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LIBERTAD Y DESARROLLO

REFORMA DE PENSIONES: GIRO RADICAL EN UNA
REFORMA QUE PERDIO EL RUMBO

e El Gobierno, en razén de su minoria parlamentaria y de los lamentables hechos de violencia
ocurridos desde el 18 de octubre del afio pasado, ha debido modificar en varias ocasiones su
propuesta original con el objetivo de viabilizar la aprobacidn de esta importante reforma.

e Tras el ingreso y aprobacién de nuevas indicaciones, que se alejan enormemente de la
propuesta original ingresada por el Ejecutivo, el 29 de enero se despachd la iniciativa por la
Cédmara de Diputados al Senado. En particular, se aumenta gradualmente en un 6% la tasa de
cotizacion, del cual tan sélo un 3% iria a las cuentas de ahorro individuales, mientras que un
2,8% a un Programa de Ahorro Colectivo Solidario y un 0,2% a un seguro de dependencia.

e Con las modificaciones introducidas, el Pilar Contributivo sera cada vez menos relevante y
crecera, en cambio, la participacion del actual Pilar Solidario y también la del nuevo Fondo
de Ahorro Colectivo Solidario.

e Asimismo, con la introduccién del componente de reparto, serdn cada vez mas las personas
que veran con indiferencia su cotizacidn en las cuentas de ahorro previsional, pues parte
importante de su pensién dependerd de las decisiones de los politicos, quienes fijaran los
beneficios del Pilar Solidario y escogeran a los favorecidos por el ahorro colectivo solidario
que, por cierto, sera administrado por un nuevo érgano estatal.

A inicios de noviembre del 2018, el Presidente Pifiera -cumpliendo una de sus
principales promesas de campafia- ingresd a tramitacién un proyecto de ley para
reformar nuestro régimen previsional. La iniciativa legal, incorporando parte
importante de las recomendaciones efectuadas por la Comisién Marcel (2006) y la
Comisién Bravo (2015), tenia como principal objetivo el aumento de las pensiones
actuales y también de las futuras.

Respecto a las pensiones actuales, el proyecto consideraba la inyeccidn de
cuantiosos recursos fiscales al Pilar Solidario. Para las futuras, en tanto, se
contemplaba un incremento de un 4% de la cotizacion obligatoria con la finalidad
de aumentar el monto de las pensiones autofinanciadas. Dicho aumento, a cargo
del empleador, iria integramente a las cuentas de capitalizacidn individual de los
afiliados. Adicionalmente, se proponia la creacién de un nuevo seguro de
dependencia y varias otras reformas en la industria de las AFP.
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El proyecto del Gobierno, en su formulacién original, se hacia cargo de los desafios
que tiene el sistema de pensiones chileno. Nuestro sistema, al igual que otros
paises, se enfrenta a un aumento en la esperanza de vida y un periodo de bajas tasas
de interés ademas de expectativas de pension relacionadas con los salarios actuales
qgue son muy superiores a los percibidos durante la vida laboral. Estos desafios,
sumados a una cotizacion obligatoria baja y a las frecuentes lagunas previsionales,
generan pensiones insuficientes para solventar los gastos de la vejez.

El proyecto de ley, en lineas generales y sin perjuicio de algunos cambios
innecesarios o inconvenientes, realizaba un adecuado diagndstico de la
problemdtica previsional y proponia soluciones coherentes con las
recomendaciones de los expertos. Las modificaciones propuestas generaban
incentivos correctos, protegian a nuestro alicaido mercado laboral y resguardaban
la sostenibilidad de largo plazo del sistema.

LA TRAMITACION EN EL CONGRESO NACIONAL

El Gobierno, en razén de su minoria parlamentaria y de los lamentables hechos de
violencia ocurridos desde el 18 de octubre del afio pasado, ha debido modificar en
varias ocasiones su propuesta original con el objetivo de viabilizar la aprobacién de
esta importante reforma.

Las enmiendas que ha debido impulsar, cuyo origen son en ocasiones la
desinformacién y la rigidez ideolégica de la oposicidn, han transformado de manera
importante el contenido de la iniciativa legal. Estas modificaciones, que representan
un giro radical en la estructura del sistema y que lesionan sus principales atributos,
pondrdn en riesgo el bienestar de las futuras generaciones e impactaran
negativamente en el mercado formal de trabajo.

En junio de 2019 y tras un largo periodo de debate, el Gobierno -para alcanzar un
acuerdo con la directiva de la Democracia Cristiana que permitiera aprobar la idea
de legislar’- se vio en la obligacién de introducir la creacién de un “ente”
(inicialmente denominado Consejo Publico Auténomo o “CPA”) encargado de licitar
la gestion de la cotizacidn obligatoria adicional. Lejos de solucionar el problema de
las bajas pensiones, este acuerdo se limitaba a generar un sistema mads costoso para
los afiliados y de una complejidad tal que aumentaria la desconfianza en el sistema.

Posteriormente, el Ejecutivo tuvo que negociar nuevamente con la oposicidn para
sortear la votacién en particular del proyecto que aun se encontraba en el primer
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trdmite constitucional. Para ello, se comprometié a reemplazar al CPA por un
Consejo Administrador de los Seguros Sociales (“CASS”). El CASS no sélo gestionaria
la cotizacidon adicional, sino que también se haria cargo de los nuevos seguros que
serian financiados con cargo a un nuevo aumento en la cotizacién obligatoria (se
hablaba de aumentar en un 1,5% adicional la tasa de 14% propuesta inicialmente).
El detalle técnico de estos mecanismos, que segun habia trascendido eran seguros
de rentabilidad y de sobrevida, no alcanzé a conocerse. La irrupciéon de la
“solidaridad” via seguros, en contraposicion a la idea del Gobierno (consistente en
aportes provenientes de los ingresos generales de la Nacion), lesionaba
marginalmente los incentivos a ahorrar puesto que introducia beneficios que serian
financiados con cotizaciones de otras personas.

El acuerdo con la DC, que permitiria al Gobierno alcanzar un acuerdo en el Senado,
fue insuficiente para una oposicion que extremd sus posturas después de los hechos
de violencia que ha sufrido Chile desde octubre del afo pasado. Al efecto, el
Ejecutivo acogio la solicitud de la oposicidn, quienes -desde el primer dia- abogaron
por dividir la iniciativa legal y tramitar rapidamente el fortalecimiento del Pilar
Solidario. La negativa original del Gobierno a la separacién del proyecto no era una
postura caprichosa y arbitraria, sino que tenia justificacion en atencion a que los
beneficios del Pilar Solidario dependen del nivel de beneficios que se obtienen con
la parte autofinanciada. Sin perjuicio de lo anterior, el Ejecutivo impulsd la
tramitacion y consiguié la aprobacién® de un proyecto de ley para aumentar en
hasta un 50%" las pensiones de los actuales jubilados del Pilar Solidario en diciembre
pasado.

Finalmente, y aun en el primer tramite constitucional, el Gobierno -ante un
inminente rechazo del proyecto- modificd nuevamente el espiritu de su reforma y
fue presionado para presentar el dia 20 de enero de este afio un nuevo grupo de
indicaciones, que terminaron traspasando varias lineas rojas autoimpuestas por el
Ejecutivo y por Chile Vamos.

EL INGRESO DEL REPARTO Y LA BUSQUEDA DE UN ACUERDO AMPLIO

Las indicaciones presentadas por el Gobierno en enero de este afo, cuyo objetivo
principal era la busqueda de un acuerdo amplio que permitiera mejorar
significativamente las pensiones actuales de la clase media y modificar
estructuralmente a nuestro régimen previsional, contenian las siguientes
propuestas principales:


http://www.lyd.org/

TEMAS PUBLICOS
www.lyd.org
N2 1436-1

31 de enero de 2020
ISSN 0717-1528

LIBERTAD Y DESARROLLO

1.- Aumentar gradualmente el ahorro previsional en 6% con cargo al empleador: de
dicho 6% tan sélo un 3% iria a las cuentas de ahorro individuales, mientras que un
2,8% iria a financiar un nuevo Programa de Ahorro Colectivo Solidario (para obtener
una pensién adicional minima de 2 UF en el caso de los hombres y 2,5 UF en caso
de las mujeres, requiriéndose para ello tener al menos 12 y 8 afios de cotizaciones
respectivamente)” y un 0,2% iria a financiar un seguro de dependencia severa.
Ademas, para efectos de incentivar la cotizacidn, se propuso que quienes cumplan
con las condiciones de cotizacion recibirdn 0,04 UF por cada afio que hayan
contribuido al nuevo Programa de Ahorro Colectivo. Adicionalmente, el sistema
lograria que ninguna persona que haya cotizado 30 aflos o0 mas reciba una pensién
inferior al salario minimo actual. Adicionalmente, el sistema fue disefiado de
manera tal que los afiliados que obtengan una pensién autofinanciada superior a 25
UF mensuales no puedan acceder a ninguno de estos beneficios.

Cabe destacar la inconveniencia de que el aumento gradual de la cotizacion, durante
sus primeros anos, vaya principalmente al Programa de Ahorro Colectivo Solidario
y no a las cuentas de capitalizacidn individual. El retraso en el aumento de la
contribucion individual generara que las pensiones autofinanciadas no podran
aumentar significativamente en el largo plazo, postergandose el cumplimiento de
uno de los objetivos mas relevantes de la reforma.

2.- Incremento de participacién de los afiliados: se propone la creaciéon de un
“Director Autonomo” en el Directorio de las actuales AFP, se crea el “Comité de
Afiliados” en las mismas, se traspasa a la Comisiéon de Usuarios del Sistema de
Pensiones mayores atribuciones en el uso de los derechos politicos de la AFP
(eleccion de directores independientes), entre otras materias.

3.- Las AFP deberan cubrir la cuota mortuaria: aplica a los afiliados fallecidos que no
pertenecen al Pilar Solidario y no tienen saldo suficiente en su cuenta individual,
siempre que hayan pagado como minimo 5 afios de cotizaciones.

4.- Devolucién de una parte del cobro de las AFP a las cuentas individuales: cuando
la rentabilidad real de un fondo (excluyendo al Fondo A) sea negativa, las AFP
deberan devolver parte de las comisiones cobradas. Esta nueva regulacion llevard a
inversiones de menor riesgo y, por lo tanto, de menor rentabilidad en el largo plazo.

5.- Nueva regulacion a las comisiones de intermediacidn: se reduce el limite maximo
de las comisiones que se pueden cargar al fondo de pensiones (hasta 1,25 veces el
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promedio de las referencias internacionales) y se prohibe que el fondo cargue las
comisiones cobradas por los Fondos Mutuos nacionales.

6.- Nuevas atribuciones al Consejo Consultivo Previsional: a sus actuales funciones,
se sumaran las de revisar periédicamente el impacto de cambios en tendencias
demogréficas, econdmicasy del mercado laboral sobre los resultados esperados del
sistema previsional y las tablas de expectativas de vida, y de proponer ajustes sobre
los parametros. Este cambio es positivo y necesario para el sistema.

EL RECHAZO EN LA COMISION DE TRABAJO Y EL NUEVO ACUERDO CON LOS
DIPUTADOS DE LA DC

Ingresadas las indicaciones, le correspondid, en primer lugar, a la Comisién de
Trabajo de la Cdmara de Diputados discutirlas y votarlas. Los miembros de oposicion
presentes en la Comisién Técnica no sélo esbozaron la presentacidn de
inconvenientes indicaciones parlamentarias” (inadmisibles por invadir atribuciones
constitucionales exclusivas del Ejecutivo), sino que también rechazaron buena parte
de las medidas propuestas por el Gobierno.

Entre las materias rechazadas destacaron el aumento del 6% de la cotizacién
obligatoria (rechazando, en consecuencia, la creacién del Programa de Ahorro
Colectivo Solidario), la creacién de una Intendencia -dentro de la actual
Superintendencia de Pensiones- para proteger los derechos de los usuarios del
sistema previsional, el fortalecimiento de la Comisién de Usuarios existente desde
la reforma del afio 2008, |a reduccion del encaje, las modificaciones a las comisiones
de intermediacién“, la devolucién de parte de las comisiones cobradas por las AFP
en periodos de rentabilidad real negativa®™, entre otras materias. Este fue un rechazo
tactico cuyo objetivo era obligar al gobierno a realizar mas concesiones.

Despachado por la comision técnica de Trabajo, fue el turno de la Comisién de
Hacienda de la misma Corporacidn. Previo a la votacidn, se hizo publico un acuerdo
alcanzado entre el Gobierno y diputados DC que permitid el avance de la iniciativa.
Para que los parlamentarios DC concurrieran con su voto favorable, el Gobierno
prometid la presentacién de indicaciones en la siguiente linea:

a) Aumentar el beneficio prometido, consistente en una pension adicional, para
las mujeres. El monto se subiria de 2,5 a 2,7 UF.
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b) El fortalecimiento del érgano publico que se hard cargo de la cotizacidon
adicional y de los seguros sociales. Al efecto, el Gobierno cambiara su nombre,
aumentara sus atribuciones y destinard mayores recursos econémicos.

c) El préstamo que el Estado haria para financiar los primeros tres afios del nuevo
Fondo de Ahorro Colectivo sera devuelto en 20 afios en vez de 10 afios (monto
que se indexaria a la UF y no al ddlar).

d) Rezagos y herencias en las AFP: se busca facilitar la devoluciéon de los fondos a
los beneficiarios. En la medida que no se solicite la devolucién de los fondos, se
acordé que los recursos -que segun el Ministerio del Trabajo son
aproximadamente US $300 millones- estén momentaneamente en el Fondo de
Ahorro Colectivo, de manera de aumentar los beneficios que otorgara el
sistema.

El acuerdo entre el Presidente de la DC junto a su bancada de diputados y el
Gobierno permitid revertir el rechazo de algunas materias en la Comisién de
Trabajo. En concreto, en la Comisién de Hacienda -que votd exclusivamente
materias de su competencia- se aprobé el aumento gradual de la cotizacién
(incluyendo a trabajadores dependientes e independientes), la devolucién de parte
de las comisiones en caso de pérdidas, la creacion del Programa de Ahorro Colectivo
Solidario, entre otras materias.

Finalmente, el 29 de enero, y aun sin materializarse en indicaciones el acuerdo
descrito anteriormente, se voté la iniciativa en la Sala de la CAmara de Diputados.
Con su aprobacidn, la tramitacion legislativa de este proyecto continuard en su
segundo tramite constitucional en el Senado, donde se espera se presenten las
nuevas indicaciones comprometidas.

REFLEXIONES FINALES Y ECONOMIA POLITICA DE LA REFORMA

La Reforma de Pensiones, una de las reformas estructurales de la actual
administracién, ha sufrido cambios importantes durante su tramitacion legislativa.
Los objetivos iniciales del Gobierno, consistentes en mejorar las pensiones de los
actuales jubilados y también de los futuros, seran cumplidos parcialmente.

Los primeros, en la medida que cumplan los requisitos, se beneficiaron vy
beneficiardn con el aumento de recursos del Pilar Solidario. Los segundos, en
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cambio, tendran dificultades por la introduccidn de distorsiones en tal magnitud que
lesionaran considerablemente la capacidad del sistema de generar buenas
pensiones en el futuro. En efecto, con el transcurso del tiempo, el Pilar Contributivo
sera cada vez menos relevante y crecerd, en cambio, la participacién del actual Pilar
Solidario y también la del nuevo Fondo de Ahorro Colectivo Solidario.

Cabe esperar eso, pues serd necesario en el futuro volver a aumentar las tasas de
cotizacion por el exiguo aporte que esta reforma hace al ahorro destinado a la
capitalizacidn individual (0,1% en los primeros afios), dado que se cedié a destinar
parte de la cotizacién a reparto. Con la introduccion del componente de reparto,
seran cada vez mas las personas que veran con indiferencia su cotizacion en las
cuentas de ahorro previsional, pues parte importante de su pension dependera de
las decisiones de los politicos, quienes fijardn los beneficios del Pilar Solidario y
escogeran a los favorecidos por el ahorro colectivo solidario que, por cierto, serd
administrado por un nuevo drgano estatal.

La gran cantidad de concesiones que ha hecho el gobierno han quitado coherencia
al sistema y lo han complejizado, dificultando la comprension de los afiliados.
Algunos de los cambios introducidos, como la negociacidon grupal de comisiones,
introducen ademds incentivos a la corrupcion. La reforma termina, asi,
introduciendo incentivos negativos al ahorro previsional, afectando con ello el
mercado de capitales y el financiamiento de la inversion.

En definitiva, los cambios que actualmente se discuten en la sede legislativa son -en
su mayoria- perniciosos para el futuro de nuestro sistema previsional y no dan
garantias de su sostenibilidad en el tiempo. Poco se ha discutido, por ejemplo, sobre
los grados de complejidad que alcanzard el sistema, el aumento en los costos para
los afiliados y la necesidad imperiosa de aumentar la edad legal de jubilaciéon, entre
otras materias.

i Boletin N212.212-13.

i Cabe destacar que el proyecto de ley original, respecto a la cotizacién adicional, contemplaba la creacién de
Administradoras de Ahorro Complementaria para Pensién.

i | 3 division del proyecto implicaba avanzar sélo en aquellas materias consideradas mas populares (y que
implicaban un alto esfuerzo fiscal), volviendo a postergar la necesaria alza en la cotizacién obligatoria, que no
habia variado en décadas.

v Ley N°21.190 que mejora y establece nuevos beneficios en el sistema de pensiones solidarias. Publicada en
el Diario Oficial el 11 de diciembre de 2019.
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VLa ley beneficiard, segun la Superintendencia de Pensiones, a 1.569.000 adultos mayores del 60% de menores
ingresos del pais. De estos, el 62% son mujeres.

Vi Se trata de un impuesto al trabajo que tiene externalidades negativas y desincentiva el empleo formal. Esta
“solidaridad ciega” no garantiza que los dineros vayan a quienes mas lo necesiten.

Vi Que el 6% de la nueva cotizacién se destine integramente al fondo de ahorro colectivo; que el 6% sea
administrado directamente por el CASS y que se prohiba la licitacién a terceros; que se imponga un impuesto
a las utilidades de las AFP; y que el CASS pueda administrar el 10% de cotizacidn administrado por las actuales
AFP.

Vil En este caso, la modificacién propuesta también puede afectar la rentabilidad de los fondos. La limitacién
debe estar debidamente justificada, de manera tal que no impacte en los retornos de los cotizantes.

X |ndicacién negativa puesto que genera incentivos perversos que impactardn negativamente en la
rentabilidad de los fondos de pensiones. Esta enmienda provocard que las AFP opten por inversiones mas
conservadoras. Los fondos de pensiones, al ser de largo plazo, deben invertir en instrumentos riesgosos de
manera de obtener los retornos mas altos posibles para los cotizantes. Con todo, es valorable que se excluya
al Fondo A (fondo mas riesgoso).
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