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Resumen propuestas



Diseño institucional

• 1) Comité de Propietarios de Fondos por 

AFP: 

– Encargar evaluaciones, informar, educar. 

– 3 orígenes: (i) sorteo, (ii) sindicatos/gremios 

empr., (iii) miembros técnicamente calificados

• 2) Distinguir según monto de pensión:

– (i) “Devolución Programada de Cotizaciones 

Insuficientes”, (ii) “Pensión Parcial” (menos de 

30 años), (iii) “Pensión completa”



Mejorar pensiones actuales

• Personas mayores en situación vulnerable:
– 3,4) Indexar beneficios Pilar Solidario (PBS/PMAS) a 

variación del PIB y salarios reales (no IPC)

• Personas mayores de clase media:
– 5) Permitir beneficiarios de pensiones mínimas 

acceder a NPS (similar a sistema antiguo)

– 6) Reducir tasas créditos de consumo a pensionados 
(rentabilidad fondos, costos adm.)

– 7) Privilegiar programas especiales en lugar de 
subsidio casi universal (costo fiscal y regresividad)

– 8) Al menos 4% a cuentas individuales + traslado 
gradual (20 años?) del 1%



Mejorar pensiones de mañana

• 9) Reducir lagunas mediante reducción gradual de 
exenciones trabajadores por cuenta propia
– ingresos presuntos a transportistas, pescadores y 

actividades con patentes municipales o con permisos 
sanitarios, honorarios

• 10) Cobranza cotizaciones impagas
– Cobranza judicial a Tesorería, cobranza prejudicial 

en AFPs

• 11) Consejo Actuarial Autónomo
– Ajuste gradual de edad de jubilación

– Evaluar tablas de mortalidad diferenciadas según 
ingreso, educación, trabajo pesado, etc.



Comentarios propuestas 7 

y 8



Diagnóstico
• Beneficios promedio han disminuido

– Caída de 3% entre 2008 y 2006, pese a aumento de 38% en 
remuneraciones reales

• Efectos de composición (pensionados con menos de 10 años de 
aportes)

• Caída mundial en tasas de interés de largo plazo

• Aumento en personas con “problemas específicos”

• Mayor longevidad (aunque efecto de menor magnitud)

• Participación laboral de adultos mayores
– Necesidad de complementar pensiones

– Pilar Solidario incentiva jubilación a edad legal (postergación 
implica menor beneficio, por menos tiempo)

– Tasas de reemplazo mediana con más de 30 años de aportes: 
62% hombres, 38% mujeres (total 48%) (Fuente: Subsecretaría 
(2013) en base a informe de Superintendencia de Pensiones)



Propuesta 7

• 2 enfoques para responder descontento:
– Subsidio (cuasi) universal

• Alto costo (fiscal o en términos de t. de cotización, 1.33%-
2.27%) y creciente por cambio demográfico y naturaleza de 
reparto (6.2% al 2054-74)

– Absorbería parte importante del 5% (y lo superaría eventualmente)

• Equidad interg.: No es claro que cohortes activas estén mejor 
que actuales pensionados (gasto per cápita)

• Equidad intrag.: Injusto redistribuir desde trabajadores de clase 
media

– Programas específicos
• Discriminación pensión mínima sistema AFP y antiguo

• Reducir tasa de interés en crédito a pensionados

• Otros: seguro 4ª edad, cuidadores informales dependencia 
severa, eliminar castigo APS por postergación

• Propuesta 7: Privilegiar programas específicos (de 
menor costo, mejor focalizados, menos regresivos (?))



Ejemplo propuesta A



Comentario: análisis de redistribución
• Conclusión 5: Una redistribución masiva desde los 

trabajadores de clase media, que desvíe parte del 5% de la 
nueva cotización desde sus cuentas libres de impuesto, hacia 
subsidios para casi todos los pensionados, sería una medida 
injusta y regresiva en el Chile de hoy.
– ¿Porqué “desde los trabajadores de clase media”?  de todos 

los trabajadores, como % del ingreso imponible (potencialmente 
con tope más alto o sin tope)

– ¿Porqué “desvíe”? Presupone que destino natural sería cuentas 
individuales financieras.

– Beneficios cuasi-universales decrecientes (como ejemplo 
propuesta A) son progresivos, no regresivos (como % del 
ingreso de la persona)

• Parece importante comparar progresividad de la medida en su 
conjunto, no en términos marginales respecto a situación actual



Comentarios propuesta 7

• “Programas específicos” parecen complementos, 
más que sustitutos:
– Al mejorar pensiones, debieran reducir costo de 

esquema de seguridad social

– Solucionan problemas actuales, defendibles per se, pero 
no abarcan diferencias de género, temporalidad de 
lagunas, absorción del riesgo financiero

– En su versión actual, no es posible cuantificar en qué 
medida podrían efectivamente mejorar la distribución de 
pensiones de la clase media.

• Entre los llamados “programas específicos”, incluir 
medidas tendientes a disminuir brecha de género

• Seguro de dependencia severa sujetos a fuertes 
problemas de riesgo moral



Comentarios propuesta 7 (2)
• Considerar que costo de medidas cuasi-universales debiera 

reducirse al incorporar medidas que aumenten pensiones 
contributivas (medidas 9 a 10): 
– Aumentos en densidad de aportes, edad de jubilación o rentabilidades 

esperadas

• Fuerte énfasis en análisis redistributivo, sin embargo
– No se manifiesta sobre carácter regresivo de exención tributaria a 

aportes previsionales (“cuentas individuales libres de impuesto”)

– No hay análisis redistributivo de “programas específicos”
• Pensión mínima: favorece a clase media, financiada con recursos generales 

• ¿Efecto redistributivo de reducir tasas de interés?

• Seguro de longevidad favorece más a individuos de mayor nivel socioeconómico

• Clave idea de separar solución a pensionados actuales del diseño 
del sistema de pensiones óptimo para Chile
No es necesario condicionar el sistema en régimen por una solución a 

la coyuntura actual. 



Propuesta 8

• Comentarios propuesta de aumento de 5%, de cargo del empleador:

– (i) Práctica habitual de separar aporte de empleador y trabajador, (ii) ventaja de crear 

nueva cuenta extrapresupuestaria (uso político, reducción déficit) y (iii) fracción 

destinada a cuentas individuales efectivamente aumentan pensiones futuras

• Distintos usos posibles de fondos: (1) fondos comunes, (2) cuentas 

individuales financieras, (3) cuentas individuales nocionales

– Decisión influye sobre mercado laboral (desempleo, efecto de corto plazo en división 

trabajador/empleador, empleo formal de largo plazo)

– Efecto sobre mercado laboral depende de valoración (por parte del trabajador) de 

los beneficios financiados por ese aporte:

• Sería menor con cuentas individuales financieras que cualquier otro tipo de uso

• Propuesta 8: 

– Priorizar al menos 4 de los 5 puntos porcentuales a cuentas de los trabajadores, libres 

de impuestos

– Porción no destinada a cuentas individuales 
• debiera reducirse año a año, transfiriendo diferencias a cuentas individuales

• Aporte de alto valor a la calidad del sistema (compensando por daño a mercado laboral)



Comentarios propuesta 8
• Cuentas nocionales no representan ninguna ventaja sobre 

cuentas financieras, salvo posibilidad de redistribuir hacia 
pensiones actuales
– Magnitud de llamado “impuesto a cuentas nocionales” depende 

de magnitud de desequilibrio actuarial de sistema de reparto 
(o beneficios a actuales pensionados)

• En ausencia de redistribución, no serían muy distintas a cuentas 
individuales (en base a fondo de reserva)

• Argumento de mayor elasticidad del empleo ante aumento en 
costo previsional no capitalizado no es evidente:
– Presupone un alto grado de comprensión de los beneficios por 

parte de los trabajadores acerca de los beneficios

– Presupone que principal motivo para la informalidad es el costo 
previsional

• Otros motivos: aportes a salud, impuestos a empresas, higiene y 
seguridad laboral, profesiones liberales, etc.

– No parece estar respaldado por evidencia empírica



Comentarios finales
• Actual batería de programas específicos resuelven algunas injusticias 

o ineficiencias pero no se hacen cargo de otras situaciones

– Brecha de género causada por discriminación laboral, roles culturales de crianza, 

menor edad de jubilación y mayor longevidad

– Riesgo financiero asumido por afiliados escasamente informados

– Influencia de lagunas a edades tempranas sobre pensión final

 Sistemas de beneficio definido se hacían cargo de parte de estos problemas

• Comparación debiera hacerse con respecto a mejor diseño alternativo, 

no contra una propuesta en particular (propuesta A)

– Considerar esquema que permita resolver espectro más amplio de problemas

• Trade-off entre cuentas individuales y esquemas de seguridad social:

– Mayor retorno esperado (cuentas financieras) en contraposición con menores 

grados de incertidumbre (seguridad social).

• Clave idea de separar solución a pensionados actuales del diseño 

del sistema de pensiones óptimo para Chile

– No condicionar sistema en régimen por solución a coyuntura actual. 
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