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¢ES UNA BUENA IDEA VOLVER
AL SISTEMA DE REPARTO?

individual.

e Al hacer comparables las pensiones pagadas por ambos sistemas, podemos concluir que el sistema
antiguo entrega pensiones de vejez a lo menos 45% mas bajas que las del sistema de capitalizacién

e Los problemas que hoy enfrenta el sistema de capitalizacién individual también perjudican a un
sistema de reparto. La diferencia esta en que un sistema de reparto puede cubrir dichos riesgos con
un mayor déficit fiscal, tal como venia ocurriendo hasta 1981.

e Sjvolviéramos a un sistema de reparto como el antiguo, mas de la mitad (53%) de los cotizantes del
sistema de capitalizacidn individual no tendria derecho a pensién alguna y perderian todos los
ahorros realizados durante su vida activa.

MAS INFORMACION

http://www.lyd.com/centro-
de-
prensa/noticias/2014/06/expe

rtas-de-lyd-hacen-propuesta-
de-perfeccionamiento-del-
sistema-previsional-en-
comision-de-pensiones/

http://www.lyd.com/wp-
content/uploads/2014/06/PP
T-comision-pensiones-LyD-CC-
AC-2.pdf

Cumpliendo con una promesa de campafia, a fines de abril recién
pasado, la Presidenta Bachelet cred la Comisidon Asesora Presidencial
sobre el Sistema de Pensiones, con el objetivo de realizar un
diagnodstico y elaborar propuestas en torno al sistema previsional
vigente en Chile. Dicha instancia ha abierto un amplio debate en
torno a las supuestas falencias del sistema actual y sobre si éste
debiese ser modificado o reemplazado. El presente documento busca
brevemente mostrar por qué no es una buena idea para nuestro pais
volver a un sistema de reparto como el existente hasta antes de 1981.

I. El antiguo sistema de reparto es un sistema que fracaso, y el
sistema de capitalizacion individual nacié con el fin de reemplazar
un cimulo de ineficiencias existentes

El primer sistema de pensiones dirigido a los trabajadores chilenos se
cred a mediados de la década de los 20’, siendo éste un programa de
seguridad social pionero en Latinoamérica. Era un sistema de reparto,
gue quedd en manos de lo que se conoce hasta hoy como Cajas de
Prevision, las que con el paso del tiempo comenzaron a multiplicarse.
Ya a inicios de los 70’, el sistema de pensiones vigente en ese
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entonces estaba fuertemente cuestionado. Era un sistema atomizado,

operado por mas de treinta cajas, cada una con normativa propia. A

diferencia de la actualidad, el trabajador no podia elegir dénde
En el sistema antiguo, cotizar, y tanto el nivel de la cotizacién como los beneficios a la hora
de pensionarse (edad de retiro y nivel de la pensidn) dependian del
sector econédmico en el que trabajara y de la presidn que éste
ejerciera. No habia un vinculo claro entre lo aportado durante la vida
activa y lo recibido a la hora del retiro.

a diferencia de lo que
ocurre en el sistema de
AFP, el trabajador no
podia elegir donde

cotizar. Tanto el nivel Como resultado de lo anterior, el sistema previsional mostraba
de la cotizacién como fuertes sintomas de ineficiencias. 13% del presupuesto para previsidn
los beneficios a la hora se gastaba en su administracién. Por su parte, el pago de pensiones a

inicios de los 70’ registraba un déficit importante, puesto que se
financiaba en cerca de 60% con cotizaciones del trabajador y del
empleador y 40% con aporte estatal'. A principios de los 80’, las
opciones eran aumentar aun mas el aporte fiscal o las cotizaciones,

de pensionarse (edad
de retiro y nivel de la
pension) dependian

del sector econémico que incluso llegaban a mas de 50% de la remuneracién imponible
en el que trabajaray después de haber sido 5% en su origen. Asimismo, el sistema
de la presion que éste previsional antiguo representaba mas de la mitad del gasto en

seguridad social en Chile, y habia evidencia que éste seguiria
creciendo exponencialmente’. En este contexto, en 1981 con el
Decreto Ley N° 3.500, nacidé el sistema de capitalizacidn individual.
Este establecié derechos de propiedad sobre los aportes durante la
vida laboral de los cotizantes, y relaciond directamente cotizaciones
con beneficios a recibir, eliminando los privilegios especiales, dando
origen a los incentivos adecuados y generando una estructura
financiera que contribuyera a la sustentabilidad macroecondmica de
largo plazo tanto de él mismo como del pais.

ejerciera.

Il. El sistema de reparto no entrega pensiones mas altas que el
sistema de capitalizacion individual

Usualmente, se suele sefialar que una buena razén para volver al
sistema antiguo es que el nivel de pensiones que éste entrega es
superior al que obtienen los pensionados bajo el régimen de
capitalizacién individual. Exceptuando las pensiones de invalidez, esto
es lo que muestran las estadisticas agregadas de la Superintendencia
de Pensiones para las pensiones autofinanciadas de los pensionados
al 30 de abril de 2014". Mas especificamente, si comparamos el
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monto de pensién de vejez promedio de ambos sistemas, la pension
entregada por el Instituto Prevision Social (IPS) es cerca de 11% mayor
gue la de las AFP. Esta diferencia alcanza 38% y 21% a favor de las
pensiones de vejez anticipada y sobrevivencia que paga el sistema

La pension promedio . .
antiguo, respectivamente.

de vejez real del

sistema antiguo no es PENSIONES DEL SISTEMA ANTIGUO APARENTEMENTE SUPERAN PENSIONES
de $ 196.457, sino de $ DEL SISTEMA DE CAPITALIZACION INDIVIDUAL
196.457/2 =$ Tabla N°1: Pensiones Pagadas Autofinanciadas
98.228,5.
Sistema N°y Por tipo de Pension (al 30 de Abril de 2014)
/ Monto i
Entidad | Promedio Vejez An:/ii:;: da Invalidez | Sobrevivencia Total
AFPy Penl\:ones 403,834 242,825 106,226 223,941 976,826

Cias. de
Seguro Monto $177,160 | $273,534 $ 210,341 $ 126,942 $193,213

N°

. 311,117 35,013 101,764 252,215 700,109
IPS Pensiones

(Sistema

Antiguo) | nonto | $196,457 | $378,174 | $ 195,061 $153,481 | $189,860

Fuente: Superintendencia de Pensiones.

Sin embargo, dichos promedios no son directamente comparables. En
primer lugar, quienes afirman que el sistema antiguo paga mejores
pensiones que el sistema de capitalizacién individual, olvidan que bajo
el antiguo sistema de reparto sélo reciben pensidn quienes cumplen
con un numero minimo de aportes".

De acuerdo a informacion del IPS, el nimero de imponentes sin
pensién en las ex Cajas de Previsidn, por no cumplir la densidad de
aportes, es cercano al 50% del total. Considerando que la tabla
anterior sélo muestra el total de quienes reciben pensidon en ambos
sistemas, y por ende omite quienes se quedaron sin pensidon porque
no cumplieron con los requisitos para obtenerla, podemos afirmar
que la pension promedio de vejez real del sistema antiguo no es de $
196.457, sino de $ 196.457/2 = $ 98.228,5. Esto deja las pensiones de
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vejez del sistema antiguo 45% bajo las que entrega el sistema de
capitalizacién individual. El mismo ejercicio se puede repetir para
todos los tipos de pensidn.

En el antiguo sistema En segundo lugar, la tabla anterior esconde otro aspecto relevante a

de reparto solo reciben la hora de realizar comparaciones: mientras la tasa de cotizacion del

pensién quienes sistema de capitalizacién individual es cercana al 13% (incluyendo la
cumplen con un comisidn de la administradora y el seguro de invalidez y sobrevivencia
nimero minimo de de cargo al empleador)’, la tasa de cotizacion vigente para los que

siguen cotizando en el sistema antiguo es de aproximadamente 20,7%
(sin incluir salud para hacer ambas cifras comparables)”. Con dicha
cotizacidn, 7,7 puntos porcentuales por sobre a la cotizacién del
sistema de AFP, las pensiones promedio del sistema de capitalizacién

aportes. Ademas, su
tasa de cotizacion
vigente es cerca de 8

puntos porcentuales individual serian aiin mayores que las que hoy muestra el sistema.
superior a la del
sistema de AFP. Existe un tercer aspecto a destacar de la tabla anterior que

incrementa la brecha de las pensiones a favor del sistema de
capitalizacién individual: el sistema de capitalizacién individual otorga
pensién a sus afiliados sin importar la densidad de cotizaciones del
trabajador. Por ende, el promedio de pensién de vejez de $ 177.160
muestra la pensién promedio de vejez obtenida por quienes
presentan una gran varianza de densidad de cotizacidn. Por ejemplo,
incluye la pension de las mujeres que sélo cotizaron una vez de tal
modo de obtener el Bono por Hijo creado en la Reforma Previsional
de 2008. Considerando que la densidad promedio de los cotizantes en
el sistema de AFP en los ultimos doce meses es de 52,1% (lo cual
implica que en promedio sélo se cotizaron 6,25 meses en el ultimo
afio), los promedios mostrados en la tabla para las pensiones del
sistema de capitalizacidn individual no son comparables con los
entregados para el sistema antiguo.

Ademas, dicho promedio no refleja la pensidn que entregaria el
sistema de capitalizacién individual para quienes si cotizaron en el
sistema un tiempo razonable y de manera sostenida. Con ese objetivo
presentamos el siguiente ejercicio, realizado por la Superintendencia
de Pensiones. En él se muestran las pensiones promedio por género
de los pensionados por el sistema entre enero de 2012 y mayo de
2013, excluyendo a quienes se afiliaron después aprobarse la Reforma
Previsional (de tal modo de excluir a los que se afiliaron sélo con el fin
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de obtener sus beneficios) y sélo incluyendo a quienes se afiliaron al
sistema con 35 aflos o menos.

Como se puede apreciar, las pensiones promedio obtenidas al aplicar
los filtros sefialados son superiores al promedio global, incluso
considerando que éstas son previas a abril de 2014. Es mas,
claramente el ejercicio muestra que las pensiones se incrementan

Al hacer comparables
ambos sistemas,
podemos concluir que

el sistema antiguo no fuertemente al aumentar el nimero de afos cotizados. Cabe destacar
entrega pensiones mas que el ejercicio anterior no contempla los aportes del Pilar Solidario.
altas que el sistema de Si lo que reciben los pensionados por concepto de Aporte Previsional

Solidario se incluyera, la pensién final (que es la efectivamente

capitalizacion e ] )
recibida) seria aun mds elevada.

individual, sino todo lo

contrario. PENSIONES DEL SISTEMA DE AFP CRECEN CON EL NUMERO DE ANOS

COTIZADOS
Tabla N°2: Pension promedio por género y afos cotizados en el Sistema de
Capitalizacion Individual Pensionados entre enero de 2012 y mayo de 2013

Monto Promedio ($)

Afios de
cotizacion

Mujeres $198.292 $220.074 $253.496 | $312.002

Hombre $235.227 $268.128 $310.984 $439.985

Total $216.000 $243.514 $281.489 | $375.038

Total +10 aiios +20 afios +30 afos

Fuente: Superintendencia de Pensiones"".

En suma, al hacer comparables ambos sistemas, podemos concluir
gue el sistema antiguo no entrega pensiones mas altas que el sistema
de capitalizacién individual, sino todo lo contrario.

lll. Un sistema de reparto se ve afectado por los mismos problemas
que hoy perjudican el nivel de pension en un sistema de
capitalizacion individual

Las principales razones que explican por qué el sistema de
capitalizacién individual no entrega pensiones mds elevadas se
pueden enunciar brevemente en la siguiente lista:
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e Baja densidad de cotizacién debido a lagunas previsionales
e No cotizar por el total de la remuneracion (por informalidad o
asignaciones no imponibles)
e Aumento de las expectativas de vida (que hace que los fondos
Si volviéramos a un acumulados tengan que alcanzar por un mayor nimero de
afos)

sistema de reparto o . .
e Disminucién de la rentabilidad de los activos de largo plazo

como el antiguo, mas

de la mitad (53%) de ¢Es un sistema de reparto la solucidn a dichos problemas? O sujeto a

los cotizantes del la existencia de estos problemas, éentregaria un sistema de reparto

sistema de una mejor pensién que las que entrega el sistema de capitalizacion

capitalizacion individual? Por las razones que se exponen a continuacién, creemos
individual no tendria que la respuesta es no.

derecho a pensidén ) . ) )
En primer lugar, el derecho a obtener pensidn en el antiguo sistema

alguna y perderian . .. . o !
g yp de reparto exige un minimo numero de afios cotizados de a lo menos

todos los ahorros 10 afios. Producto de la baja densidad de cotizacién durante la vida
realizados durante su activa de los chilenos, se estima que sélo 47% de los cotizantes en el
vida activa. sistema de AFP alcanza ese nimero de afios™. Esto quiere decir que si

volviéramos a un sistema de reparto como el antiguo, mas de la mitad
(53%) de los cotizantes del sistema de capitalizacién individual no
tendria derecho a pensién alguna y perderian todos los ahorros
realizados durante su vida activa. Dado que no recibirian pensién
alguna, sélo podrian optar al Pilar Solidario (recibir Pension Basica
Solidaria) quienes cumplan con los requisitos de focalizacién.

El nivel de la pensidon otorgado por el antiguo sistema también
depende del nimero de afos cotizados. Esto es, en caso de cumplir
con el numero de afios cotizados, el nivel de pensidn dependera de la
densidad de cotizacién que haya alcanzado el trabajador en su vida
activa. Por ende, la baja densidad de cotizacion que hoy registran los
trabajadores también golpearia en este aspecto las pensiones futuras
de los cotizantes de un sistema de reparto como el existente en Chile
en el pasado.

Asimismo, la pensidn a recibir en el antiguo sistema también depende
de la remuneracién imponible (“sueldo base”) por la que cotizaron los
trabajadores. Por ende, los problemas asociados a la subdeclaraciéon
(cotizar por menos) hoy vigentes, como la informalidad y la elusién
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previsional originada en las asignaciones no imponibles, también
disminuyen la pensién a recibir en el sistema de reparto.

En conclusidn, bajo un sistema de reparto, y al igual que en el caso del
sistema de capitalizacién individual, quien cotiza por menos plata o
por menos tiempo también recibirda una menor pensién. Es mas, de
acuerdo a las reglas del antiguo sistema de reparto, una baja densidad
de cotizacidn incluso podria llevar al afiliado a no recibir pensién
alguna al momento del retiro, perdiendo con ellos todos los ahorros
acumulados.

Por ultimo, mientras el sistema de capitalizacién individual se ve
afectado por las mayores expectativas de vida de las personas (puesto
gue una misma persona debe financiar en su vida activa una pensién
para un mayor numero de afios), el sistema de reparto se ve afectado
tanto por las mayores expectativas de vida como por la menor tasa de
natalidad que hoy afecta a nuestro pais, esto es por el envejecimiento
de la poblacibn como un todo. Lo anterior por cuanto el
financiamiento de un sistema de reparto depende de la poblacidn
activa y su relacidon con la poblacién pasiva. Como resultado del
acentuado envejecimiento de la poblacién que se registra en Chile,
esta relacién es cada vez mdas baja para nuestro pais, decreciendo de
manera incluso mas acelerada que el promedio de los paises
desarrollados, tal como se muestra en el siguiente grafico. Esto podria
afectar el equilibrio financiero de un sistema de reparto.

FUERTE EFECTO DEL ENVEJECIMIENTO DE LA POBLACION EN CHILE
Grafico N° 1: Tasa de Dependencia
(poblacién activa (20-64 afios) / poblacién pasiva (65+))
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De tal modo de ejemplificar la situacion descrita, y haciendo el simil
de volver al sistema de reparto, encontramos lo siguiente: si tomamos
la foto actual del total cotizantes y pensionados de ambos sistemas,
una tasa de cotizacion de 10% de la remuneracidon imponible
promedio alcanzaria para cubrir una pensién de aproximadamente $
160.000 para los actuales pensionados. En 10 afios mds, dado el
enfrenta el sistema de acentuado envejecimiento de la poblacidn que presenta nuestro pais,
capitalizacion dicha pensidn caeria en mas de 30%.

Las amenazas que hoy

individual también

perjudican a un CONCLUSIONES

sistema de reparto. La . . . ) , .
Existen varias razones que explican por qué no seria una buena idea

iferenci aen . . e
diferencia esta en que cambiar nuestro sistema de capitalizacién individual por uno de

un sistema de reparto reparto. En primer lugar, al comparar ambos sistemas podemos

puede cubrir dichos concluir que el sistema antiguo entrega, en promedio, pensiones
riesgos con un mayor considerablemente mas bajas que las que puede recibir un
déficit fiscal, tal como pensionado promedio del sistema de AFP, y sobre todo en

comparacion con aquellos que cotizaron un tiempo razonable en el
sistema de capitalizacion individual.

venia ocurriendo hasta
1981.

Asimismo, y de acuerdo a lo analizado, las amenazas que hoy enfrenta
el sistema de capitalizacion individual también perjudican a un
sistema de reparto. La diferencia estd en que un sistema de reparto
puede cubrir dichos riesgos con un mayor déficit fiscal, tal como venia
ocurriendo hasta 1981. El mayor déficit sefialado genera en sus
afiliados una falsa sensacidn de seguridad con respecto a los
beneficios que se obtendrian bajo un sistema de reparto. El déficit en
el que debe incurrir el Estado tiene un costo alternativo, tanto con
respecto a politicas publicas que se deben dejar de hacer en otras
aéreas (por ejemplo en educacion o salud) como en relacién con el
menor ahorro publico que puede terminar en un menor crecimiento
econémico.

Una vez que el sistema colapsa, tal como ha ido ocurriendo en los
paises europeos, el sistema de reparto se ve obligado ya sea a ajustar
sus beneficios (disminuir la pensién entregada), aumentar las
exigencias para recibir los beneficios (exigir, por ejemplo un mayor
piso de afios cotizados) o aumentar la tasa de cotizacion de sus
afiliados de tal modo de asegurar su estabilidad presupuestaria. Esto
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ultimo con el riesgo de aumentar la informalidad o las lagunas
previsionales que llevaria a mds déficit, generdndose asi un circulo
vicioso dificil de romper.

Ante el gran déficit que mostraba el sistema antes de 1981, optamos
por cambiarnos al sistema vigente, el que luego complementamos,
con la reforma de 2008, con un Pilar Solidario que permite dar acceso
a pensién, o incrementar la pensidon autofinanciada a todos quienes
cumplan con los requisitos de focalizacion. Queda claro que volver
atras no es la opcidn que debiésemos tomar. Sin embargo, se pueden
introducir perfeccionamientos tanto al sistema previsional, como al
mercado laboral que redunde en mejores pensiones y mas
oportunidades mientras es activo, las que se traduzcan en menores
lagunas previsionales y menor informalidad.

iGaete, M. E., & Matthei, E. (1988). La privatizacion de la previsidn social en Chile. Puntos de Referencia, 32.
i Pifiera, José (1991), “El Cascabel al Gato. La Batalla por la Reforma Previsional”, Editorial Zig-Zag, Santiago.
" http://www.safp.cl/portal/informes/581/articles-10562 recurso 1.pdf
Y 'En el caso del Servicio de Seguro Social (SSS) se requieren como minimo 10 afios de imposiciones para las mujeres y 20
afos para los hombres, mientras que en CANAEMPU y EMPART son 10 afilos como minimo, tanto para hombres como
mujeres; ademas de tener la calidad de imponente activo al momento de solicitar la jubilacidn.
¥ http://www.safp.cl/inf_afiliados/cotobl.html
"f.http://www.ips.gob.cl/pensiones-v-tramites-96642/134-tasas-ex-caias-regimen-antiguo
" Superintendencia de Pensiones, sobre la base de informacién administrativa de los pensionados AFP entre enero 2012
y mayo 2013. La Superintendencia realizé los siguientes filtros:
a) Se elimind de la muestra a los pensionados con fecha de afiliacién igual a o superior a 2008. Esto, con el
objeto de limpiar el efecto de quienes se afiliaron sélo para obtener el Bono por Hijo, y cuentan con muy poco
tiempo contribuyendo al sistema.
b) Se deja en la muestra sélo 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 cotizacidn fue por un ingreso inferior a 0.5 salarios minimos.
Con esto se evita sesgar la medicidn de tasas de remplazo, que se distorsionan cuando los ultimos salarios son
muy bajos.
Estimacion en base a informacién administrativa de la Superintendencia de Pensiones con respecto a los pensionados
entre enero de 2012 y mayo de 2013.
* OCDE (2013), Pensions at a Glance 2013: OECD and G20 Indicators, OECD Publishing.
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