econémicamente activa
(en torno al 50%), parte importante de los pensionados actuales no obtendria beneficios en el
sistema de reparto, ya que no cumplirian los requisitos de afios de cotizacidon necesarios para
acceder. Esta situacién ampliaria mucho mas las exigencias de aporte estatal al sistema de
pensiones vinculadas al Pilar Solidario.

En tal sentido, esta nota técnica busca estimar los aportes necesarios para haber financiado un
sistema de reparto segun las caracteristicas reales de la poblacion (1981-2012). El envejecimiento
acelerado de la poblacién demandaria aportes significativos, con tasas de cotizacion crecientes
que llegarian a niveles insostenibles. En un afio de elecciones es natural observar propuestas de
perfeccionamiento al sistema de pensiones, no obstante las aquellas que invitan a volver a un
sistema de reparto carecen del andlisis técnico apropiado. Por tales motivos resulta pertinente
analizar de forma comparativa ambos escenarios.

II. Evolucidn de variables relevantes, envejecimiento y salarios

Un sistema de seguridad social debe ser capaz de disponer de un mecanismo de equilibrios, de tal
manera que a la entrada se establezca un esquema de beneficios que pueda financiarse en el largo
plazo a través de las aportaciones solicitadas.

Por consiguiente, si una de las variables cambia en el tiempo genera una cierta vulnerabilidad al
transformar las condiciones iniciales del modelo. En efecto, el aumento continuo de las
expectativas de vida produce una precariedad en el monto de las pensiones.

Bajo el escenario actual, son los afiliados quienes asumen el riesgo de la sobrevida, financiando
una mayor cantidad de afios de pensién con idéntico saldo, lo que se traduce en una disminucion
del monto del beneficio. Por otra parte, en un sistema de reparto, de no existir un balance
financiero, es el Estado el garante de otorgar los recursos para mantener las prestaciones.

1) Evolucion demografica

La evolucién demografica produce efectos relevantes dentro de la seguridad social, guiando
ademas el actuar de las politicas publicas de un pais. En este sentido, la poblacién pasiva y activa
se relaciona en materia de financiamiento, observandose subsidios cruzados en algunas ramas de
la proteccién social.

En particular, un sistema de pensiones de reparto debe ser capaz de acumular recursos en etapas
iniciales, provisionando hasta el punto de madurez de sus afiliados. El problema de lo anterior
surge cuando estos recursos no son suficientes para cubrir la demanda de prestaciones,
generando mayores exigencias sobre los cotizantes vigentes hasta un punto insostenible, dando
paso a la garantia estatal. Considerando el periodo 1980-2012, tanto la poblacidon activa como
pasiva registran una evolucidn creciente, con una razon activo/pasivo de 3,1 en promedio segun se
muestra en el Grafico N2 1. Esta ultima cifra, en un régimen de beneficios definidos, es equivalente
a que 3,1 cotizantes deben financiar los beneficios de un pensionado.
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Grafico N° 1: Evolucién de la poblacion activa y pasiva en el sistema de pensiones global
(IPSy AFP 1980-2012)
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Fuente: Superintendencia de Pensiones.
Elaboracion CIEDESS.

Cabe destacar que las cifras de pasivos consideran la totalidad de pensionados, es decir, se suman
los beneficiarios de pensiones de vejez, invalidez y sobrevivencia. Por su parte, para el global de
activos se usan los cotizantes efectivamente registrados en el sistema de AFP, con la cobertura
respecto a la poblacién econémicamente activa que esto implica®.

La razon activo a pasivo es un indicador que permite aproximar la tasa de cotizacidn necesaria
para financiar las prestaciones de un determinado periodo. Por ejemplo, si un sistema de reparto
ha comprometido una tasa de reemplazo del 70%, un financiamiento sobre la marcha con una
razon de cotizantes a pensionados de 3,1 se equilibra con una tasa de contribuciones de 22,4%. En
el Cuadro N2 1 se aprecian las tasas de aporte para diferentes niveles de tasa de sustitucion y
distribucién de poblacidn. Se observan mayores exigencias a medida que la poblacion activa cae
y/o la pasiva aumenta, lo que se refuerza con la oferta de tasas de reemplazo mas altas. La
relevancia de lo anterior es que la estructura demografica de gran parte de los paises se acerca a
un ratio activo/pasivo de 2, por lo que los aportes se hacen insostenibles, y explicaria los déficit
fiscales y el incremento de la deuda implicita en muchos paises desarrollados.

Segun el Informe sobre la Estabilidad Financiera Mundial (GFSR) 2012 de la OCDE, “a medida que
las poblaciones envejezcan en las proximas décadas, consumirdan un porcentaje creciente de
recursos, ejerciendo presidn sobre los balances publicos y privados”®. En tal sentido, en los tltimos
afos, este organismo ha recomendado a los gobiernos implementar modificaciones para mejorar
los sistemas de pensiones en lo referente a su situacion financiera futura, promoviendo medidas
gue combinan elevar la edad de retiro (obligatoria o voluntaria), incrementar las contribuciones y
extender la cobertura.

3 Para el periodo 1980-2012 no existe obligatoriedad universal para cotizar al sistema de pensiones, especialmente los independientes
con un grupo importante que recién se incorporara en 2015 de forma masiva.

OECD: "Nota de Prensa: El impacto financiero del riesgo de longevidad", Informe sobre la estabilidad financiera mundial (GFSR), abril
de 2012, pagina 2.
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Cuadro N° 1: Tasa de cotizacién de equilibrio en un sistema de reparto segln tasa de
reemplazo y razon activo/pasivo

Razén Tasa de Reemplazo
Activo/Pasivo | 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%
0,5 80% 100% 120% 140% 160% 180% 200% |
1,0 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%
15 27% 33% 40% 47% 53% 60% 67%
2,0 20% 25% 30% 35% 40% 45% 50%
2,5 16% 20% 24% 28% 32% 36% 40%
3,0 13% 17% 20% 23% 27% 30% 33%
3,5 11% 14% 17% 20% 23% 26% 29%
40  |10% 13% 15% 18% 20% 23% 25%

Supuesto: Sistema de reparto sin reservas.
Elaboracion CIEDESS.

Desafios crecientes para tales sistemas surgen en la medida que la poblacidn envejece y pasa a ser
pensionada. La evidencia indica que Chile se encuentra en una etapa de transicién demografica,
llegando a tener una estructura similar a la de paises desarrollados, la que en el quinquenio de
2020-2025 se caracterizara porque la poblacién adulta mayor superara a la joven. Chile presenta
un envejecimiento avanzado y se encuentra dentro de los paises con mayor cantidad de adultos
mayores de la regidn de paises sudamericanos. Las proyecciones muestran que actualmente se
encuentra en el segundo lugar después de Uruguay, al que superara hacia 2025, liderando
entonces el ranking con una prevalencia de adultos mayores de 20,1%, segln se muestra en el
Grafico N2 2.

Gréfico N° 2: Evolucién de adultos mayores para algunos paises de Sudamérica, 1975-2050
(porcentaje)
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Fuente: CEPAL.
Elaboracion CIEDESS.
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El nimero de personas mayores ha aumentado de forma considerable desde 1990, pasando de 1,2
millones en tal afio a 2,4 millones en 2012. Segun las proyecciones realizadas por INE y CEPAL, en
base a los resultados del CENSO 2002, en el afio 2020 existiran 3.207.729 personas mayores en
Chile, correspondientes al 17,3% del total de la poblacion®.

En el Grafico N2 3 se presentan las proyecciones de envejecimiento de la poblacién,
relacionandolo con la disminucién del grupo activo y de los nifios y nifas entre 0 y 14 afios. Uno de
los aspectos mas importantes es que se prevé que para el afio 2025 se igualara el nimero de nifios
entre 0y 14 afios con el de personas de sesenta anos y mads. Por otra parte, se estima que hacia el
afio 2020 las personas entre 15 y 65 afios detendran su crecimiento sostenido, a diferencia de la
poblacidén pasiva. Esto supone un desafio importante en la configuracidn de politicas publicas,
producto que tanto las personas mayores como los nifios requieren de cuidados especiales,
existiendo una mayor demanda de recursos.

Segun la evolucion estimada de la poblacién por segmentos etarios, desde el quinquenio 1970-
1975 se muestra que la poblacién adulto mayor ha crecido sostenidamente a tasas de dos digitos,
con estimaciones que alcanzan su maxima variacion hacia el quinquenio 2015-2020, periodo en el
gue se espera un incremento del 21,6%. La moderacién en tal tendencia se prevé se inicie en el
quinquenio 2030-2035, cuyas tasas, aunque al alza, presentardn un menor aumento.

Grafico N° 3: Evolucion del envejecimiento en relaciéon a los otros grupos de edad
poblacional (1950-2050)
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Fuente: INE, CEPAL, "Chile: Proyecciones y Estimaciones de Poblacién. Total Pais 1950-2050".
Elaboracién CIEDESS.

El indice de dependencia permite cuantificar la carga econdémica que soportaria la poblacidon
potencialmente activa. La poblacion dependiente se refiere a las personas menores de 15 vy
mayores de 65 afos. Se establece la relacidn frente a las personas en edad activa, es decir, las

5
Pese a que ya se encuentran los resultados de poblacién del CENSO 2012, las proyecciones disponibles alin consideran la base del
CENSO 2002.
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entre 15 y 64 afos, por cada cien habitantes. Segin estimaciones de poblacion del INE y CEPAL, ,
Chile poseia un valor muy alto en 1970, con un ratio de 81, debido a la gran proporcién de nifios.
Desde dicho afio este indicador viene descendiendo a través de los afos, consistente con la
tendencia al aumento de la poblacién adulto mayor.

Las proyecciones indican que el indice de dependencia aumentara, especialmente por el efecto del
incremento de la poblacién mayor de 65 afios. Se estima que éste alcanzara su minimo en 2015,
con un ratio de 45, incrementandose gradualmente hasta 2050, afio en que se estima que la
poblacién activa debera soportar un indice de dependencia de 62.

En términos de longevidad de la poblacidn, la literatura indica que el pais “estrella” es Japon, por
lo que aun existen margenes de incremento en las expectativas de vida de la poblacion, siendo la
cota maxima lo proyectado para dicho pais. En este sentido, seria posible encontrar tasas de
dependencia superiores en el largo plazo®.

A su vez, el indice de Vejez es el nimero de adultos mayores, de 60 afios y mas, existentes por
cada 100 menores de 15 afios. Como ya se ha planteado anteriormente, existe una tendencia
importante al envejecimiento de la poblacién chilena, mientras para 1970 se estimaba en 20
personas de 60 afios y mas por cada cien menores de 15 afios, para 2010 esta cifra aumentara a
59. Asimismo, de acuerdo a las proyecciones, para el afio 2050 este indice serd de 200 adultos
mayores por cada 100 jovenes. El Grafico N2 3 da cuenta de lo expresado a través del indice de
dependencia y de vejez.

Aun cuando estos indicadores de envejecimiento son mas relevantes en sistemas de Proteccion
Social donde los activos son quienes financian a la poblacién pasiva, para la situacion particular de
Chile esto tiene mayor incidencia en las areas de salud y de pensiones solidarias. A su vez, la
reduccion de la poblacién activa no sélo significa menores aportes a la seguridad social, sino que
también a los ingresos generales de la nacién dados los menores impuestos (segun cifras de la Ley
de Presupuestos de 2012, el 7% de los Ingresos Generales de la Nacion proviene del Impuesto
Unico de Segunda Categoria).

2) Evolucién de salarios

Por otra parte, el alza de las remuneraciones también genera efectos en las prestaciones,
independiente del régimen que se analice. Respecto al sistema de capitalizacidn, si bien una mayor
renta imponible significa mayores aportes obligatorios (de no ser superior al tope maximo
establecido por ley), una evolucidn creciente y constante altera la realidad en cuanto a la tasa de
reemplazo deseada. Por lo general los afiliados asocian su pension con la renta percibida en los
ultimos afos de la etapa activa, lo que se vincula mas con las prestaciones de un sistema de
reparto. Sin embargo, la acumulacidn de fondos depende del promedio histérico de los salarios, en
especial de lo que se cotiza en los primeros anos de vida laboral por efecto de la capitalizacion.

A su vez, al considerar un sistema de reparto, las remuneraciones de los Ultimos afios de la etapa
activa con la base de la futura pension. Al tratarse de beneficios definidos con anticipacién, por lo

6 . . L.

Ejemplo de esto son las subestimaciones de la cantidad de adultos mayores en Chile. Como se sefiald. en base a informacion del
CENSO 2002 se proyect6 un total de 2.383.394 adultos mayores para 2012, sin embargo, resultados recientes del CENSO de este ultimo
aflo registran una magnitud de 2.409.312, es decir, un 1,1% adicional respecto a las estimaciones (26 mil personas).
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general una proporcién del promedio de los ultimos 10 a 5 afios de remuneraciones, el
crecimiento de los salarios genera mayores exigencias de recursos, lo que sumado a expectativas
de vida mds prolongadas produce una situacién critica en el financiamiento de los sistemas
publicos de pensiones.

El sueldo imponible promedio de los cotizantes al sistema de AFP registra una tendencia creciente
y sostenida, con un variacién anual del 3% en promedio, pasando de USS$ 622 en diciembre de
1990 a USS 1.148 en mismo mes de 2012 (s6lo en el afio 2005 se experimenté una caida del 1,2%
en el imponible promedio).

Grafico N° 4: Variacién y evolucién del ingreso imponible promedio en el sistema de AFP
(1989-2012)
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Fuente: Superintendencia de Pensiones.
Elaboracién CIEDESS.

III. Simulaciones

Tomando como referencia las estadisticas registradas en el sistema de AFP, se replicard un modelo
contra-factual para simular un sistema de reparto. Para tales fines se supone una tasa de
reemplazo del 70% para las prestaciones y una tasa de cotizacion del 20% para los aportes. Se
asume que todos los pensionados reciben beneficio de acuerdo al salario imponible del periodo.
Ademads, dada la condicién de insolvencia del sistema de pensiones previo al traspaso a un
régimen de capitalizacién individual, no se consideran reservas adicionales, por lo que los aportes
de cada afio financian las prestaciones de ese mismo periodo.

1) Tasa de cotizacion de equilibrio

En el desarrollo de Chile pueden distinguirse dos etapas importantes en materia de contribuciones
a la seguridad social. La primera hasta 1981, previo a las grandes reformas al sistema, donde los
empleadores contribuian con aproximadamente un 25% de la remuneracién imponible y los
trabajadores con otro 13%, dependiendo de la institucidn previsional. Mientras que una segunda
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etapa, posterior a las grandes reformas en el sistema de previsidn (pensiones, salud, riesgos del
trabajo, asignacidn familiar y otros), donde la carga al empleador se reduce significativamente en
torno a un 3% de la remuneracion imponible y la del trabajador pasa a ser en torno a un 18%
(actualmente la cotizacién del empleador es en torno al 5%, mientras que la del trabajador es de
aproximadamente un 19%).

Previo a la reforma de 1980, las tasas de imposiciones sobre sueldos y salarios aumentaron
progresivamente en el tiempo, llegando en 1974 a representar mas de un 50% (incluye las
cotizaciones cobradas por concepto de pensiones, salud, accidentes del trabajo y otros). Después
de tal afio estas tasas comenzaron a reducirse paulatinamente, lo que aumento las dificultades de
financiamiento del sistema de seguridad social. Pese a dicha reduccién, continuaron siendo
elevadas, lo que significaba un verdadero impuesto a la contratacion de mano de obra,
contribuyendo a reducir el nivel de empleo formal en la economia.

La tasa de cotizacién para pensiones cobrada por las principales Cajas de Previsiéon en 1980 —SSS,
EMPART y CANAEMPU- era de un promedio ponderado por cotizantes de 22,4%. De haber
continuado un sistema de reparto en Chile, las tasas de aportaciéon que equilibran las salidas y
entradas para el sistema de pensiones habrian sido en promedio de un 21,1%, con un maximo de
28,8% para el afio 1983 (ver Grafico N2 5).

Grafico N° 4: Flujos y tasa de cotizacion de equilibrio simulando un sistema de reparto
(1980-2012)
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Supuestos: Pensionados, cotizantes e ingreso imponible promedio iguales a los registrados en el sistema de AFP, tasa de reemplazo del
70% sobre la renta promedio de los ultimos 5 afios, no se consideran reservas iniciales.

Fuente: Superintendencia de Pensiones.

Elaboracion CIEDESS.

Considerando estos resultados queda en evidencia la insostenibilidad en materia de aportes bajo
un sistema de reparto actual. Si bien, una cotizacién del 21,1% en 2012 es acorde con una tasa de
reemplazo del 70%, esta misma tasa de aporte aplicada al sistema de capitalizacién generaria una
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tasa de reemplazo del 72% para las mujeres y del 126% para los hombres’. En este uGltimo sistema,
la cotizacion éptima para alcanzar la tasa de sustitucién del 70% seria de 20,6% para las mujeres y
11,7% para los hombres.

Caso adicional, de haberse mantenido una tasa de cotizacion del 10% bajo un sistema de reparto,
la tasa de reemplazo para no generar déficit fiscal habria sido de 33%. En otras palabras, el aporte
del sistema vigente habria financiado tasas de sustitucién del 33%. Esto se compara con los niveles
de prestacién que entrega el sistema de capitalizaciéon individual, alcanzdndose tasas de
reemplazo de aproximadamente 34% para las mujeres y 60% para los hombres.

2) Déficit previsional

Bajo los supuestos sefialados inicialmente, el déficit previsional para el sistema de pensiones se
habria acumulado a niveles significativos. Para el afio 2012 se tendria una deuda acumulada de
USS 13.041 millones, equivalente al 4,8% del PIB de ese afio, segln se aprecia en el Grafico N2 5.
Resulta evidente que el reducir el nivel de las prestaciones (tasa de reemplazo) y/o aumentar las
contribuciones (tasa de cotizacion) disminuye o elimina el déficit. En efecto, al bajar la tasa de
reemplazo a un 60% generaria un superavit acumulado de USS 25.145 millones a 2012 (9,3% del
PIB). Por otra parte, el considerar una tasa de cotizaciones como la vigente en el sistema de AFP
(10%), produciria un déficit acumulado al mismo afio de US$ 140.168 millones (51,6% del PIB).

Gréfico N° 6: Déficit previsional simulando un sistema de reparto (1980-2012)
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Supuestos: Pensionados, cotizantes e ingreso imponible promedio iguales a los registrados en el sistema de AFP, cotizacidon del 20%,
tasa de reemplazo del 70% sobre la renta promedio de los Gltimos 5 afios, no se consideran reservas iniciales.

Fuente: Superintendencia de Pensiones.

Elaboracion CIEDESS.

’ Supuestos: Aportes desde los 20 afios de edad hasta la edad legal de retiro, incremento salarial anual de 2% hasta los
50 afios, rentabilidad real anual de 5,5%, densidad de cotizacion de 60%, tablas de mortalidad RV-09 y B-06 y grupo
familiar compuesto por conyuge 2 afios menor para el caso de hombres y 2 afios mayor para el caso de mujeres.
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IV. Desafios

Pese al buen desempeiio del sistema de capitalizacién individual, aun existen desafios pendientes,
los que debiesen ser prioritarios en el corto plazo si se desea consolidar un régimen que se
contrapone a las crecientes dificultades que se observan en los sistemas de reparto.

Recientemente, en vista del gran traspaso de sistema de beneficios definidos hacia sistemas de
contribuciones definidas, las nuevas recomendaciones de la OCDE se focalizan en mejorar el
disefio de planes de pensiones con el fin de que las prestaciones sean las adecuadas. Lo anterior
dado a la transferencia de riesgos asociados al ahorro previsional, como la inflacidn, los tipos de
interés, la inversién y la longevidad, del Estado y las empresas hacia los trabajadores.

Chile esta envejeciendo de forma acelerada, lo que tendra implicancias econdmicas relevantes y
obligara a configurar mecanismos que permitan enfrentar los desafios de este fenémeno.

El sistema debe asumir que la edad de retiro requiere incrementarse, ya que mantener la misma
edad fijada por ley desde la publicacion del DL N2 3.500 (noviembre de 1980) parece precario. Tal
parametro de entrada debe ir ajustdndose dinamicamente conforme aumentan las expectativas
de vida. Tal como la tabla de mortalidad Rv-09 incorporé factores de mejoramiento anuales a las
probabilidades de muerte aplicadas, se deben asegurar los eventuales afios de sobrevida.

Existen alternativas para abordar en cierta manera el problema plantado:

a) El Estado asume el costo de la sobrevida: dada la mantencion en la edad legal de retiro, pese al
aumento en las expectativas de vida, el regulador debiera tomar la responsabilidad del pago por el
periodo adicional;

b) Postergacién de la edad legal de retiro: de igual forma que la tabla de mortalidad vigente
introduce ajustes mediante factores de mejoramiento, la edad legal de retiro debiera
incrementarse bajo un esquema similar; y

c) Realizar mayor aporte obligatorio al fondo de pensiones: con el objeto de incrementar el saldo
final de los afiliados es posible aumentar la cotizacién obligatoria. Se puede configurar una
estructura de aportes de tal forma de favorecer la capitalizacion de los fondos, a través de una
mayor contribucidn en periodos iniciales.

Resulta evidente que las dos ultimas opciones son las mas apropiadas para el equilibrio del
sistema. Una combinacién de b) y ¢) puede generar un incremento considerable en el monto de las
prestaciones, especialmente de quienes ingresardan al mercado laboral o estdn en periodos
iniciales de la etapa activa.

Adicionalmente resulta pertinente potenciar la educacion financiera y previsional a nivel global, de
forma especial en edades tempranas, de modo que cada persona que se incorpora al mundo del
trabajo tenga una base conceptual que le permita desempefiarse como sujeto activo y
permanente de los sistemas de ahorro para el retiro.
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En este sentido, seria conveniente que todos los actores profundicen su protagonismo en la
educacién y en la entrega de informacion continua sobre el sistema. Tal como la Reforma
establecio la creacion del Fondo para la Educacion Previsional (FEP) —cuya finalidad es contribuir al
desarrollo de una cultura previsional a través del apoyo financiero a proyectos de educacién,
promocioén y difusién del sistema de pensiones—, otros actores podrian, también, aportar recursos
al logro de estos objetivos.
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