








Informe Final

COMISION
PRESDENCIAL
PENSIONES



180

COMISION
PRESIDENCIAL
PENSIONES

Informe Final

f) Realizar audiencias con organizaciones de la sociedad civil,
representantes del mundo laboral y empresarial. Administradoras de Fondos de
Pensiones. Comparias de Seguros. expertos y academicos nacionales e
internacionales en la matena:

Q) Efectuar seminarios. en los que seran convocados connotados expertos
internacionales. a fin de conocer las principales tendencias a nivel comparado en
materia de sistema de pensiones. aprovechando dicha instancia para resolver
interrogantes sobre aspectos especificos de la realidad previsional chilena; y

h} Realizar las demas tareas que sean necesarias y pertinentes para el
cumplimiento de su cometido de asesoria a la Presidenta de la Republica.

ARTICULO TERCERO La Comision debera velar porque las
propuestas que formule sean relevantes, concretas, eficaces. eficientes y viables. y por la
coherencia interna de todas ellas. precisando la gradualidad para su implementacion. Asimismo
debera velar porque ellas cuenten con viabilidad financiera. politica e institucional

ARTICULO CUARTO: La Comision debera entregar a la Presidenta de
la Republica un informe de estado de avance. durante el mes de octubre de 2014, que resuma los
testimonios de los participantes de las audiencias realizadas y contenga el diagnostico sobre el
funcionamiento del Sistema de Pensiones. identificando sus principales deficiencias

Asimismo. debera elaborar un informe final que contenga las propuestas de solucion a las
deficiencias identificadas en el diagnostico. el que sera entregado a la Presidenta de la Republica
en el mes de enero de 2015. Con la entrega de dicho informe finaliza el funcionamiento de la
Comision

ARTICULO QUINTO - La Comision estara integrada por las siguientes
personas,

Dawvid Bravo Urrutia, quien ejercera como Presidente de la Comision
Cecllia Albala Brevis
Orazio Attanasio

Nicholas Barr

Fabio Bertranou Jalif

Hugo Cifuentes Lillo
Regina Clark Medina
Martin Costabal Llona
Carlos Diaz Vergara

10. Christian Larrain Pizarro
11. Igal Magendzo Weinberger
12. Mario Marcel Cullel!

13. Konstantinos Meghir

14. Carmelo Mesa-Lago

15. Ofivia Mitchell

16. Veronica Montecinos Mac-Adoo
17. Leokadia Oreziak

18. Joakim Palme

19. Ricardo Paredes Molina
20. Marcela Rios Tobar

21. Claudia Robles Farias

22. Claudia Sanhueza Riveros
23. Jorge Tarzijan Martabit

24. Sergio Urzua Soza

25. Andras Uthoff Botka
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Las personas antes designadas no podran ser reemplazadas en caso de
ausencia o impedimento en el ejercicio de sus funciones, salvo expresa designacion por medio de
la dictacién del Decreto Supremo respectivo.

Cada uno de ellos, sin perjuicio de su pertenencia o vinculo actual o
pasado a aiguna institucion publica o privada. no integrara ia Comision en calidad de
representante de ninguna de ellas

Sin perjuicio de lo anterior, la Comision podra solicitar la participacion de
funcionarios de la Administraciéon del Estado. asi como de personalidades de reconccida
competencia en los ambitos politico. social, cientifico o académico. expertos o personas,
nacionales o extranjeras, vinculados a temas de prevision social

ARTICULO SEXTO: El Presidente de la Comision, ademas de las
funciones que le corresponden como miembro integrante de aquella, estara a cargo de su
conduccion y contara con las atribuciones necesanas para su adecuado funcionamiento interno.

La Comision Asescra contara con una Secretaria Ejecutiva, que servira
de instancia de comunicacion y coordinacion con los organismos publicos y privados refacionados
con la matena y sera responsable del cumplimiento de la agenda de trabajo de la Comision, asi
como del registro y sistematizacion de sus audiencias y deliberaciones. Una Secretaria Técnica
que. por otra parte, generara y mantendra el matenal bibliografico que requiera la Comision
Asesora. coordinara la ejecucion de los estudios que 1a Comision encargue para el desempeno de
su labor y realizara las labores encomendadas por el Presidente de la Comision

Correspondera al Presdente de la Comisidn Asesora Presidencial
designar al Secretanio Ejecutivo, al Secretario Técnico y al personal técnico de apoyo. de
conformidad a lo dispuesto en el articulo siguiente

ARTICULO SEPTIMO: El Ministerio de Hacienda y de Trabajo y
Prevision Social, prestaran el apoyo técnico que sea necesario para el funcionamiento de la
Comision. Can todo, los actos administrativos que se requieran para el adecuado funcionamiento
de la Comision seran emitidos a través del Ministerio del Trabajo y Prevision Social

ARTICULO OCTAVO: Las autoridades y directivos de los érganos de la
Administracion del Estado prestaran a la Comision, dentro del ambito de sus respectivas
competencias. toda la colaboracion e informacion que éste les solicite

ARTICULO NOVENO. La Comisisn fijard, en su sesion constitutiva. las
demas normmas necesanas para su funcionamiento. Los integrantes de la Comision desempenaran
sus funciones ad honorem.
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ANOTESE, TOMESE RAZON, COMUNIQUESE Y

PUBLIQUESE.
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MICHELLE BACHELET JERIA
Presidenta de la Republica

Ministro de Hacienda

Ay

“ JAVIERA BLANCO SUAREZ
Ministra del Trabajo y Prevision Social
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Anexo 3: Descripcion de algunos elementos que conforman el Sistema de Pensio-

nes Chileno

El Fondo de Reserva de Fluctuacion de Rentabili-
dad eran recursos del propio dfiliado que servian
como cobertura de riesgo, los cuales se utiliza-
ban para absorber eventuales retornos negati-
vos del fondo de pensiones.

Encaje es el dinero, que equivale al 1% del fondo
acumulado en una AFP, que debe mantenerse
como reserva para aportar a las cuentas de sus
aflliados en caso de que la rentabilidad sea in-
ferior al minimo exigido. Con las modificaciones
de estos dos factores, la eliminacion del Fondo
de Reserva de Fluctuacién de Rentabilidad vy la
disminucidén del encaje se traspasd a los afiliados
el riesgo de pérdidas desde las AFP.

El sistema de multifondos (creado por la Ley N°
19.795, de fecha 28 de febrero de 2002), corres-
ponde a la administracién de 5 Fondos de Pen-
siones por parte de cada AFP, los que se dife-
rencian a partir de la proporcién de su portafolio
invertido en titulos de renta variable, lo que signi-
fica diferentes niveles de riesgo y rentabilidad. El
Fondo A, tiene una mayor proporcion de inver-
siones en renta variable, la que disminuye pro-
gresivamente en los fondos restante.

SCOMP es el sistema electrénico de consulta de
ofertas de montos de pensidon que permite a los
futuros pensionados solicitar ofertas de montos
de pensién, de modo de facilitar una decisiéon
informada y transparente.

El Bono por Hijo Nacido Vivo es un beneficio que
incrementa el monto de la pensidn de la mujer
a través del otorgamiento de un bono por cada
hijo nacido vivo o adoptado. Es un aporte esta-
tal, equivalente al 10% de 18 ingresos minimos
del fijado para los trabajadores mayores de 18
anos de edad y hasta los 65 anos, vigente en el
mes de nacimiento del hijo.

El Ahorro Previsional Voluntario Colectivo es un
mecanismo de ahorro que puede ofrecer una
empresa, segun el cual los ahorros voluntarios
realizados por los trabajadores son complemen-
tados por sus respectivos empleadores.

El Subsidio previsional a los trabajadores jove-
nes es un beneficio de cargo del Estado, corres-
pondiente a un subsidio previsional destinado

a frabajadores jovenes y sus empleadores y es
equivalente al 50% de la cotizacién previsional
obligatoria (10% de la remuneracién imponible
con tope mdximo de 72,3 UF), calculado sobre
un ingreso minimo mensual. Tanto el trabajador
como su empleador reciben igual monto del be-
neficio; en el caso del tfrabajador, este beneficio
se integra directamente en su cuenta de capita-
lizaciéon individual.

El Fondo para la Educacion Previsional fue crea-
do con el objetivo de apoyar "“financieramente
proyectos, programas, actividades y medidas
de promocién, educacion y difusion del Sistema
de Pensiones”.

La compensacion en caso de divorcio consiste
en el traspaso de fondos - una vez que el juez
competente determina que existe menoscabo
econdmico hacia uno de los conyuges - desde
la cuenta de capitalizacion individual del céon-
yuge que debe compensar ala cuenta de capi-
talizacion individual del cényuge compensado.
La AFP debe traspasar los fondos ordenados por
el juez.

La Comision de Usuarios del Sistema de Pensio-
nes tiene como funcion informar a la Subsecre-
taria de Previsién Social y a otros organismos pu-
blicos del sector, sobre las evaluaciones que sus
representados efectien sobre el funcionamien-
to del Sistema de Pensiones y proponer estrate-
gias de educacion y difusion; estd integrada por
un representante de los trabajadores, uno de los
pensionados, uno de las instituciones publicas
y una de las entidades privadas del Sistema de
Pensiones, y un académico universitario que la
preside.

El Consejo Consultivo Previsional tiene como fun-
cién asesorar al Ministro del Trabajo y Previsidon
Social y al Ministro de Hacienda en materias rela-
cionadas con el Sistema de Pensiones Solidarias.

El Consejo Técnico de Inversiones fue creado
con el objetivo de efectuar informes, propuestas
y pronunciamientos respecto de las inversiones
de los Fondos de Pensiones, procurando el logro
de una adecuadarentabilidad y seguridad para
estos; la entidad estd integrada por un miembro
designado por el Presidente de la Republica, un
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miembro designado por el Consejo del Banco
Central de Chile, un miembro designado por las
Administradoras de Fondos de Pensiones y dos
miembros designados por los Decanos de las Fa-
cultades de Economia o de Economia y Admi-
nistracion de las Universidades que se encuen-
fren acreditadas de conformidad a lo dispuesto
enla Ley N°20.129.

Tope imponible: De acuerdo a lo establecido en
el articulo niUmero 16 del Decreto de Ley nUme-
ro 3.500 del ano 1980, el tope imponible corres-
ponde al limite que establece el monto mdximo
de la remuneracion que serd sujeto a cotizaciéon
previsional. Hasta antes de la Reforma del ano
2008, el tope imponible de cotizacién para la
cuenta obligatoria de pensiones se habia man-
tenido inalterable, esto en un contexto en el que
las remuneraciones reales en los Ultimos 10 anos
anteriores a la reforma crecieron en promedio
2,4% cada ano. A partir de la Reforma Previsio-
nal del ano 2008, este es reajustado anualmente
en funcién de la variacién del indice de Remu-
neraciones Reales (IRR) determinado por el Ins-
tituto Nacional de Estadisticas. Hoy, 4 afos mds
tarde, el tope imponible ha crecido 17% llegan-
do a 72,3 Unidades de Fomento.

Rentabilidad Minima Requerida: En cada mes,
las administradoras serdn responsables de que la
rentabilidad real anualizada de los Ultimos trein-
ta y seis meses de cada uno de sus fondos, no
sea menor a la que resulte inferior entre: a) La
rentabilidad real anualizada de los Ultimos trein-
ta y seis meses promedio de todos los fondos del
mismo tipo, menos cuatro (dos) puntos porcen-
tuales, y b) Larentabilidad real anualizada de los
Ultimos treinta y seis meses promedio de todos los
fondos del mismo tipo, menos el valor absoluto
del cincuenta por ciento de dicha rentabilidad.”

Abreviaciones

Pensién Bdsica Solidaria
Aporte Previsional Solidario

Aporte Previsional Solidario de
Vejez

Pensidon Maxima con Aporte
Solidario

Administradoras de Fondos
de Pensiones

Pension Asistencial
Instituto de Previsidon Social
Direccion de Presupuestos

PBS
APS
APSV

PMAS

AFP

PASIS
IPS
DIPRES
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Anexo 4: Propuestas globales de reforma analizadas por la Comision

1. PROPUESTA GLOBAL A: Mejorando los beneficios, suficiencia, cobertura y equidad en el Sistema

de Pensiones chileno
|. LA ESTRATEGIA

1. La Presidenta Michelle Bachelet le encomen-
dé a la Comisidn la tarea de identificar las defi-
ciencias del actual Sistema de Pensiones y desa-
rrollar propuestas que se hagan cargo de estas.
Ella también solicitd que estas propuestas fueran
coherentes y sostenibles financiera, politica e ins-
fitucionalmente.

2. La Propuesta A cumple estos objetivos por
medio de politicas que se refuerzan mutua-
mente y de distintfas maneras:

(a)Aumentando las pensiones de forma inme-
diata para los pensionados actuales y para
aqguellos que se pensionardn prontamente;

(b)Mejorando las perspectivas de los trabajo-
dores y pensionados futuros; y

(c)Manteniendo los incentivos esenciales de
ahorro, inversiéon, y crecimiento econdmico.

3. Especificamente, la propuesta cumple con el
mandato presidencial enfregado a la Comi-
sidon del siguiente modo:

» Se hace cargo de la legitimidad del sistema:

e Fortaleciendo el Pilar Solidario (el elemento
de reparto del actual sistema) incremen-
tando significativamente sus beneficios y
extendiendo la cobertura a mds personas, y

e Posibilitando opciones de cambios mds ra-
dicales en el componente de ahorro.

» Aumenta las pensiones mds bajas y las tasas
de reemplazo y al hacer aquello a través del
Pilar Solidario, reduce la dispersion de las ta-
sas de reemplazo. Esta parte de |la propuesta
beneficia parficularmente a las mujeres.

» Infroduce una nueva cotizacién del empleo-
dor que va a un fondo solidario.

e A tfravés de la combinacién del financia-
miento via impuestos y del financiamiento

por medio de la cotizacidon del empleador,
la propuesta incorpora tanto fransferencias
infergeneracionales como también solida-
ridad denfro del sistema (redistribuyendo
desde personas de altos hacia las de bajos
ingresos).

e La propuesta es fiscalmente responsable.
Crea un sistema que perdurard en el tiem-
po: que pagard mayores beneficios a los
pensionados de hoy pero que también po-
drd pagar las pensiones que promete a las
generaciones futuras.

4. LA REFORMA CHILENA DE 2008 TUVO UNA IM-
PORTANCIA FUNDAMENTAL.

Hasta 2008, el Sistema de Pensiones chileno
estaba basado principalmente en el ahorro
individual, a través de cuentas de AFP. Asi, el
sistema posibilitaba la distribucion del consu-
mo a lo largo del fiempo solo a quienes te-
nian densidades de cotizacién completas (o
casi completas) pero no era capaz de en-
fregar beneficios adecuados y alivio a la po-
breza en el caso de pensionados que habian
tfenido ingresos bajos o registrado importantes
lagunas de cotizacién a lo largo de su vida.

5. En ofras palabras, antes de 2008 Chile no
tenia un Sistema de Pensiones, sino que con-
taba solamente con una parte de este. Las
reformas de 2008 fueron importantes porque
crearon un sistema completo e integrado, al
instaurar un sistema de beneficios solidarios.

6. La estrategia de 2008 tiene dos elementos
cenftrales:

e Un componente de reparto — el Sistema de
Pensiones Solidarias financiado via impues-
tfos- provee alivio a la pobreza a las perso-
nas con un ingreso bajo o nulo al momento
del retiro, y ofrece algun mecanismo de se-
guro frente a resultados pobres del merca-
do laboral, mediante un aporte previsional
solidario dirigido a personas que han tenido
bajas densidades de cotizacion.
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¢ Un elemento de ahorro -las cuentas de capi-
talizacién individual- que principalmente es
capaz de proporcionar distribucion de con-
sumo alo largo de la vida para aquellos que
tienen densidades de contribucién comple-
tas o casi completas, sumado a algo de dis-
tribucién de consumo a lo largo de la vida
para aquellos con cobertura incompleta.

7. La estrategia es razonable porque se hace
cargo de los fres objetivos centrales de un Sis-
tema de Pensiones: (a) alivio de la pobreza,
(b) proteccidén de los ingresos durante la vejez
y (c) distribucién de consumo a lo largo de la
vida. La Reforma de 2008 también representd
un avance significativo porque los compo-
nentes del sistema se integraron.

8. LA REFORMA DE 2008, SIN EMBARGO, DEJO
ASPECTOS PENDIENTES. El diagndstico de la
Comision identificd importantes desafios pen-
dientes:

e Bajas pensiones: aun cuando el sistema ha
generado pensiones suficientes para algu-
nos, ha entregado pensiones bajas para
muchos.

e Baja cobertura: muchas personas no con-
fribuyen todo el tiempo, ni pagan todo el
monto que deben en sus cuentas; y muchos
frabajadores independientes no participan
del sistema.

e Las comisiones cobradas por las AFP siguen
siendo un problema, a pesar de las mejoras
realizadas a fravés del mecanismo de lici-
tacién intfroducido en la Reforma de 2008,
porque muchas personas no se cambian a
las AFP con comisiones mds bajas.

e Lo desigualdad de género en los beneficios
continUa siendo un problema.

e |0 ausencia de confianza en el sistema es
preocupante.

¢ Los niveles de conocimiento previsional y fi-
nanciero son bajos.

9. FINANCIAR BENEFICIOS USANDO EL AHORRO
NO ES LA RESPUESTA. Un enfoque que ha sido
sugerido es el usar las cotizaciones a las cuen-

tas individuales administradas por las AFP e
incluso el ahorro acumulado en estas para
financiar mayores pensiones hoy. La propues-
ta A rechaza este enfoque porque resuelve
un problema hoy a costa de los trabajadores
y pensionados de manana. Esto es muy im-
portante porque un ahorro inadecuado (una
preocupacion de los gobiernos en muchos
paises) es una inquietud aun mds importante
en Chile, pues habrd menos trabajadores en
el futuro a causa de la caida en la fertilidad,
y mds pensionados por el aumento en las ex-
pectativas de vida.

10. Poder mantener el consumo de los pensio-
nados en periodos cada vez mds largos de
retro dependerd, fundamentalmente, de
qgue el producto crezca. Sin embargo, una
menor fuerza laboral reducird el crecimiento
del producto a menos que se compense por
otros factores. La respuesta apropiada a una
fuerza laboral menor requiere politicas que
hagan que cada tfrabajador sea mds pro-
ductivo, ahora y en el futuro. Hacer aquello
requiere sustanciales inversiones en capital
humano (mds educacion y capacitacién) en
capital fisico (mds y mejores plantas y equi-
pamientos).

11. Por tanto, politicas que reduzca el ahorro
son equivocadas en el contexto de Chile por
dos razones:

e Afectan negativamente la inversion y por
tanto danan las perspectivas futuras de los
frabajadores y pensionados.

e Formulan promesas —de forma no intencio-
nada- que no podrdn ser cumplidas. Chile
no deberia repetir los errores de la Reforma
de 1981, que cred expectativas que no se
podian cumplir.

12. Cualquier politica que pueda reducir el
ahorro, ejerciendo una presidon a la baja so-
bre la inversidon, es el camino equivocado a
seguir. El elemento distintivo de la estrategia
de la Propuesta A es que permite financiar
aproximadamente el mismo aumento en be-
neficios que plantean otras propuestas pero
lo hace através del gasto fiscal y de una nue-
va cotizacion de cargo del empleador. Al re-
ducir menos el ahorro, la propuesta A mejora



las perspectivas para los estGndares de vida
futuros y, con ello, mejora también la capa-
cidd para financiar las pensiones prometidas
para el futuro.

13. FORTALECER EL PILAR SOLIDARIO (EL COM-
PONENTE DE REPARTO DEL ACTUAL SISTEMA
FINANCIADO ViA IMPUESTOS) Y MEJORAR EL
COMPONENTE DE AHORRO. Por estas razones
el mejor camino hacia adelante es construir
sobre la base de la estrategia establecida en
2008, impulsando el elemento solidario y me-
jorando el componente de ahorro.

14. La Propuesta A mejora la suficiencia, co-
bertura y equidad en el Sistema de Pensiones
chileno. Especificamente, la propuesta:

» Fortalece los beneficios solidarios:

e Universaliza la pensién solidaria y aumenta
el nivel de beneficios para las personas de
ingresos bajos y medios. De esta forma, la
propuesta amplia la pensidon solidaria, pa-
sando esta de principalmente dliviar la po-
breza a convertirse en un instfrumento que
incorpora un seguro y distribuye el consumo
alo largo de la vida.

¢ Financia beneficios crecientes, en parte a
través de una nueva cotizacion a cargo del
empleador, que se destinard a un fondo so-
lidario.

» Infroduce reformas mayores al componente
de ahorro:

e Financia beneficios crecientes en parte a
través de una nueva cotizacién de cargo
del empleador, que se destinard a las cuen-
tas de capitalizacién individual.

¢ Infroduce una nueva AFP Estatal, con estric-
tas reglas de gobernanza, para mejorar la
confianza en el sistema.

e Toma mds acciones para reducir las comi-
siones en el sistema de AFP.

» Mejora la equidad de género y los beneficios
para frabajadores de bajos ingresos:

e Aumenta la pensién solidaria: dado que las
mujeres tipicamente tienen densidades de
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cotizacién mds bajas, un componente no
contributivo mayor, las beneficia especial-
mente;

e Se comparten las contribuciones de la pa-
reja ano a ano;

e Equipara las edades legales de jubilacién
enfre hombres y mujeres e implementa ta-
blas de mortalidad unisex.

e Encarga a una comisién actuarial relacio-
nar las edades legales de jubilacion con las
expectativas de vida.

Il. ELEMENTOS CLAVES DE LA PROPUESTA A

Il.1. Cambios en el pilar solidario no contributivo

15. Beneficios. La propuesta A fortalece el Sis-
tema de Pensiones Solidarias, impulsando el
alivio a la pobreza y aumentando las tasas de
reemplazo.

|. Fusiona la PBS y el APS en un solo beneficio
universal, la Pensién Solidaria Universal, que
cubre al menos al 80% de la poblacién, utili-
zando un test de afluencia para excluir alas
personas de mayores ingresos.

Il. Incrementa el beneficio solidario en 20%
para quienes no tienen una pensidon de AFP.

lll. Incrementa la Pension Solidaria Universal
en (por ejemplo) $200 por cada $100 de
pension autofinanciada por mes hasta (por
ejemplo) el percentil 50 de ingresos. Este
elemento impulsa las pensiones en el rango
de ingresos medios incluyendo un elemento
de pareo ("matching”) de las pensiones, re-
forzando los incentivos a la formalidad.

IV. El beneficio solidario decrece para quienes
reciben pensiones por sobre (por ejemplo)
el percentil 50 de las pensiones autofinan-
ciadas, llegando a cero en el percentil 90.

V. Provee incentivos actuarialmente justos
para guienes postergan el acceso a los be-
neficios de retiro.

16. Financiamiento. La propuesta provee de
nuevas fuentes de financiamiento para el Pilar
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Solidario sin danar el ahorro. Por lo tanto, se
crea un sisfema disenado para perdurar en el
fiempo, es decir, uno que puede pagar mao-
yores beneficios tanto a los actuales como a
los futuros pensionados. Las nuevas fuentes de
financiamiento son:

i. Ingresos generales de 0,2% del PIB provenien-
te de impuestos (actuales y futuros); esto es
igual a 1,2% del actual presupuesto fiscal.

i. Una nueva cotizacion del empleador de 2%
de las remuneraciones hasta su limite méximo.

iii. Una ampliaciéon de la base imponible inclu-
yendo el aumento en el tope imponible.

17. Horizonte de tiempo. Los aumentos en be-
neficios y en cotizaciones se implementan
en un horizonte de 5 anos.

18. Impacto sobre la pobreza en la vejez: la PBS
original estaba focalizada en el 60% mds po-
bre de los hogares y redujo la pobreza en 2
puntos porcentuales en el grupo de 65 anos y
mds. La universalizaciéon del beneficio solida-
rio, recomendada por la Comisidn, reducird
la pobreza aln mds.

1.2. Cambios en el pilar contributivo de ahorro

19. Las secciones 1.2 y 11.3 describen cambios
gue mejoran la operacion del componente
de ahorro. Como se discute en la seccién I1.7,
la estrategia es compatible también con re-
formas mds radicales en este componente,
incluyendo planes que permiten compartir
mdas el riesgo.

20. Continuar con la cotizaciéon de cargo de los
trabajadores de 10% de la remuneraciéon im-
ponible pero ampliando la definicién de esta
ultima.

21.Incluir una nueva cotizacién de 2% de cargo
del empleador destinada a la cuenta indivi-
dual de pensiones, basada en una definicion
mds amplia de remuneracién imponible.

22. Aumentar el tope imponible indexdndolo al
crecimiento de las remuneraciones.

11.3. Cambios en el mercado de AFP

23. Establecer una AFP Estatal, que opere bajo
las mismas reglas que las demds AFP, con un

arreglo institucional que garantice que sea
completamente independiente y autofinan-
ciada. Es esencial que la AFP Estatal sea inde-
pendiente y sea vista como tal (por ejemplo,
con un directorio escogido independiente-
mente) para incrementar la confianza en el
sistema.

24. Periddicamente, los afiliados serdn automa-

ticamente asignados en el fondo por defecto
dependiendo del grupo etario al que perte-
nezcan. Y los afiliados participardn en los me-
canismos de licitacion que establezca como
ganadora a la AFP que ofrezca las comisio-
nes mds bajas.

25. Los costos de las AFP y las barreras de entra-

da se pueden reducir disminuyendo el encaje
requerido a las AFP.

26. Modificar el esquema de multifondos para

reducir el riesgo y disminuir su nUmero de 5 a
3. Uno de estos fondos deberia incluir una op-
cion simple de administracién pasiva de fon-
dos (andlogo al US Thrift Savings Plan).

27. Redlizar licitaciones periddicas por los afilia-

dos enlos que también participen los afiliados
existentes.

28. Eliminar el Retiro Programado como una

modalidad de pensidn, haciendo obligato-
rias las Rentas Vitalicias, exceptuando los ca-
S0s en que hay un saldo muy pequeno. Las
Rentas Vitalicias deberian calcularse en base
a tablas unisex. Se requiere discusidon adicio-
nal sobre cémo funcionaria el sistema, en par-
ticular (a) si el mandato se aplicaria a toda la
acumulacion de una persona; vy (b) el rol de
las Rentas Vitalicias compartidas.

1l.4. Cambios en las edades de retiro

29. Este elemento aborda un importante as-

pecto de la sostenibilidad, en consonancia
con las tendencias en los paises de la OCDE.

30. Mover a hombres y mujeres a edades de

pension legales minimas para acceder a las
pensiones de AFP y pensiones solidarias, ini-
cialmente estas serian de 65 anos.

31. Una comisién actuarial independiente de-

beria indexar las edades legales de jubilacion
a las expectativas de vida en el futuro.



I1.5. Mejorar la equidad de género

32. La seccidén 1.5 explicitamente aborda el
tema de género, un aspecto central del man-
dato presidencial.

33. Se deberian usar tablas de mortalidad uni-
sex para las Rentas Vitalicias.

34. La contribucion del esposo y la esposa u
otras parejas formalizadas deberian ser com-
partidas ano a ano, con el 50% de las contri-
buciones del esposo destinadas a la cuenta
de la esposa y viceversa.

35. Sumar las contribuciones, financiadas via
impuestos a las cuentas de AFP de las perso-
nas gue cuidan a ninos menores y a las per-
sonas mayores'” por cada ano de actividad
de cuidado.

I.6. Otros elementos

36. Mejorar la densidad de contribucién, a fra-
vés de una mejor fiscalizacién via una unidad
especializada del Ministerio de Trabajo, en-
cargada de esta funcién.

37. Reducir los desincentivos asociados a los
programas sociales, que llevan a una menor
contribucién y densidades mds bajas.

38. Promover la educacion financiera y previ-
sional y programas de educaciéon, que se ini-
ciarian como pilotos y serian evaluados (por
ejemplo a través de experimentos aleatorios)
para evaluar su efectividad.

I.7. Perspectivas futuras

39. Los elementos centrales de la estrategia de
la propuesta A son:

» Fortalecer el Sistema de Pensiones Solidarias,
un objetivo deseable en su propio mérito;
» Incrementar la igualdad de género, tam-

bién deseable per se;

» Mantener el componente de ahorro, para

107 Un comisionado no estd de acuerdo con esta idea de
contribuir en caso de cuidado de personas mayores.
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posibilitar que el sistema mantenga sus pro-
mesas de pensiones.

40. Seria equivocado pensar que mantener el
componente de ahorro convierte a la pro-
puesta A en una estrategia conservadora.
Aun cuando mantener el ahorro es funda-
mental, este no necesariamente se tiene que
organizar por medio del sistema de AFP sino
que puede adoptar ofras formas La estrate-
gia que incluye, de modo importante, la AFP
estatal, es compatible con varias formas de
organizar el ahorro, como por ejemplo:

» El plan de ahorro para los funcionarios civi-
les publicos en Estados Unidos (Thrift Savings
Plan), que incluye un esquema de ahorro
simple, administrado de manera barata,
con una administracién centralizada y una
opcioén por defecto (default) hacia la admi-
nistracién con un fondo pasivo.

» Una pension financiada a partir de un fondo
soberano (Noruega es el ejemplo mds cer-
cano).

» Un sistema de pensiones ocupacionales con
contribuciones definidas colectivas, como
en el caso de Holanda.

Por lo tanto, mirando hacia el futuro, la propues-
ta A permite acomodar en su interior reformas
de naturaleza mds radical.
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2. PROPUESTA GLOBALB
Presentacion

Esta es una propuesta que mejora el actual siste-
ma de pensiones al proponer un nuevo contrato
social de ciudadania en la vejez, incorporan-
do mds solidaridad y reduciendo el de cardc-
ter individual. La propuesta estd basada en los
Principios de la Seguridad Social, diversifica vy
comparte los riesgos inherentes a su operacion,
garantiza pisos dignos de proteccion en la vejez
y permitird recuperar la legitimidad de la previ-
sién social.

Esta propuesta busca mejorar la cobertura y el
nivel de las pensiones de los actuales y futuros
pensionados, asi como preservar la estabilidad
financiera del sistema. La propuesta aborda to-
dos los aspectos del mandato de la Comision.
Entre ellos: (i) elevar la legitimidad social del Sis-
tema de Pensiones; (ii) reducir la excesiva ex-
posicion a riesgos financieros de las personas;
(iii) mejorar la disposiciéon de la poblacion para
comprender y aceptar cambios en algunas ca-
racteristicas (paradmetros) del Sistema de Pen-
siones que le otorguen viabilidad financiera; (iv)
diversificar los riesgos que inciden sobre las pen-
siones mediante la solidaridad intergeneracio-
nal; (v) crear incentivos para estimular la contri-
bucién y elevar la densidad de cotizaciones; (vi)
solucionar las inequidades de género que se ge-
neran con la operacion del sistema; (vii) facilitar
la inclusion de los trabajadores independientes.
Aunque esta propuesta no elimina las cuentas
individuales, si enfatiza la necesidad de introdu-
cir cambios significativos en el pilar de capitali-
zacioén individual. Su aplicaciéon serd gradual y
sin que los derechos de los actuales afiliados se
vean afectados. No verdn afectados sus saldos
en las cuentas individuales; por el contrario serdn
mejoradas sus pensiones toda vez que ese saldo
financie una pensién que el nuevo régimen de
Seguridad Social considere insuficiente, dado el
esfuerzo conftributivo realizado.

El camino que adopta esta propuesta consis-
te en transformar el sistema actual en uno in-
tegrado de naturaleza mixta que combine un
esquema de seguro social (para todos los tra-
bajadores) con un mecanismo complementario
obligatorio de capitalizacién individual, como el
actual pero con reformas (en la administracion
de las cotizaciones correspondientes a los tra-

mos bajos del ingreso de los trabajadores’®). El
componente de Seguro Social podria organizar-
se bajo la légica de la capitalizacion colectiva
con cuentas nocionales permitiendo asi contar
con un esquema que vincule el esfuerzo contri-
butivo con el nivel de las pensiones. Una presta-
cion bdsica no contributiva con caracteristicas
similares a la actual pensién bdasica solidaria for-
ma también parte del sistema logrando asi tres
pilares: pension bdasica universal no contributiva
+ seguro social + cuentas individuales.’® La in-
froduccién del seguro social es crucial en esta
propuesta en la medida que lo pone en el centro
del componente contributivo, donde participan
todos los trabajadores, ya sean de bajos o altos
ingresos, mientras que el componente de capi-
talizaciéon queda como mecanismo obligatorio
de ahorro para los ingresos mayores a un tope
de los trabajadores de mas altos ingresos.

Estrategia

A partir de la Reforma del 2008, el actual Sistema
de Pensiones confribuye de mejor forma a man-
tener el consumo en la etapa de retiro (cuentas
de ahorro individuales) y a aliviar la pobreza en
la vejez (Pilar Solidario). El sistema es coherente
con laresponsabilidad fiscal y contribuye al aho-
rro financiero con 2,6 puntos del PIB (cifras de
2013). El sistema es financiado con aportes del
frabajador y con un aporte fiscal equivalente a
0,7% del PIB.

La Reforma del 2008 significé un gran avance en
materia de Seguridad Social. Sin embargo, los
cambios no fueron suficientes para lograr pen-
siones adecuadas. El beneficio que permite sua-
vizar el consumo, es decir reducir las diferencias
en el consumo entre las etapas activa y pasiva,
fiene una cobertura limitada, y el beneficio no
contributivo cubre solo a los grupos mds pobres.
Las comisiones que cobran las AFP siguen siendo

108 En esta presentacion escogimos un umbral de $350 mil
del ano 2013. Esa cifra corresponde al salario que para una
tasa de reemplazo de 70 por ciento provee una pension
igual al salario minimo, que en varios paises es considerado
como una pensién digna. También coincide con el umbral
que separa los fondos recaudados por el actual sistema en
dos mitades.

109 A nivel internacional, Costa Rica, Uruguay y Suecia
cuentan con sisfemas con componentes con algunas simili-
tudes a los incluidos en esta propuesta.



muy altas. Ademds, el sistema carece de solida-
ridad entre cotizantes y, en particular, no incluye
mecanismos para reducir las enormes diferen-
cias en las pensiones de hombres y mujeres. Los
cotizantes continUan teniendo que decidir sobre
asuntos financieros complejos que afectan el ni-
vel de sus pensiones. Finalmente, el sistema care-
ce de financiamiento contributivo por parte del
empleador.

Respecto a estas falencias, la propuesta A ofre-
ce una serie de medidas especificas, matenien-
do los actuales pilares solidarios y de capitaliza-
cidén individual. Aungue la propuesta B modifica
esos pilares, hay concordancia en varios aspec-
tos, como quedd claro en los votos de apoyo a
una serie de las propuestas especificas de la Co-
mision. Por ejemplo:

1. En el Pilar Solidario

a. Coincidimos en la necesidad de ampliar la
cobertura poblacional y elevar el monto de
la PBS.

b. Compartimos los esfuerzos por redisenar el Pi-
lar Solidario, sin embargo, tenemos importan-
tes diferencias en su estructura y la forma de
financiar dicha estructura.

2. En el pilar de capitalizacion

a. Coincidimos respecto a la necesidad de me-
jorar la competencia de los mercados (AFP y
Rentas Vitalicias) y también en la creacién de
una AFP estatal. Pero sugerimos medidas mas
eficaces como una Cdmara de Compensa-
cion (“Clearing House" al estilo de Suecia).

b. Valoramos varias de las propuestas encami-
nadas a lograr mayor equidad de género vy
coincidimos en la necesidad de utilizar Tablas
de Vida UNISEX.

c. Apoyamos las propuestas encaminadas a re-
ducir la evasién y elusion.

d. Apoyamos la reduccion de los multifondos
de manera de acotarla toma de decisiones y
fransferencia de riesgos a las personas.

e. Apoyamos los esfuerzos por incorporar a los
frabajadores independientes, en forma cohe-
rente con una estrategia de proteccidén social.
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f. Apoyamos las iniciativas de incluir contribu-
ciones del empleador.

Sin embargo, estas medidas son insuficientes
para resolver los problemas del sistema actual.
Nuestra propuesta es diferente. Junto con consi-
derarlaimportancia que el Sistema de Pensiones
tiene sobre el ahorro y la solvencia fiscal, nos pre-
ocupamos de construir un sistema que al reducir
la inequidad existente pueda ser considerado
mds legitimo por la ciudadania. Para ello, reco-
mendamos fortalecer el componente de seguro
social, de acuerdo a las normas internacionales
en el marco de un sistema de seguridad social.
En tal sentido:

1. En el componente de alivio de la pobreza, la
propuesta B recomienda ampliar la cobertu-
ra del pilar no conftributivo.

2. En los beneficios para suavizar el consumo, la
propuesta B busca conciliar la Iégica de los
contratos de ahorro individual con la légica
de la solidaridad necesaria para ampliar la
cobertura de tales beneficios. La solidaridad
se financia con aportes del Estado y del em-
pleador.

3. La propuesta B estd disenada para que los
afiliados aportantes al momento de su refi-
ro no se vean enfrentados a tomar un gran
nUmero de decisiones financieras complejas
que pueden afectar negativamente sus pen-
siones. Resguarda financieramente las cotiza-
ciones por ingresos menores a $ 350 mil y los
aportes solidarios en un Fondo de Reserva de
Pensiones.

4. La propuesta B reintroduce el financiamiento
conftributivo por parte del empleador.

5. La propuesta B restablece la solidaridad in-
tergeneracional para tomar en cuenta los
cambios demogrdficos.

6. La propuesta B facilitaria una mejor compren-
sién del sistema y con ello los afiliados podrian
hacer una mejor evaluacién de los cambios
propuestos.

7. La propuesta considera una transiciéon gra-
dual, con pleno respeto a la opcidn de los afi-
liados, solo les mejora el beneficio autofinan-
ciado con recursos confributivos y solidarios
de la generacion activa actual.
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Dado lo anterior, surge la pregunta sQué objeti-
vos se pueden lograr mejor con la propuesta de
sistema mixto comparado con la realizacion de
ajustes a la légica del actual sistema?

1) Para aumentos equivalentes en las pensio-
nes, la posibilidad de recurrir en menor medi-
da a agjustes fiscales via impuestos y/o deuda
publica. Este es un factor esencial en el con-
texto actual, donde existe bajo o nulo espa-
cio para efectuar nuevas reformas tributarias
y donde la delicada situacién fiscal requie-
re manejar el endeudamiento puUblico con
suma prudencia.

2) Otorgar legitimidad al Sistema de Pensiones
a ojos de la poblacién, sobre la base de un
nuevo confrato social en torno a un verdo-
dero sistema de seguridad social. La ausencia
de legitimidad es un problema en si mismo,
toda vez que introduce un gran componen-
te de incertidumbre en las bases del sistema,
lo cual es fundamental para el buen funcio-
namiento del sistema en el largo plazo, ge-
nerando un circulo vicioso que contribuye a
deteriorar ain mdas las pensiones.

3) Mejorar la disposicion a aceptar cambios
paramétricos de parte de la poblacion. Todo
Sistema de Pensiones (individual o reparto)
necesita efectuar periddicamente ajustes
paramétricos (tasa de cotizacion, edad de
jubilacién, forma de vincular derechos y obli-
gaciones) para garantizar su sustentabilidad.

4) Mejorar la diversificacion de riesgos. Un siste-
ma de capitalizacién basa sus retornos en el
rendimiento de los activos financieros. El com-
ponente solidario basa sus retornos en el cre-
cimiento del PIB. La combinacién de ambos
da mayor estabilidad a los retornos.

5) Reducir la transferencia de riesgos hacia los
frabajadores. Al introducirse un componente
solidario, el horizonte de beneficios se torna
mds predecible a ojos de los trabajadores.

6) Reducir los costos del sistema en beneficio
de los frabajadores. En su componente soli-
dario, el sistema mantiene una administraciéon
centralizada que tiene bajos costos de ope-
racién, ya que no requiere una infraestructura
de administracion de papeles financieros tan
costosa como el sistema actual.

Es importante senalar que la propuesta B no al-
tera en absoluto los derechos adquiridos de los
individuos respecto de sus ahorros en cuentas
individuales, los cuales permanecerdn en sus
cuentas tal como ocurre en la actualidad, tanto
para los cotizantes activos como para los actua-
les pensionados.

Propuesta B:

El Sistema de Pensiones actual requiere reformar
la forma de financiamiento del beneficio para
suavizar el consumo (la parte confributiva del
sistema original). El financiamiento actual, que
ahora se basa exclusivamente en contratos de
ahorro individual, impide la solidaridad entre afi-
liados cotizantes. Es decir, se necesita una nueva
forma de financiar las pensiones contributivas, lo
gue equivaldria a un nuevo contrato social.

Elementos del diagndstico

El gréfico 1 ilustra la distribucion de los afiliados
que cotizan en el actual sistema por tramos de
ingresos imponibles.

En diciembre de 2013 cotizaban en el siste-
ma 4.992.319 personas. De estas un 59,5% eran
hombres (2.972.093 personas) y un 40,5% muje-
res (2.020.226 personas). La desigualdad entre
hombres y mujeres en el Sistema de Pensiones es
enorme. Las mujeres participan menos y cotizan
por ingresos imponibles mds bajos que los hom-
bres. Del total de hombres 35% cotizaba por me-
nos de $350.000, mientras que entre las mujeres
ese porcentaje alcanzaba a 53%.
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Las cofizaciones que se recaudaron ese mes
alcanzaron $3,4 mil millones. De estas, el 57 por
ciento corresponde a las cotizaciones de los
hombres con ingresos mayores de $ 350 mil. En
contraste, las mujeres que ganan menos de 350
mil aportaron sélo el 8% de esta cifra. Por cuan-
to en el sistema actual se privilegia una légica
de cuentas individuales, no debe sorprender
qgue el sistema hoy enfregue buenas pensiones
a unos pocos y a la gran mayoria no. De hecho,
el diagndstico elaborado por la Comision senao-
la que aun después de incorporar los beneficios
del Pilar Solidario, el 78% de las mujeres y 55% de
los hombres reciben pensiones bajo la linea de
pobrezay 82% de las mujeres y 69% de los hom-

bres con pensiones bajo el salario minimo (el 70%
de los $ 350 mil).

Lo que se recauda de los aflliados en el actual sis-
tema representa aproximadamente 2,6% del PIB.
Los afiliados pagan comisiones a las AFP por ser-
vicios de intermediacion financiera que ascien-
den aproximadamente al 0,3 por ciento del PIB.

Al privilegiar destinar el aporte de los aflliados al
ahorro financiero del pais mediante una légica
de cuentas de ahorro individuales, el Sistema de
Pensiones deja a una gran mayoria, en particu-
lar las mujeres y frabajadores en empleos vul-
nerables, con pensiones de vejez insuficientes y
con pocos beneficios garantizados.

ﬁ Cuadro 1: Ingreso Imponible del sistema por genero y tramos de ingreso imponible

Personas Ingreso Personas

Hombres | 2972093 64 % 1045023
Mujeres 2020226 36 % 1073360
Total 4992319 100% | 2118383

Ganan menos )
“ $350.000 Ganan mas $350.000

Ingreso Personas Ingreso
Total <$350M | >$350M
7 % 1937070 57 % 20 % 37 %
8% 946866 28 % 11 % 17 %
15% 2873936 85% 31 % 54 %

Fuente: Autores con datos Superintendencia de Pensiones
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Detalles de la propuesta B

La propuesta B crea un pilar de Seguridad Sociall
contributiva con financiamiento fripartito (con-
fribuciones del trabajador, del empleador y del
Estado). Esto modifica parte del financiamiento
conftributivo, la administracion de los fondos pre-
visionales y los beneficios que otorga el sistema
que pasardn a ser de fres tipos: beneficios no
conftributivos en la forma de una pension bdsi-
ca, beneficios contributivos por parte del Seguro
Social, y los beneficios tradicionales que otorga
el componente de capitalizacién administrado
por las AFP.

Pilar de Seguridad Social: Registro de cuentas
nacionales'’” y un Fondo de Ahorro Colectivo.

1. Enla parte contributiva se crea un Sistema de
Registro Nocional de Contribuciones (SRNC) y
en forma complementaria y obligatoria para
ingresos imponibles mayores a $350 mil segui-
rd funcionando el Sistema de Capitalizacién
Individual (SCI).

2. Se propone que todos los afiliados contribu-
yan 10% de los primeros $350.000 de su ingre-
so imponible al SRNC. Esta cuenta colectiva
de ahorro (o fondo solidario) es una forma di-
ferente de financiar las pensiones. Se estima
gue la mitad de los flujos de ahorro financiero
qgue actualmente se destinan a las cuentas
individuales (equivalente a 1,3% del PIB) iria all
Fondo de Seguridad Social.

3. La propuesta considera un modelo de fon-
dos pareados. Esto significa que por cada
peso ahorrado por los afiliados, el Sistema de
Pensiones aporta también un peso. Con estos
recursos complementarios se elevaria signifi-
cativamente el monto de las pensiones.

4. El Fondo de Seguridad Social se financiaria
con la contribucién del 10% de todos los co-
tizantes (con un tope de $350.000), un 3 0 4%
de incremento en la cotizacién de cargo de
los empleadores, y un 7 o 6 % de aportes fis-
cales.

b, El Estado empeeiarios aporian um 10 %
empresarios ¥ entre 7% v 5% el Fisco,

Mejorar cobertura-afiliacion, densidad

La afiliacion se promueve al momento de |la recaudacion i
los dos subsistema contributives y generando un incen

1. D los afiliados con ingreso imponible menor a 350
a Aportan 10 % & una cuenta de registro nocional

2. Dales afillades con ingreso imponible mayor a S 350 mil
& Por s Engreso Enponible hasta § 350 mil
L Aporian 10% 8 una cusnts g nagistno nodonal ’

i BN i miihn p @ivipe i inss apdetan win 10W sdionalAde prederencis sntee 3% g 4 %
o5 Sy eLarios y ewine Ty 6 W ol Fisoo, respectivamente]

b Pl ja ingreio snponible por sobde 5 350 mi
L Agortae 10% & una cusnta de ahoemo radbvides] en unas AFF

tre 3%y 4 % los

mweerThe
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110 Un sistema de cuentas nocionales, como el que existe
en Suecia en la actualidad, implica llevar un registro de las
cotizaciones de cada individuo, a los cuales se suma la ren-
tabilidad que obtenga el sistema, todo ello como un compo-
nente cenfral (aungque no Unico) para definir los beneficios
que los individuos obtendrdn a la hora de jubilarse.



1. El fondo solidario actia como una cdma-
ra de compensacion: recauda, administra
cuentas de los dfiliados, provee servicios de
informacién diaria a los afiliados y se encarga
de proveer los nuevos beneficios a los dfilia-
dos. Utiliza mecanismos fradicionales y nuevos
de recaudacién para facilitar el aporte de
frabajadores independientes. Estas funciones
podrian ser adscritas al Instituto de Prevision
Social.

a. El fondo recauda la contribucién del em-
pleador y el 10% de los afiliados y asigna
mensualmente estos aportes a los dos siste-
mas contributivos (Seguro Social y capitali-
zacion):
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guridad social en el esquema nocional es in-
ferior a 75 por ciento del salario minimo, se uti-
liza el saldo acumulado en el Fondo colectivo
para duplicarla hasta ese tope (75 por ciento
del salario minimo).

3. Respecto de los actuales pensionados, se apli-
ca un esgquema similar para incrementar la
pensidn vigente obtenida en el sistema de AFP.

4. El tope igual a 75 por ciento del salario mini-
mo se aplica alos fondos pareados. La ldgica es
que si se toma el 75% del salario minimo mds la
actual Pensidn Bdsica Solidaria (que representa
hoy 25 por ciento del salario minimo) se obtiene
el salario minimo. La garantia de una pension
similar al salario minimo dependerd del compor-
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tamiento confributivo de cada cotizante.
i. porlos primeros $350.000 de ingresos labo-
rales imponibles la parte del tfrabajadory  En resumen, este nuevo Pilar Solidario sigue una
los aportes pareados (Estado - emplea- ldgica de Seguro Social que podria organizarse
dor) a un sistema de cuentas nocionales como un esquema de capitalizacidén colectiva
(SRNC), y cuentas nocionales financiado con confribu-
ciones de los empleadores y asistido por recursos
ii. por sobre los $ 350.000 de ingresos labora-  tributarios. Reemplaza al Aporte Previsional Soli-
les imponibles la contribucién del trabaja-  dario (APS) actual.
dor ala AFP seleccionada (SCI);
El Cuadro 2 representa un ejemplo de la asig-
b. Las cotizaciones al SRNC mds la contribu-  nacién del beneficio solidario que premia el
cion solidaria de empleadores y el Estado  esfuerzo contributivo. Estos recursos pareados
alimentan una cuenta colectiva del Seguro  con fines solidarios pueden tener una légica
Social que se administra con los mismos cri-  distributiva distinta a la que se coloca en el
terios del actual Fondo de Reserva de Pen- ejemplo y en casos diferenciada para hombres

siones del Ministerio de Hacienda. y mujeres de distintos niveles de ingresos sala-
riales.
c. Ambos esquemas se basan en cuentas
individuales. La tasa de retorno del com- 1. La Columna 2 del Cuadro representa la pen-
ponente nocional se basa en el aumento sion financiada por la cuenta de seguridad
del salario promedio cubierto, y un ajuste social en la forma de una renta vitalicia a par-
actuarial orientado a garantizar la sosteni- tir del saldo de la cuenta nocional.

bilidad financiera del sistema. La tasa de
retorno del componente de capitalizaciéon 2. A este valor se le agrega la PBS de la colum-
corresponde a la tasa del Fondo de la AFP na 3 del Cuadro 2.
correspondiente.
3. El pareo que representa el aporte solidario es
Pilar de Seguridad Social: Nueva modalidad de el que se computa en las columnas 4y 5 del
beneficios (ver ejemplo en Cuadro 2) Cuadro 2.

1. El Fondo determina la pensidn correspon-
diente alas cuentas nocionales y de las AFP a
partir de los saldos acumulados vy la esperan-
za de vida al retiro.

2. Si el valor de la pensidn de la cuenta de se-
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i cuadro 2: Ejemplo de fondos pareados para valores autofinanciados de beneficiarios
pertenecientes a familias del 80 por ciento mds pobre

INGRESO PENSION “ COMPLE- TASA
AUTOFINANCIADA MENTO REEMPLAZO
[ {\\ [ 30 anos
1 2 3 4 5 6=2+5  7=3+6 8=7/1
0 100.000 0 100.000

22.706 10.000 100.000 1%1 10.000 | 20.000 | 120.000 5,28
45.412 20.000 100.000 1%] 20.000 | 40.000 | 140.000 3,08
113.531 50.000 100.000 1%1 50.000 | 100.000 | 200.000 1,76
181.649 80.000 100.000 1%] 80.000 | 160.000 | 260.000 1,43
249.767 110.000 100.000 | 1%(0,7SM-PRNC) | 65.000 | 175.000 | 275.000 1,10
278.000 122.434 100.000 | 1%(0,7SM- PRNC) | 53.000 | 175.000 | 275.000 0,99
386.004 170.000 100.000 | 1%(0,7SM- PRNC) |  5.000 175.000 | 275.000 0,71
454122 200.000 100.000 0 0 200.000 | 300.000 0,66
567.653 250.000 100.000 0 0 250.000 | 350.000 0,62
681.183 300.000 100000 0 0 300.000 | 400.000 0,59

Nota: la tabla supone individuos que cotizan por 30 anos, con rentabilidades de 4,5% en el periodo de acumulaciéon y de 3,5%
en el periodo de desacumulacion. También supone que todos los individuos pertenecen a familias del 80% mds vulnerable.

Principales beneficiarios del nuevo sistema de
la Propuesta B

Tal como se observa en el Cuadro 2, el nuevo sis-
tema determina varios grupos de beneficiarios.
En la cobertura de la PBS para el alivio de la po-
breza

1. Esta se extiende a los beneficiarios que per-
tenecen al 80 por ciento de las familias mds
pobres.

En la cobertura de beneficios para suavizar el
consumo

1. Premia a los que cotizan. Ello se debe al cri-
terio de cuentas nocionales y a que los be-
neficios se determinan con la modalidad de
pensidn, a partir del saldo acumulado vy la ex-
pectativa de vida a la edad de reftiro. Es un
criterio de conftribuciones definidas.

d. Quien cotiza por ingresos mayores a $ 350
mil

i. Por sus ingresos aportados el SRNC recibe
una pension correspondiente a su capital

acumulado, con una rentabilidad nocio-
nal y la expectativa de vida al retiro.

ii. Eventualmente podria recibir un peque-
no complemento por fondos pareados.

ii. Por sus ingresos aportados al SCI recibe
sU pensién de la AFP.

iv. Si pertenece al 80 por ciento de las fami-
lias mds pobres también la PBS.

En resumen, seguUn criterios de elegibilidad reci-
biria la PBS, la pensién del Seguro Social (fondo
solidario) y la pensidn de la AFP.

b. Quien cotiza por ingresos inferiores a $ 350
mil recibe

i. Por sus ingresos aportados al SRNC una
Renta Vitalicia correspondiente a su capi-
tal acumulado, con una rentabilidad no-
cional y la expectativa de vida al retiro.

ii.Si esa pensidn es menor a 75 por ciento
del salario minimo se le parea hasta ese
valor y se le suma la PBS.



ii. La PBS si pertenece al 80 por ciento mds
pobre.

2.El sistema transfiere aportes solidarios progre-
sivamente hacia los sectores de mds bajos
ingresos, quienes obtienen tasas de reempla-
zo implicitas muy superiores por sus esfuerzos
contributivos (Columna 8 y 9). Segun cdlculos
actuariales a partir de la estructura de cotizo-
ciones del cuadro 1 se privilegia preferente-
mente a las mujeres.

3.Las personas con ingresos imponibles mayo-
res a $ 350 mil reciben la Renta Vitalicia co-
rrespondiente a su aporte al SRNV vy la renta
vitalicia del SCI. Dependiendo de las rentabi-
lidades obtenidas, es posible que reciban un
pequeno complemento correspondiente all
pareo. De pertenecer al 80 por ciento de las
familias mdas pobres, también recibe la PBS.

En la fase contributiva,

p—

. Al parear los aportes para quienes tienen
ingresos inferiores, se genera una estructura
de incentivos que antes no existia. De este
modo, la persona sabe que por cada peso
aportado como esfuerzo contributivo recibird
un aporte complementario.

2. El dofiicdo de bajos ingresos no debe ocu-
parse de administrar su cuenta y es confinua-
mente informado de su saldo.

Enfoque de género

El sistema permite incorporar ajustes asociados a
la solidaridad inter-género al compensar los me-
nores niveles de cotizacion de las mujeres, pro-
ducto de sus frayectorias laborales mds acota-
das e irregulares, transfiiendo aportes solidarios
a sus cuentas financiados a través del fondo de
seguridad social. Con ello, se asegura un piso bd-
sico de pensién en la vejez por la via contributiva,
complementado con la Pension Bdsica Solidaria.

Factores criticos de éxito del nuevo sistema
Existen algunas condiciones fundamentales que
deben cumplirse para que el nuevo sistema se

pueda llevar adelante en forma exitosa, a saber:

1. Establecer el nivel de ingreso imponible de
separacién en dos mitades: las contribucio-
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nes que van al componente solidario (SRNC)
de las que van a las AFP (SCI). Para fines de
la presentacién un nivel de corte de $ 350 mil
deja la mitad del flujo de ahorro enlas AFP y la
otra mitad en el sistema de ahorro colectivo.
Actualizacion de ese nivel de ingreso de ma-
nera que esté indexado a la mediana de los
ingresos de los frabajadores. El punto de cor-
te debe quedar legalmente institucionalizado
para garantizar que siempre el sistema sepa-
rard en partes iguales las contribuciones que
van al fondo solidario de las que van a las AFP.

2. El fondo solidario tiene un financiamiento de-
dicado, es decir, se pueden utilizar los recursos
generados en el sistema (a partir de las con-
tfribuciones de frabajadores, empleadores vy
Fisco), Unicamente para financiar pensiones.
Esto debe quedar legalmente definido, usan-
do un criterio similar al que se emplea para el
actual fondo de reserva de pensiones.

3. La institucion a cargo del sistema (cdmara
de compensacion, registro de cuentas, infor-
macién, Rentas Vitalicias y que podria ser el
IPS) debe tener autonomia e independencia.
Esta institucionalidad de administracién del
fondo solidario debe preocuparse de efec-
tuar los cdlculos actuariales que garanticen
la sostenibilidad financiera de largo plazo del
sistema. Asimismo, debe ajustar el monto de
ingresos que separa las contribuciones que
van a cada parte del sistema, para garanti-
zar que la distribucion siempre esté en torno
al 50% / 50%.

4. Establecer la forma de asignacion del
“match” (parear) para cada beneficio finan-
ciado con aporte personal (“pension autofi-
nanciada”) con una contribucién financiada
con recursos provenientes de las contribucio-
nes de los empleadores y recursos fiscales.
Con esta propuesta podria doblarse la pen-
sibn que resultaria si solo fuera autofinancia-
da. Este incremento podria otorgarse hasta
un 75 % del Salario Minimo.

5. Los beneficiarios pertenecientes a los prime-
ros cuatro quintiles (80% de las familias mds
pobres) recibirdn en adicién la PBS en adicion
al beneficio anterior.

6. La administracion centralizadamente permi-
tiria costos mds bajos (por ejemplo, Suecia tie-
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ne costos de 0,41 % del salario). No obstante,
se requiere de una nueva institucién que pue-
de construirse a partir de la establecida por la
Reforma de 2008.

7. En materia de ahorro financiero destinado ala
intfermediacion financiera, el sistema traslada
desde las AFP aproximadamente la mitad del
flujo, obtiene de los empleadores y del Estado

un pareo por igual monto y lo que no se ufili-
za para mejorar las actuales pensiones se ad-
ministra en el Fondo de Reserva de Pensiones
como ahorro financiero para su infermedio-
cion. Se trata de aproximadamente un 1,3%
del PIB que iria a un fondo solidario de pen-
siones, el cual respecto de sus excedentes de
ahorro seguiria administrdndose en forma simi-
lar al actual fondo de reserva de pensiones.

Efecto sobre al ahorro financiero
{En porcentaje del PIB anual de 2013 MM 3 137,212.064)

* Situacion actual [datos de Diciembre 2103 millornes de pesos corrientes)
* Recaisdacian Toval lsmbres MM S 2. Fhh BT [ 1.7% PI&]
* Recasdacion Totol mujeres MM 5 1,290,955 [ 0.9 % M)

* Situacidn propuesta
* Recawdacidn para sub sistema de registro cuentas mosisnales

* Revaudacsdn hombres hakd 5 1,103,234 | OB 5 PR
= Recaudacsin mupeTes MMS 0077 [ 05 % Puily
* Planchineg covsl AR 5 1LBOT 311 1.5 % ME]

= Rpcaudacihn hombres
= Recaudsceiin miuperes

kARG

* Recawdacidn para sub sistema de capitalizacidn indivadual
1,184,608
ARG S85 879

10,9 % PiK)
1 04 % PE)

Conclusiones:

Nuestra Propuesta marca un nuevo contrato so-
cial de ciudadania en la vejez. Restaura la legi-
timidad ciudadana en el sistema al: (i) Cimentar
piso de proteccion social con un umbral de sufi-
ciencia para los ingresos en la vejez: (i) infroducir
solidaridad enddégena en el sistema; (iii) instau-
rar una légica redistributiva intra e inter-genera-
cional e inter-género; y (v) construir un Seguro

Social con légica de derechos: fondo solidario
para garantizar ingresos en la vejez a las perso-
nas de menores ingresos

Todo ello, sobre la base de un financiamiento sos-
tenible en el largo plazo y sin afectar los actuales
derechos adquiridos por los ahorros de las perso-
nas en sus cuentas de capitalizacion individual.
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Anexo Propuesta B: Elementos fundamentales de la Propuesta B

1. Cambios al Pilar Solidario no contributivo

a. Ingresos: Nuevos recursos de impuestos ge-
nerales de 0,27 % del PIB para expandir la co-
bertura de la PBS hasta 80 por ciento.

b. Beneficios:
|. Test de afluencia para extender a 80 % la
PBS.

Il. 20 % de aumento en la Pensidon Bdsica So-
lidaria.

c. Horizonte de cambios: aprobacién de refor-
ma legal y gradualidad segun disponibilidad
recursos.

d. Impacto en la pobreza. Al igual que ofras
propuestas, no estamos en condiciones de
estimarlo. Pero las tasas de reemplazo para
personas de menores ingresos serdn las ma-
yores, ver Cuadro.

2. Cambios en el pilar de AFP
a. Ingresos:

a. Las personas quienes ganan menos de $350
My los que ganan mds de $350 M por los pri-
meros $ 350M contribuyen al nuevo pilar.

b. Se estima que la mitad de los actuales flu-
jos (2.6 % del PIB) que van a las AFP se desti-
nan a un nuevo pilar (1,3 % del PIB).

b. Beneficios:
a. Beneficios del componente de capitaliza-

cion en la forma de Rentas Vitalicias segin
propuestas especificas.

b.Se suman ala PBS y ala PRNC para quienes
pertenecen al 80 % de los mds pobre.

c. Se suma a la PRNC para quienes pertene-
cen al 20 por ciento de los mds ricos.

3. Otros Cambios Creacién de un Pilar de Segu-
ridad Social

a. Ingresos

a. Se crea un pool de contribuciones por el
equivalente a 1,3 % del PIB.

b. Se hace un pareado (matching) de estos
aportes.

b. Beneficios

a. Se paga el match de los actuales pensio-
nados cuyas pensiones se mejoran con el
pareo (matching) segun férmula de bene-
ficios (0,4 por ciento del PIB).

c. Ahorro Colectivo

a. El saldo neto entre las contribuciones pa-
reados (matching) y las utilizadas para me-
jorar pensiones se suman a las confribu-
ciones y alimentan una cuenta colectiva
de ahorro. Se invierte el saldo en forma co-
lectiva y con los mismos resguardes que las
AFP sin demandar decisiones de parte del
afiliado.

d. Administracion de cuentas nocionales
a. Se llevan cuentas de registro nocional para

estimar futuras pensiones, y estudios actuo-
riales.
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3. PROPUESTA GLOBAL C: Reconstruyendo el Sistema Publico de Reparto en Chile

Leokadia Oreziak, basada en Centro de Estudios
Nacionales de Desarrollo Alternativo (CENDA,
cendachile.cl), ESTUDIO: “VIABILIDAD FINAN-
CIERA DEL SISTEMA DE PENSIONES BASADO EN
El ESQUEMA DE TRANSFERENCIAS INTERGENERA-
CIONALES EXPLICITAS EN CHILE” (http://www.
previsionsocial.gob.cl )

(STUDY: "FINANCIAL VIABILITY OF A PENSION SYS-
TEM BASED ON A SYSTEM OF DIRECT INTERGENE-
RATIONAL TRANSFERS IN CHILE" Bid ID: 1592-B-
LET4, Responsible for this bid: Undersecretary of
Social Security, Ministry of Labor—Undersecretary
of Social Security)

1. Antecedentes

Las opiniones expresadas durante las audiencias
publicas (realizadas el ano 2014 por la Comi-
sion de Pensiones en Santiago y en encuentros
regionales) por organizaciones, instituciones e
individuos defendiendo los intereses de los pen-
sionados actuales y futuros debiera ser el punto
de partida en el diseno de una reforma de pen-
siones. El sistema de AFP es visto como ilegitimo
porque fue creado e impuesto en la dictadura
militar de 1980, e ineficiente porque no ha cum-
plido con los principales objetivos de su crea-
cion y significa pobreza para sus pensionados.
La encuesta realizada a mds de 22.000 personas
muestra que el 91% dice que el sistema no en-
frega pensiones decentes, el 92% no aprueba a
las AFP.1M

El sistema de capitalizacién individual fracasé
porque no fue disenado como un sistema de
seguridad social, sino como un sistema auxiliar
para el desarrollo del mercado de capitales. El
actual sistema de AFP es injusto y desigual para
sus dfiliados. El riesgo de pérdida de los fondos
es tomado casi exclusivamente por sus contri-
buyentes. En mds de 30 anos desde su existen-
cia, las AFP muestran que aquellos que se retiran
ahora serdn mucho mds pobres que aquellos
que lo hicieron en el sistema antiguo. A pesar del
proceso de alto crecimiento econdmico, y la fri-
plicacion del PIB, las pensiones han caido a un
tercio de los salarios promedios.

111 Consulta Ciudadana del Movimiento Aquila Gente, rea-
lizada a 22 mil personas y presentada a la Comision el 28 de
octubre de 2014.

2. Objetivos generales y especificos de
la reforma propuesta

Los objetivos generales de la reforma propuesta
son:

» Abordar el problema actual mds apremiante:
Bajas pensiones contributivas

» Mejorar la redistribucién de ingreso y reducir la
pobreza en la tercera edad, y

» Alcanzar estos objetivos de manera sosteni-
ble, financiera vy fiscalmente, en el corto y el
largo plazo

Los objetivos especificos de la reformas son al-
canzar un aumento sustancial de las pensiones,
y una reducciéon en la edad efectiva de jubi-
lacion, especialmente la de las mujeres, junto
con terminar con los subsidios fiscales directos
e indirectos a las pensiones contributivas, y re-
duciendo la proporcion de pensiones no contri-
butivas mientras se incrementa el monto de las
mas bajas. Para alcanzar todo esto, la propuesta
asume que todos los dfiliados del sistema actual
de las AFP son transferidos al esquema publico
de reparto, con sus contribuciones y fondos, a
cambio de una pensidon mejor, de por vida y no
discriminatoria, con los beneficios asociados
para los miembros sobrevivientes de las familias.

3. Detalles de la propuesta

3.1. Diseno

La propuesta estd disenada en concordancia
con, por un lado, proyecciones conservadoras
del crecimiento de la poblaciéon, niUmero de co-
tizantes, Producto Interno Bruto (PIB), salarios, y
rendimiento de los fondos, todos los cuales estdn
interrelacionados, y se determinan mutuamen-
te, en una relacion definida, calculada con un
modelo de regresion. Por otro lado, el nUmero
futuro de jubilados estd calculado con precision,
con un método actuarial, en base a numeros
conocidos, edades actuales, y tasas de mor-
talidad y de invalidez de los afiliados al sistema



de AFP. La edad de jubilacion, el aumento ini-
cial de las pensiones promedio, y la proporcién
de adultos mayores beneficiarios del sistema no
contributivo, son considerados como pardme-
tros principales; aumentos en los salarios y pen-
siones promedio, y rendimiento de los fondos, se
asumen iguales al crecimiento del PIB. Con esta
informacién, el modelo calcula flujo de dinero
anuales, egresos de dinero y el valor resultante
del fondo de pensiones, ajustando los pardme-
tros para asegurar un valor positivo del Ultimo.

Todos los cdlculos se replican para un sistema de
capitalizacién alternativo, administrado por el
Estado a un costo cero, lo que implica que las
AFP privadas desaparecerian y todas las contri-
buciones irian a un fondo, sin costo de adminis-
tracién o de invalidez. Todo esto se realiza con
las mismas proyecciones de poblacién, contri-
buyentes, PIB y salarios, y los mismos pardmetros
de edad de retiro, tasa de contribucién, propor-
cién de adultos mayores en el sistema no contri-
butivo. Los cdlculos de las futuras pensiones del
esquema de capitalizacién individual se basan
en los datos de los fondos acumulados de las
distintas cohortes de edad de afiliados a diciem-
bre de 2013, las contribuciones acumuladas de
cada cohorte hasta el refiro y las expectativas
de vida en ese momento.

El modelo también calcula el gasto fiscal de las
pensiones civiles, incluyendo los sulbsidios mone-
tarios directos e indirectos de las pensiones con-
tributivas, y el gasto en pensiones no contributi-
vas, asi como los ingresos y egresos liquidos del
superdvit monetario del Sistema de Pensiones,
para cada escenario y alternativa antes expli-
cada.

Poblacion, cotizantes, PIB, salario y rendimiento
de los fondos de pensiones

Este modelo estd basado en proyeccion conser-
vadora de crecimiento de la poblacién CELADE
2010 (19,4 millones de habitantes en 2100), con
cero inmigracion considerada.

El nUmero de contribuyentes es estimado como
una proporciéon creciente- que es consistente con
el rdpido crecimiento en las tasas de participa-
cion, y, al mismo tiempo, en la proporcién de em-
pleo asalariado, en economias emergentes- de
la poblacién en edad de tfrabajar, que a su vez
depende de supuestos paramétricos en la edad
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de jubilacién. La proporcidn paramétrica de los
contribuyentes en la poblacién en edad activa
se ajusta para asegurar que las tasas de creci-
miento implicitas del PIB sean conservadoras.

La proyeccion del modelo se gjusta al ratio de
contribuyentes a la poblacién en edad de tra-
bajar, para asegurar tasas conservadoras de
crecimiento (1,3 a 1,4 por ciento anual) en el nu-
mero de contribuyentes y, consecuentemente,
crecimiento real del PIB, salarios reales, y pensio-
nes y rendimiento de los fondos de pensiones. El
crecimiento del PIB se estima a partir del nUmero
de contribuyentes, de acuerdo con la férmula
de regresidon anteriormente mencionada, y cre-
cimiento en otras variables mencionadas se asu-
men iguales al crecimiento del PIB.

Para alcanzar estas tasas de crecimiento eco-
némico, utilizando las proyecciones poblaciones
conservadoras utilizadas en este modelo, la tasa
de contribuyentes en relacidon a la poblacién
en edad de frabajar debe aumentar a 74,5% a
mediados de siglo. Esto parece razonable, si se
considera que actualmente (2013) esta tasa ya
alcanza a ser del orden del 60% de los afiliados
entre 30 y 40 anos. Estos Ultimos representan all
95% de poblacion activa de esa cohorte de
edad. En relacion a este punto, es interesante
destacar que entre los afiliados que se unieron all
sistema de AFP cuando este fue instaurado y que
se cambiaron del sistema de reparto antiguo vy
cuyos frabajos eran relativamente menos preca-
rios, la proporciéon de contribuyentes en relaciéon
a los afiliados superaba el 75% en el ano 1985.

Se debe mencionar que el supuesto usado para
los niveles de salario también es conservador,
porgue se asume que estos van a aumentar al
mismo nivel que el PIB, lo que implica que no va
a haber mejoras en la distribucién del ingreso, lo
qgue actualmente es muy injusto para los asala-
riados, puesto que ellos reciben menos del 35%
del PIB (2007). Parece razonable asumir que esto
cambiard en los siguientes anos, a medida que
el pais continUe su proceso de democratizacion,
y los salarios promedio debieran crecer a un rit-
mo mds rdpido que el PIB por un buen rato, sin
embargo, esto no se considera en el modelo.

Pensionados

Por otro lado, el modelo estima el nUmero de be-
neficiarios, basado en el nUmero actual de jubila-
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dos, y el nUmero de dfiliados activos del sistema de
AFP. Lo Ultimo, que estd disponible para edades
15 en adelante, es de hecho un censo bastante
preciso de la poblacion activa total, dado que
cada individuo se identifica con su propio nUmero
de ID (RUT), sexo, edad, y ahorros en su cuenta de
fondos de pension individual, y la actividad de las
cuentas es chequeada todos los meses.

El nUmero de dfiliados en las cohortes entre las
edades de 35 a 55 ya son casi equivalentes all
nUmero total de personas en la poblacion total
de la misma edad (98% en el caso de la cohorte
enfre 35-45 anos de edad), evidentemente para
ambos sexos. Las cohortes mds jovenes son mds
pequenos, porque entran de manera gradual a
la fuerza laboral asalariada, hasta que casi to-
das las personas de 35 anos han trabajado al
menos una vez como un empleado asalariado,
y, consecuentemente se han registrado como
afiliados al Sistema de Pensiones, con una cuen-
ta de ahorro individual que, entonces, es che-
qgueada todos lo meses hasta su retiro o invali-
dez, después del cual son reclasificados en una
categoria pasiva apropiada, y contindan siendo
chequeados mensualmente, hasta su muerte;
las tasas de afiliacion de las generaciones mds
jévenes son bien conocidas, y los ajustes en sus
numeros son fdciles de considerar, como se hizo
en el modelo.

Las actuales cohortes mds viejas son también
mds pequenos, porque corresponden a dfilia-
dos tempranos al sistema de AFP, muchos de los
cuales se transfirieron del antiguo sistema publi-
co de pensiones, generalmente de manera obli-
gada enlos 80'. Sin embargo, mientras se retiran
y las generaciones —que se vuelven cada vez
mds grandes- avanzan en edad, el nimero total
de dfiliados representard prontamente el total
de la poblacidon en edad de trabajar, una vez
realizado el gjuste en las cohortes mds jovenes.

La informacién antes mencionada, ajustada por
las tablas de mortalidad e invalidez publicadas,
resultan en una estimacion precisa de las cohor-
tes anuales de nuevos pensionados, hasta bien
enfrada la mitad del presente siglo, dependien-
do de las edades de jubilacidon paramétricas.

El nUmero total de jubilados para cada ano se
estima como, pensionados del ano anterior, me-
nos mortalidad e invalidez, mds la cohorte de
nuevos jubilados. Si el nUmero de jubilados exce-

de la proporcion paramétrica que es atendida
por el sistema puUblico no contributivo, el exceso
se transfiere al Ultimo.

El modelo asume que, inicialmente, todas las
personas activas mayores a la edad legal de
jubilacién, que actualmente representa un 28%
de los pensionados AFP y 37,9% de los pensiona-
dos por vejez y son en su mayoria mujeres, efec-
tivamente se retiran el primer ano, con la misma
pension promedio de los jubilados actuales.

Cdlculos y criterios de sostenibilidad

La propuesta se sostiene por un modelo de pro-
yeccion, basado en las estimaciones descritas
anteriormente del niUmero de contribuyentes,
que, a su vez, estdn basados en estadisticas
de la poblacién y el PIB, y el nUmero de dfilia-
dos activos por edad, y jubilados del sistema de
AFP. Los pardmetros principales del modelo son:
1) aumento inicial del promedio de pensiones,
para todos los jubilados actuales, mds los afilia-
dos activos que han alcanzado o superado la
edad de jubilacion, 2) edad legal de jubilacion,
3) tasas de cotizacién como porcentajes de los
salarios, 4) porcentaje de poblacion de terce-
ra edad atendida por el esquema publico y no
contributivo. El criterio de sostenibilidad fiscal y
financiera del modelo es que el valor final del
fondo de pensiones deberia ser positivo. El cri-
terio de sustentabilidad fiscal es que el gasto del
Estado en pensiones civiles decrece consistente-
mente como porcentaje del PIB.

El modelo calcula ingresos y egresos de dinero,
y eventuales superdvits y déficits son transferidos,
o cubiertos, por el fondo de pensiones, que fie-
ne un rendimiento equivalente al crecimiento
del PIB. Los flujos monetarios son estimados para
cada ano, multiplicando el nUmero de cotizan-
tes con la tasa paramétrica de cotizacion, vy el
salario promedio, que también crece ala misma
tasa del crecimiento del PIB, empezando por el
salario promedio de los contribuyentes de AFP
en diciembre de 2013. El crecimiento del PIB es
calculado de acuerdo al nUmero estimado de
contribuyentes, con la férmula de regresién an-
tes mencionada. El nUmero de contribuyentes,
y el consecuente crecimiento del PIB, depende
de los supuestos paramétricos de la edad de
jubilacién, dado que los Ultimos son calculados
como la proporcién paramétrica de la pobla-
cién en edad de trabaijar.



Durante las primeras décadas, los pagos de las
Companias de Seguro a jubilados que han con-
fratado pensiones con ellos, son considerados
un ingreso en el modelo. Estos pagos deberian
continuar hasta que los beneficiarios fallezcan,
porque el monto completo de sus fondos de
pensiones fue apropiado por adelantado por las
Companias de Seguros.

Los egresos monetarios se calculan multiplican-
do el nUmero de pensionados por el promedio
de pensiones, incluyendo aquellas enfregadas
por las Companias de Seguro. Lo Ultimo se predi-
ce de manera precisa por la base de datos de
aflliados pasivos y activos de las AFP, y ajustando
de acuerdo con las edades paramétricas de ju-
bilacion de hombres y mujeres. El nUmero total
de jubilados se chequea con el total de personas
por sobre la edad paramétrica de jubilacién, y la
proporcién paramétrica de pensionados cubier-
tos con pensiones no contributivas. Los eventua-
les excesos se transfieren al sistema no confributi-
vo de pensiones. Los promedios de pensiones se
calculan para todos los anos, como el promedio
del ano anterior aumentado por la tasa de cre-
cimiento del PIB, empezando por el promedio
de pensiones a diciembre de 2013, una vez apli-
cado el aumento paramétrico inicial.

Los subsidios fiscales directos al sistema de AFP,
tales como los “Bonos de Reconocimiento”, y el
“"Aporte Previsional Solidario”, y oftros, se termi-
nan durante el primer ano en el nuevo sistema
de reparto. Estos subsidios representan 1,2 por
ciento del PIB en 2013. Subsidios indirectos tales
como “planes y bonos de retiro” y otros repre-
sentan aproximadamente un 0,6 por ciento adi-
cional del PIB del mismo ano, sin contar con los
créditos tributarios para los “aportes previsiona-
les voluntarios” para altos ingresos, que son con-
siderables.

Por otfro lado, el niUmero de pensiones no con-
tributivas, incluyendo la “Pensidon Bdsica Solida-
ria” y pensiones del antiguo sistema de reparto
y ofros, todas las cuales son pagadas casi ente-
ramente por el presupuesto fiscal, cubran 63 por
ciento de los adultos mayores y representan un
2,1 por ciento del PIB en 2013. Junto con los sub-
sidios al sistema de AFP mencionados antes, el
gasto fiscal en pensiones civiles suman un 3,9 por
ciento del PIB en el mismo ano. Todo este gasto
fiscal se reduce drdsticamente a la mitad, aun 2
por ciento del PIB, durante el primer ano del nue-

COMISION

Informe Final  gessicx

vo sistema de reparto (2014), dado que todos los
subsidios directos e indirectos a las pensiones de
AFP se terminan.

Durante los anos siguientes, el aumento impor-
tante en el nUmero de pensiones contributivas
permite una reduccién continua en el nimero
de pensiones no contributivas, con la conse-
cuente reduccién del gasto fiscal como por-
centaje del PIB. De acuerdo con los diferentes
escenarios analizados, y en dependencia de los
valores paramétricos de la edad de jubilacion,
tasas de cotizacion, y proporcion de adultos ma-
yores en el sistema no contributivo, el gasto fiscal
en las pensiones civiles se reduce un porcentaje
adicional de 0,4 a 1,3 del PIB, a mitades del siglo,
de acuerdo a distintos escenarios.

Al mismo tiempo, lo anterior permite una mejora
significativa del valor promedio de las “pensio-
nes solidarias” pagada a los jubilados mds po-
bres. Esto puede lograrse incluso con un valor
promedio constante de las pensiones no con-
tributivas, porque la proporciéon actual de las
“pensiones solidarias” (583.202 beneficiarios en
Diciembre de 2014) y aquellos del antiguo siste-
ma de reparto (799. 361), que se traspasan en
favor de los primeros porque la mayoria de los
Ultimos fallecerdn. Como el valor promedio de lo
primero ($87.000 mensual) es menor que el Ulti-
mo ($228.000), el reemplazo gradual de uno por
el otro, permite un aumento considerable en las
pensiones mds bajas. Sin embargo, la propuesta
asume que la parte significativa de los ahorros
fiscales, provenientes del ahorro en subsidios di-
rectos e indirectos (1,8% del PIB por ano), se de-
beria usar para proveer un aumento inicial en
“Pensionas Bdsicas Solidarias” no contributivas
y en algunas pensiones muy bajas del antiguo
sistema de reparto aplicado a personas que se
jubilaron en los “80 y a principio de los "90. Esta
pension deberia aumentar las pensiones contri-
butivas minimas, las cuales deberian duplicar el
nivel actual.

El modelo también calcula las pensiones que
pueden ser pagadas por el actual esquema de
capitalizacién, administrado por el Estado a un
costo cero, para cada escenario de niUmero de
contribuyentes, crecimiento del PIB, salarios pro-
medio, tasas de cotizacién, edades de retiro y
proporcién de personas mayores que estdn en el
sistema no conftributivo. El cdlculo se realiza de-
vengando el promedio conocido de los ahorros
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para los individuos en cada cohorte de edad en
diciembre de 2013, por el nUmero de anos has-
ta la edad de jubilacion, y el rendimiento de los
fondos de pensiones.

Ademds, los fondos a la edad de retiro se au-
mentan por el valor futuro acumulado de las
contribuciones individuales, calculado como el
producto del promedio de salarios y tasas de
cotizacién para cada ano, devengado para la
misma rentabilidad. El fondo acumulado al refiro
es entonces dividido por el nUmero promedio de
meses que cada cohorte tiene como expecta-
fiva de vida, el fondo remanente se ajusta a la
rentabilidad del fondo de pensiones de manera
de recibir una pensidn igual todo el tiempo.

También se asume que este esquema alterna-
tivo de pensidn puede ser administrado por el
Estado con costo cero, lo que significa que el
monto fotal de las cofizaciones van al fondo de
pensiones, sin descuentos ni comisiones, ni segu-
ro de invalidez —a través de ambos items el siste-
ma de AFP hoy en dia se apropia de 1/5 de las
contribuciones.

AUN bajo estos supuestos bastante favorables, es
importante confirmar que incluso en escenarios
en donde se aumentan las tasas de cotizacion
y edades de retiro de forma significativa, el va-
lor promedio de pensiones financiado por una
capitalizaciéon individual termina estando en el
rango de 20 por ciento de los salarios promedios
en el ano 2052, incluso mds bajo que el 32 por
ciento de fasa de reemplazo de las pensiones
actuales (2013), que por supuesto incluyen sub-
sidios estatales, o aproximadamente 1/3 de la
tasa de reemplazo pagada por el nuevo sistema
de reparto.

Para cada escenario, tanto para el Sistema de
reparfo como un eventual Sistema de capitali-
zacién administrado por el Estado a costo cero,
el modelo calcula el costo fiscal de las pensio-
nes civiles. Para el sistema de capitalizacion se
incluyen los subsidios monetarios fiscales directos
e indirectos a las pensiones contributivas auto-fi-
nanciadas, necesarias para aumentar su valor
promedio al mismo valor de las pensiones prove-
nientes de un sistema de reparto. El valor prome-
dio de las pensiones en este sistema alternativo
incluye dos términos, por un lado, el nUmero de
pensionados multiplicado por el valor promedio
de las pensiones en diciembre 2013 sumado a,
por el ofro lado, el producto del nUmero multi-

plicado por las pensiones auto-financiadas de
las nuevas cohortes sucesivas. Lo anterior inclu-
ye subsidios directos, los cuales se incluyen en
el cdlculo y disminuyen en el tiempo, a medida
que los pensionados van falleciendo. En ambos
sistemas, el costo fiscal incluye los costos en pen-
siones no contributivas.

Tal como se dijo, el modelo también incluye el
valor presente del superdvit o déficit, transferi-
do o retfirado del fondo de pensién, tanto para
el sistema de reparto como para el sistema al-
ternativo de capitalizacién administrado por el
Estado a costo cero. Los resulfados acumulados
son presentados como porcentaje del PIB 2013.

3.3. Mecanismo de Transicion

No hay necesidad de ningln mecanismo espe-
cifico de transicion.

4. Resultados esperados

Los resultados del modelo de proyeccion para
el sistema de reparto se presentan bajo dos set
de preferencias, ambos consideran en un inicio
reducciones significativas en las edades de reti-
ro efectivas y un aumento de las pensiones pro-
medio, y la eliminacion inmediata de todos los
subsidios monetarias directos e indirectos a las
pensiones contributivos provenientes del sistema
de reparto y una répida reduccion de personas
mayores en el sistema no contributivo.

En ambos escenarios se fijan edades de retiro
y bajas tasas de contribucidon, aun a costas de
una reduccidn severa en el gasto fiscal de las
pensiones no contributivas, y un valor final mds
bajo del fondo de pensidn. Ambos escenarios
asumen gue la proporcidén de personas mayores
gue tienen acceso al sistema publico no contri-
butivo disminuye, desde el 63% actual (cifra real
a diciembre de 2014) a 40% en 2020.

En el primer escenario la edad legal de jubilo-
cion (65/60) no se modifica y se mantendrd en
el nivel actual (diciembre 2014). En el segundo
escenario se aumentard gradualmente sola-
mente por dos anos a partir de 2030. La fasa de
contribucién se mantendrd al actual 12,6% de
los salarios hasta 2035 en el primer escenario y
en el segundo, se mantendrd a ese nivel hasta
2031. Todas las cifras monetarios son expresadas
en pesos chilenos a diciembre de 2013.



Los resultados de las proyecciones se presentan
para el ano 2052, porque hasta ese ano todas las
estimaciones poblaciones de CELADE son simila-
res. Tal como ya se dijo, todas las estimaciones
poblaciones son conservadoras, especialmente
aqguellas que se hacen para la segunda mitad
del siglo, porque consideran inmigracién cero.
Sin embargo, todos los resultados para cada
escenario, se estiman hasta el Ultimo ano en el
cual se pueden calcular el nUmero de pensiona-
dos actuales de la base de datos conocida de
afiliados a diciembre de 2013, lo que depende
en cada caso del supuesto de edad legal de re-
tiro ufilizado.

Todos los escenarios asumen que todos los afi-
liados que han pasado la edad legal de refiro a
diciembre de 2014, se refiran ese mismo mes, lo
qgue implica una reduccion inicial en las edades
de retiro efectivas desde la edad promedio de
retiro efectiva de 70 anos para mujeres y hom-
bres, estimada por la OCDE, a la edad legal de
retiro actual de 60 a 65 anos, respectivamente.
Todos los escenarios, también, asumen un impor-
tante decrecimiento en los promedios de pen-
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siones iniciales. Igualmente, todos los escenarios
asumen que los subsidios fiscales directos e indi-
rectos alas pensiones contributivas de reparto se
tferminan desde un principio.

De forma alternativa, para fodos los escena-
rios descritos, usando los mismos supuestos para
cada uno, el modelo calcula el valor de las pen-
siones auto-financiadas provistas por el esquema
de capitalizacion completamente administrado
por el Estado a costo cero (ya no por las AFP pri-
vadas que cobran una comision). Considerando
este escenario, el modelo calcula el costo fiscal
resulfante de las pensiones civiles, incluyendo
subsidios monetarios directos e indirectos requeri-
dos para elevar el valor promedio de las pensio-
nes provistas por el esquema de capitalizacién,
al mismo nivel que el sistema de reparto llegaria
y la expansion en las pensiones no contributivas,
la cual es igual para ambos sistemas, porque de-
pende de la proporcidn de personas mayores
que se encuentren en el sistema. Por el otro lado,
el modelo calcula el superdvit liquido que ambos
sistemas fransfieren al mercado financiero.

Los resultados se resumen en la tabla 1y 2.

I Tabla 1: Escenarios de reforma de pensiones - Resumen

Nuevo sistema puUblico de reparto reemplaza el sistema de AFP en 2014 Aumento en pensién inicial

65 60 67 62

Edad de retiro H/M en 2052

Tasa de coftizacion en 2014 / 2052 12,7% | 24,6% | 12,7% | 24,6%
Tasa de remplazo del Sistema de Reparto (Pensidon promedio / Salario 56% 56% 64% 64%
promedio) en 2014 / 2052

AFP Estatal alternativa con costo cero y sin subvenciones directas, pensio- 27% 21% 27% 24%
nes autofinanciadas, tasa de reemplazo en 2014/2052

Cobertura de Pensiéon Solidaria no contributiva, incluyendo solidaridad y 63% 40% 63% 40%
antfiguo sistema de reparto en 2014/2015 (% de tercera edad)

No confributivo, “solidario” y antiguo sistema de reparto en 2014/2015 1.4 2,1 1.4 1.9
(millones de pensiones)

Gasto Fiscal en pensiones civiles con el Nuevo Sistema de reparto en 2013/ | 3,9% | 1.9% | 3.9% | 1.7%
2052 (% of GDP)

Valor actual del gasto fiscal en pensiones civiles, con la misma tasa de 72% | 495% | 67% | 540%
reemplazo acumulada 2014-2052 (% de 2013 PIB) con: nuevo sistema de

reparto/ AFP estatal a costo cero

Valor actual del superdvit transferido al mercado financiero, acumulado des- 4% 249% 4% 281%
de 1982 a 2052, con: nuevo sistema de reparto / AFP Estatal con costo cero

Valor del fondo de pension en 2013 / 2052 (billones de pesos ) 84,4 16,4 | 84,4 13,8
Incremento del niUmero de contribuyentes (% anual) 1,24% 1,36%

PIB implicito, salario medio y la pension, el crecimiento real (% anual) 1,30% 1,42%

Fuente: CENDA basado en estudio: “FINANCIAL VIABILITY OF A PENSION SYSTEM BASED ON A SYSTEM OF DIRECT INTERGENERA-
TIONAL TRANSFERS IN CHILE" Bid ID: 1592-B-LE14, Responsible for this bid: Undersecretary of Social Security, en el Ministerio del
Trabajo, Subsecretaria de Seguridad Social, Basado en la Superintendencia de Pensiones, Banco Central, CELADE, UNDESA, WB
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I Tabla 2: Escenarios de reforma de pensiones - Tasa de cofizacién y edad de retiro (Nuevo
Sistema publico de reparto reemplaza AFP en 2014)

Escenario
(Aumento de Pensiones Iniciales)

Periodo Tasa Periodo Edad (H/M)

2014-2034 12,6%

75% 2014-2068 65/60
2035-2068 24,6%

2014-2030 12,6% 2014-2029 65/60

100% 2030-2039 66/61
2031-2068 24,6%

2040-2068 67/62

Fuente: CENDA basado en el Ministerio del Trabajo, Subsecretaria de Previsién Social, basado en la Superintendencia de Pen-

siones, Banco Cenftral, CELADE, UNDESA, WB

4.1. Efecto en pensiones futuras (monto de pen-
siones y tasas de reemplazo)

Como fue dicho anteriormente, en ambos esce-
narios, el modelo asume que todos los aflliados
mayores ala edad legal de jubilacién de 60 para
mujeres y 65 anos para hombres, en diciembre
2014, efectivamente se retfiran ese mes, con el
mismo monto de pensidn promedio de $183.212
a diciembre 2013. Esto significa alos 676.836 pen-
sionados en el sistema de AFP a diciembre de
2013 se suman 291.736 pensionados, o 38% y una
reducciéon de la edad legal de jubilacién de 10
anos para mujeres y 5 anos para hombres, de los
promedios actuales de 70 anos, estimados por
la OCDE.

4.1.1 Primer escenario preferido, 75% de aumen-
to en las pensiones promedio iniciales

El primer escenario “preferido” asume que no hay
cambios en las edades legales de jubilacion para
mujeres y hombres, por lo que estas continban
siendo 60y 65 anos, respectivamente, hasta 2052.

Este escenario es sostenible con un aumento
inicial del 75% de las pensiones promedio para
todos los jubilados en diciembre 2014, lo que
incluye a todos los aflliados mayores a la edad
legal de jubilacion, como se menciond. La pen-
sién inicial promedio es aumentada de $183.212
a $324.800, y luego aumenta anualmente a la
misma tasa que el crecimiento del PIB, hasta al-
canzar los $955.903 en 2052.

La tasa de reemplazo de las pensiones prome-
dio se aumenta de 32 por ciento respecto a los
salarios promedio de los contribuyentes, en di-

ciembre 2013, a un 56 por ciento en diciembre
de 2014, y se sostienen en este nivel.

En este escenario, la tasa de cotizacion se man-
tiene en la actual de 12,6 por ciento de los sala-
rios hasta 2035, a expensas de bajar los fondos
de pensiones. Luego, las cotizaciones necesitan
ser incrementadas a 24,6 por ciento de los so-
larios, para balancear los flujos de dinero hasta
2052. El valor del fondo de pensiones se reduce
de 84,4 frillones de pesos chilenos a diciembre
2013 a 16,4 trillones en 2052.

En este escenario, que no considera aumentos
en la edad legal de jubilaciéon, cotizantes cre-
cen a una tasa promedio de 1,24% al ano, y el
PIB — que se estima en el modelo, basado en el
numero de conftribuyentes, por la féormula de re-
gresion descrita mds arriba-, crece a una tasa
promedio de 1,3 por ciento al ano, a la misma
tasa de salarios, pensiones y rendimiento de los
fondos de pensiones.

Bajos los mismos supuestos del total de contri-
buciones anuales en un eventual esquema de
capitalizacién alternativa, completamente ad-
ministrado por el Estado (sin AFP privada) a cos-
te cero y sin considerar el costo de seguro de
discapacidad, es decir, se capitaliza el monto
total de las contribuciones anuales, seria capaz
de financiar las tasas de reemplazo de 27% del
salario promedio en 2014y 21% en 2052.

4.1.2 Segundo escenario preferido, 100% de au-
mento en las pensiones promedio iniciales

El segundo escenario “preferido” es sostenible
con un aumento inicial del 100% en las pensio-



nes promedio para todos los jubilados en diciem-
bre de 2014, lo que incluye a todos los aflliados
mayores d la edad legal de jubilacién, como ya
se ha mencionado. Las pensiones promedio ini-
ciales aumentan de $183.212 a $371.637, y lue-
go aumentan anualmente a igual tasa que el
crecimiento del PIB, hasta alcanzar los $635.564
en 2052. Los salarios también crecen a igual
tasa que el crecimiento del PIB, hasta alcanzar
$1.000.875 en 2052.

La tasa de reemplazo para pensiones promedio
aumenta de un 32% respecto del promedio de
salarios de contribuyentes, en diciembre 2013, a
un 64% en diciembre 2014, y se mantienen en
este nivel.

Edades de jubilaciéon no cambian hasta 2029, y
aumentan el 2030 de 61 a é6 anos para mujeres
y hombres, respectivamente, hasta 2039, y luego
aumentan ofra vez, a 62y 67 anos, para mujeres
y hombres, respectivamente.

Las tasas de cotizacidn se mantienen en el nivel
actual de 12,6 del salario hasta 2030, a expen-
sas de los fondos de pensiones. Luego, la tasa
de cotizacion debe incrementarse a 24,6 de los
salarios, para balancear los flujos de dinero has-
ta 2052. El valor de los fondos de pensiones se
reduce de 84,4 trillones de pesos en diciembre
2013, a 13,8 trillones de pesos en 2052.

En este escenario, que considera un pequeno
aumento de la edad legal de jubilacion, los coti-
zantes crecen en promedio a una tasa de 1,36%
al ano, y el PIB —que se estima en el modelo, ba-
sado en el nUmero de conftribuyentes, por la fér-
mula de regresidn descrita mds arriba-, crece en
una tasa promedio de 1,42 por ciento al ano, a
la misma tasa de salarios, pensiones y rendimien-
to de los fondos de pensiones.

Bajo el mismo supuesto de total de confribucio-
nes anuales, a partir de un eventual esquema
alternativo de capitalizacién, podria ser capaz
de auto-financiar tasas de reemplazo de un 27%
del promedio de ingresos en 2014 y 24% en 2052.

4.2. Efectos redistributivos y sobre la pobreza en
la tercera edad

Todos los escenarios implican mejoras significati-
vas en la distribucion del ingreso, y reducciones
de pobreza en la tercera edad.
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En términos globales, los excedentes de flujos
monetarios del sistema de AFP, de 3,5 por ciento
del PIB en 2013, que fueron apropiados por la “in-
dustria” de AFP y de Companias de Seguro, y se
transfirieron en mayor manera a grandes compa-
Aias, son usados en esta propuesta para aumentar
pensiones. Esto implica una transferencia inmedio-
ta de esta suma, que es equivalente aproximadao-
mente a un 3,5 por ciento del PIB; de las grandes
companias a los trabajadores, con un impacto
consecuente en la distribucion de los ingresos.

El valor actual -descontado a una tasa de lar-
go plazo igual al crecimiento estimado del PIB
— flujos de efectivo excedentes anuales netos
descontados los giros, del sistema de AFP, acu-
mulada desde 1982 hasta 2013, ascendié a 56%
del PIB de este Ultimo ano, lo que significa que la
privatizacién de las pensiones se ha traducido en
una transferencia neta al sistema financiero, de
los salarios y de subsidios estatales equivalentes
a mds de la mitad del PIB del 2013.

Finalizar este sistema y reemplazarlo por un es-
guema de reparto, con una reduccidén mode-
rada del fondo de pensiones acumulado, da
como resultado una reduccion de la transferen-
cia neta acumulada, el valor actual del cual,
acumulado de 1982 a 2052, se reduce en un 4%
del PIB en 2013 en los escenarios “sugeridos”.

En comparacién, una eventual continuacién
de un esquema de capitalizacién, incluso bajo
una administracion estatal con coste cero, se
fraduce en un incremento continuado en las
transferencias de los ingresos hacia el mercado
financiero, el valor actual acumulado 1982-2052
el cual crece de un 249% del BIP de 2013 y a un
281% del PIB del 2013, en el escenario considera-
do. Esto demuestra que los resultados de un es-
guema de pensiones de capitalizacién es con-
siderable -el valor actual de los cuales acumuld
hasta 2052, es mds o menos el equivalente a fres
veces 2.013 PIB-, una cada vez mayor, transfe-
rencia de fondos desde de la mano de obra a
las grandes empresas, sobre fodo a la industria
financiera. El término de este mecanismo es una
de las herramientas mds poderosas para mejorar
la distribucién del ingreso.
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5. Costos fiscales y financiamiento

El impacto de la propuesta en el costo fiscal y
financiamiento es tal vez el mayor, porque la
propuesta:

1. Implica un ahorro inicial directo e indirecto
de subsidios fiscales hacia el sistema de AFP,
lo que alcana un 1,8 por ciento del PIB (2013),
en todos los escenarios considerados y;

2. La rdpida reduccién de la proporcion de
adultos mayores en el sistema publico no
conftributivo, y consecuentemente la reduc-
cion fiscal del gasto en este dmbito, lo que
actualmente representa un 2,1 por ciento del
PIB (2013). En los escenarios analizados, este
numero se reduce en un rango de 1,6 a 1,9%
del PIB en 2020.

Sumando ambos items, en los “escenarios sugeri-
dos”, el gasto fiscal anual en pensiones civiles se
reduce de un 3,9 por ciento del PIB en 2013, a un
rango entre 1,6 a 1,9 por ciento del PIB anual en
2020, una reduccion total de 2,2 a 2,3 por ciento
del PIB por ano.

Las cifras mencionadas se consideran como es-
cenarios “sugeridos”; en donde la proporcion de
adultos mayores que se mantiene en el sistema
publico de pensiones no contributivas se reduce
del actual 63 por ciento a 40 por ciento en 2052.
En el escenario alternativo, que asume que esta
proporcidn se reduce solo a un 20%, el ahorro fis-
cal es mucho mayor. El costo fiscal de pensiones
civiles baja de un 3,9% del PIB anual en 2013 a
sélo un 0,7% del PIB anual en 2052, una reduc-
cion total de 3,2 del PIB anual.

Se podria suponer que el Estado va a gastar los
ahorros en educacion —solamente los subsidios
directos son el equivalente del costo de la gra-
tuidad en la educacidn superior- o de ofras po-
liticas sociales relacionadas, que beneficien a la
mano de obra y los pobres, y mejore la distribu-
cion del ingreso.

Es inferesante considerar que una eventual con-
tinuacion del régimen de capitalizacion podria
resultar en un incremento del gasto fiscal en pen-
siones civiles, incluso bajo una exclusiva adminis-
tracién estatal a costo cero, sin AFP privadas, y
considerando las mismas proyecciones de cre-
cimiento de la poblacién y nUmero de contribu-

yentes, y el crecimiento resultante en el PIB y de
los salarios, y bajo el mismo supuesto de edad de
jubilaciéon y tasa de reemplazo como en los es-
cenarios calculados para el régimen de reparto.

Bajo el supuesto de que las pensiones pagadas
por un régimen de capitalizaciéon estatal entre-
gan la misma tasa de reemplazo que un sistema
de reparto, los subsidios fiscales implicados po-
drian crecer a un valor presente acumulado en
2014-2052 equivalentes a cinco o cinco y medio
veces el PIB de 2013. La comparacion del gasto
fiscal acumulado en pensiones no contributivas
en el caso de un sistema confributivo de repar-
to, se suma a un rango de un 67% al 72%$ del
PIB 2013, en valor presente acumulado, de 2014
a 2052.

La conclusidén general es que la continuacién del
régimen de capitalizacion, incluso bajo adminis-
traciéon estatal, da como resultado gastar con-
siderables recursos fiscales para complementar
las insuficientes pensiones autofinanciadas; por
su parte y al mismo tiempo, la transferencia de
aproximadamente fres veces el PIB de 2013, en
valor presente acumulado, en el resultado neto
de los flujos de efectivo descontados los giros, de
tal sistema de “pension” de la mano de obra
chilena mayormente a industrias grandes y a los
mercados financieros.



4. Contraargumentaciones

A ;Por qué la Comision no respalda la propuesta
de realizar una reforma hacia un sistema de re-
parto (propuesta global C)?

De un total de 24 comisionado(a)s, solo una inte-
grante apoyd la Propuesta C, en la que se pro-
pone reemplazar el sistema actual por un siste-
ma de reparto.

Las principales razones para oponerse a dicha
propuesta proporcionadas por el resto de los co-
misionados incluyeron Ias siguientes:

a) La Propuesta C fransfiere todos los depdsitos
y ahorros de propiedad de los trabajadores al
sistema de reparto, sin compensacion por la
foma de sus cuentas individuales.

b) La Propuesta requiere de un abrupto y fuerte
incremento en las cotizaciones e impuestos al
fiempo que la reserva es exhausta.

c) El paso a un sistema total de reparto reduce
el ahorro y la inversion, algo muy problemdti-
co cuando la fuerza laboral enfrentard una
importante declinacién a partir de las pro-
yecciones demogrdficas.

d) Los supuestos sobre los que se basa la pro-
puesta son excesivamente opfimistas: au-
mentos en la tasa de cotizacion y edades de
jubilacién consideradas son inviables; optimis-
mo en el aumento de la formalidad y supues-
tos conservadores en la cobertura de adultos
mayores. Todos estos supuestos producen una
reforma paramétrica perfecta para calzar el
sistema pero sus bases se escapan de todo
realismo acerca del comportamiento previsi-
ble del mercado del tfrabajo en Chile.

e) Considerando los supuestos indicados en d),
se duda sobre la sostenibilidad financiera de
la Propuesta C.

B. Contra-argumentos a las propuestas globales
AyB

Los argumentos formulados por los 12 comisiona-
dos que apoyaron la propuesta A, contrarios ala
Propuesta B se resumen del siguiente modo:

Las propuestas A y B sugieren gruesamente los
mismos incrementos en pensiones. La diferencia

COMISION
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fundamental dice relacion con cémo se finan-
cian estos aumentos. La propuesta A estd dise-
nada no solo para pagar mayores beneficios
ahora sino también para asegurar la capacidad
delsistema para pagar las pensiones prometidas
en el futuro. Especificamente, hay cuatro tipos
de objeciones a la propuesta B:

(1) La propuesta reduce el ahorro y la inversion,
danando los estdndares de vida futuros y di-
ficultando el financiamiento de las pensiones
en el futuro;

(2) Adicionalmente, frente a una fuerza de tra-
bajo que se proyecta en declinacién, un sis-
fema en base a cuentas nocionales de con-
fribucion definida (CND) conllevan un déficit
creciente, creando una presidon aun mayor
hacia mayores impuestos o bien hacia reduc-
ciones adicionales en el ahorro o hacia un no
cumplimiento de las promesas realizadas en
materia de pensiones;

(3) Los costos administrativos son sustantivos
(tanto los costos iniciales como los operati-
vOos);

(4).Los efectos redistributivos de la propuesta se
encuentra pobremente definidos.

Por su parte, los argumentos de los 11 comisiona-
dos y comisionadas que apoyaron la Propuesta
B, contrarios a la Propuesta A, son los siguientes:

La propuesta A mantiene mayoritariamente las
caracteristicas del actual Sistema de Pensiones
y es insuficiente para dar cuenta del objetivo de
mejorar la cobertura y el nivel de las pensiones
en forma sostenible. La propuesta A:

(1) No mejora en forma sensible las jubilaciones
de los actuales y futuros pensionados;

(2) No plantea un nuevo contrato social que le
otorgue legitimidad al sistema previsional;

(3) Dado lo anterior, no permite generar opor-
tunidades para un consenso social que per-
mita aceptar los cambios paramétricos ne-
cesarios para dar viabilidad de largo plazo
del sistema;
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(4) Continda poniendo la mayor parte de los
riesgos en los frabajadores en la medida que
persiste la incertidumbre de los beneficios de-
rivados del componente contributivo que es
enteramente de capitalizacion;

(5) No permite revertir las importantes desigual-
dades de género actuales;

(6) No genera incentivos adecuados ni para
aumentar la afiliacion de los independientes,
ni para elevar la densidad de cofizaciones de
todos los trabajadores;

(7) No reduce los costos del sistema a través del
canal de una de administracion centralizada
que aproveche las economias de escala.

Finalmente, lo Unica comisionada que apoyd la
propuesta C criticd tanto la propuesta A como
la B senalando que:

» La propuesta A apunta a mantener el dise-
no actual del sistema a costa de mayor costo
fiscal en subsidios, incrementos en la tasa de
cotizacién y la edad de jubilacién.

» La propuesta B es incapaz de resolver los prin-
cipales problemas del sistema actual.



Anexo 5: Votacion de propuestas especificas aprobadas por la Comision

1. Fortalecer y ampliar el Sistema de Pensiones Solidarias

Propuesta 1: Aumentar la cobertura del Sistema
de Pensiones Solidarias a al menos el 80% de la

poblacién
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Propuesta 2: Aumentar el monto de la Pension
Bdsica Solidaria y de la Pension Mdxima con
Aporte Solidario en 20%

TIPO DE COMISIONADOS TOTAL TIPO DE COMISIONADOS TOTAL
VOTO VOTO

A favor

En contra
Abstenclén
TOTAL

VOENOO AL~

Cecilia Albala
Orazio Attanasio
Nicholas Barr
Fabio Bertranou
David Bravo
Regina Clark
Carlos Diaz

Hugo Cifuentes
Christian Larrain
Costas Meghir
Carmelo Mesa-Lago
Olivia Mitchell
Verdnica Montecinos
Leokadia Oreziak
Joakim Palme
Ricardo Paredes
Marcela Rios
Claudia Robles
José Luis Ruiz
Claudia Sanhueza
Jorge Tarzijégn
Sergio Urzua
Andras Uthoff

Martin Costabal

24

A favor

En contra
Abstenclén
TOTAL

VONoO AN~

Cecilia Albala
Orazio Aftanasio
Nicholas Barr
Fabio Bertranou
David Bravo
Hugo Cifuentes
Regina Clark
Martin Costabal
Carlos Diaz
Christian Larrain
Verdnica Montecinos
Costas Meghir
Carmelo Mesa-Lago
Olivia Mitchell
Joakim Palme
Ricardo Paredes
Marcela Rios
Claudia Robles
José Luis Ruiz
Claudia Sanhueza
Jorge Tarzijan
Sergio Urzua
Andras Uthoff
Leokadia Oreziak

23

24
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Propuesta 3: Cambiar el mecanismo de acceso
a los beneficios del Sistema de Pensiones Soli-
darias desde el actual Instrumento Técnico de
Focalizacién (basado en la Ficha de Proteccidn

Social) a un test de afluencia (riqueza).

TIPO DE COMISIONADOS TOTAL
VOTO

A favor

En contra
Abstencldén
TOTAL

VWOENoGO AW~

Cecilia Albala
Orazio Attanasio
Nicholas Barr
Fabio Bertranou
David Bravo
Hugo Cifuentes
Regina Clark
Martin Costabal
Carlos Diaz
Christian Larrain
Costas Meghir
Carmelo Mesa-Lago
Olivia Mitchell
Verdnica Montecinos
Joakim Palme
Ricardo Paredes
Marcela Rios
Claudia Robles
José Luis Ruiz
Claudia Sanhueza
Jorge Tarzijén
Sergio UrzUa
Andras Uthoff

Leokadia Oreziak

A favor

En contra

Abstenclén
1 TOTAL

TIPO DE
VOTO

VWONoO AWM~

Cecilia Albala
Orazio Aftanasio
Nicholas Barr
Fabio Bertranou
David Bravo

Hugo Cifuentes
Martin Costabal
Carlos Diaz
Christian Larrain
Carmelo Mesa-Lago
Olivia Mitchell
Verdnica Montecinos
Leokadia Oreziak
Joakim Palme
Ricardo Paredes
Marcela Rios

José Luis Ruiz
Jorge Tarzijan
Sergio Urzta
Andras Uthoff
Regina Clark
Claudia Robles
Claudia Sanhueza

Costas Meghir

Propuesta 4: Revisar el mecanismo de focaliza-
cién de los beneficios no-contributivos, a fravés
de una aplicacién mds eficaz y verificacion pe-
riédica del mecanismo de focalizacién.

COMISIONADOS

20

24

24
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2. Fortalecer el pilar contributivo ampliando la cobertura y densidad de cotizaciones.

Propuesta 5: Crear una instancia capaz de coor-
dinar politicas activas de dfiliacién y cotizacion.

TIPO DE COMISIONADOS TOTAL
VOTO

A favor

En contra
Abstenclén
TOTAL

VONGO AWM~

Cecilia Albala
Orazio Attanasio
Nicholas Barr
Fabio Bertranou
David Bravo

Hugo Cifuentes
Regina Clark
Martin Costabal
Carlos Diaz
Christian Larrain
Costas Meghir
Carmelo Mesa-Lago
Olivia Mitchell
Verdnica Montecinos
Leokadia Oreziak
Joakim Palme
Ricardo Paredes
Marcela Rios
Claudia Robles
José Luis Ruiz
Claudia Sanhueza
Jorge Tarzijén
Sergio UrzUa
Andras Uthoff

Propuesta 6: Mantener la obligatoriedad de co-
tizacién para los trabajadores independientes

establecida en la Ley 20.255, adecuando su gra-

COMISIONADOS

dualidad.

24 TIPO DE
VOTO

A favor
En contra
0
0
24 Abstenclén

VONoOAWON -~

TOTAL

Cecilia Albala
Orazio Aftanasio
Nicholas Barr
Fabio Bertranou
David Bravo

Hugo Cifuentes
Martin Costabal
Carlos Diaz
Christian Larrain
Costas Meghir
Carmelo Mesa-Lago
Olivia Mitchell
Verdnica Montecinos
Joakim Palme
Ricardo Paredes
José Luis Ruiz
Jorge Tarzijén
Sergio Urzua
Andras Uthoff
Regina Clark
Leokadia Oreziak
Marcela Rios
Claudia Robles
Claudia Sanhueza

19

24
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Propuesta 7: Eliminar distintos desincentivos a la
cofizacién identificados, asociados a ofros be-
neficios como FONASA, Asignaciones Familiares
y la asignacién del puntaje de focalizacién para
obtener los beneficios del Pilar Solidario.

TIPO DE COMISIONADOS TOTAL
VOTO

A favor

En contra

Abstenclén

TOTAL

VWON AWM~

Cecilia Albala
Orazio Attanasio
Nicholas Barr
David Bravo
Carlos Diaz

Hugo Cifuentes
Martin Costabal
Christian Larrain
Costas Meghir
Carmelo Mesa-Lago
Joakim Palme
Ricardo Paredes
José Luis Ruiz
Jorge Tarzijan
Sergio Urzba
Andras Uthoff
Regina Clark
Leokadia Oreziak
Marcela Rios
Claudia Robles
Claudia Sanhueza
Fabio Bertranou
Olivia Mitchell
Verdnica Montecinos

A favor
16

En contra
Abstenclén

TOTAL

VMONo AN =

NGO ALN —

Cecilia Albala
Orazio Attanasio
Nicholas Barr
David Bravo
Regina Clark
Martin Costabal
Carmelo Mesa-Lago
Joakim Palme
Ricardo Paredes
Marcela Rios
Claudia Robles
José Luis Ruiz
Claudia Sanhueza
Sergio UrzUa
Andras Uthoff
Leokadia Oreziak
Fabio Bertranou
Hugo Cifuentes
Carlos Diaz
Christian Larrain
Costas Meghir
Olivia Mitchell
Verdnica Montecinos
Jorge Tarzijan

Propuesta 8: Modificar la férmula del Puntaje de
Focalizacién Previsional (PFP) para que no desin-
centive la posible incorporacién al mercado la-
boral formal de sus beneficiarios

TIPO DE COMISIONADOS TOTAL
VOTO

15

24

24




3. Aumentar el ahorro para el pilar contributivo

Propuesta 9: Establecer una nueva coltizacion
previsional de cargo del empleador del 4%.

TIPO DE COMISIONADOS TOTAL
VOTO

A favor

En contra

Abstencldon
TOTAL

VONO U AWN =

Cecilia Albala
Orazio Attanasio
Nicholas Barr
Fabio Bertranou
David Bravo
Hugo Cifuentes
Regina Clark
Martin Costabal
Carlos Diaz
Christian Larrain
Carmelo Mesa Lago
Olivia Mitchell
Verdnica Montecinos
Joakim Palme
Marcela Rios
Claudia Robles
José Luis Ruiz
Claudia Sanhueza
Jorge Tarzijén
Andras Uthoff
Costas Meghir
Leokadia Oreziak
Ricardo Paredes
Sergio Urzta

20

24
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Propuesta 10: Establecer que al menos una fraccién de esta mayor cotizaciéon de 4 % de cargo del

empleador se destine a un fondo solidario

OPCIONES (Distribucion de la nueva cotizacion) COMISIONADOS TOTAL

2% a la cuenta de capitalizaciéon individual y 2%
al fondo solidario

4% a fondo solidario

4% a la cuenta de capitalizacion individual

3% a la cuenta individual y 1% al fondo solidario

1% a la cuenta individual y un 3% al fondo

Abstencion
TOTAL

S OORONSINE WO OROD = NG AWN =

Orazio Attanasio
Nicholas Barr
David Bravo
Carlos Diaz
Carmelo Mesa-Lago
Jorge Tarzijan
Sergio UrzUa
Regina Clark
Joakim Palme
Marcela Rios
Claudia Robles
Claudia Sanhueza
Costas Meghir
Olivia Mitchell
Ricardo Paredes
Martin Costabal
José Luis Ruiz
Cecillia Albala
Fabio Betranou
Hugo Cifuentes
Christian Larrain
Verdénica Montecinos
Andras Uthoff
Leokadia Oreziak

7

24




Propuesta 11: Considerar un periodo de transi-
cién de al menos 4 anos para el incremento que
se propone en la tasa de cotizacién, con el ob-
jeto de producir un menor efecto negativo sobre

el mercado laboral.

TIPO DE COMISIONADOS TOTAL
VOTO

A favor

En contra
Abstencldn
TOTAL

VOINoO AWM~

Cecilia Albala
Orazio Attanasio
Nicholas Barr
Fabio Bertranou
David Bravo
Hugo Cifuentes
Regina Clark
Martin Costabal
Carlos Diaz
Christian Larrain
Costas Meghir
Carmelo Mesa-Lago
Olivia Mitchell
Verdnica Montecinos
Joakim Palme
Ricardo Paredes
Marcela Rios
Claudia Robles
José Luis Ruiz
Claudia Sanhueza
Jorge Tarzijdn
Sergio Urzua
Andras Uthoff

Leokadia Oreziak

23

24
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Propuesta 12: Establecer una norma que ponga
un limite mdximo a la parte no imponible de la
remuneracion.

TIPO DE COMISIONADOS TOTAL
VOTO

A favor

En contra

Abstenclén
TOTAL

VMONoALN -~

Cecilia Albala
Orazio Attanasio
Nicholas Barr
Fabio Bertranou
David Bravo

Hugo Cifuentes
Martin Costabal
Carlos Diaz
Christian Larrain
Costas Meghir
Carmelo Mesa-Lago
Olivia Mitchell
Verdnica Montecinos
Joakim Palme
Ricardo Paredes
José Luis Ruiz
Jorge Tarzijgn
Sergio UrzUa
Andras Uthoff
Regina Clark
Leokadia Oreziak
Marcela Rios
Claudia Robles
Claudia Sanhueza

19

24
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Propuesta 13: Elevar el limite mdaximo de las co-
tizaciones para pensiones desde el actual tope
(73,2 UF) al que estd vigente para efectos del Se-
guro de Cesantia (109,8 UF)

TIPO DE COMISIONADOS TOTAL
VOTO

A favor Cecilia Albala 19
Orazio Attanasio
Nicholas Barr

Fabio Bertranou
David Bravo

Hugo Cifuentes
Martin Costabal
Carlos Diaz

Christian Larrain

10. Costas Meghir

1. Carmelo Mesa-Lago
12. Olivia Mitchell

13. Verdnica Montecinos
14. Joakim Palme

15. Ricardo Paredes

16. José Luis Ruiz

17. Jorge Tarzijan

18. Sergio Urzda

19. Andras Uthoff

1 Regina Clark 5
2. Leokadia Oreziak
3. Marcela Rios
4
5

VONoTAWON =

En contra

Claudia Robles
Claudia Sanhueza

Abstenclén 0
TOTAL 24

Propuesta 14: Crear en la Direccién del Trabajo
una Divisién de Previsidon Social, que reporte a
la Subsecretaria de Prevision Social sobre todas
las materias vinculadas con las declaraciones,
pagos, fiscalizacién y cobranza en materia de
seguridad social.

TIPO DE COMISIONADOS TOTAL
VOTO

A favor Cecilia Albala 23
Orazio Attanasio
Nicholas Barr

Fabio Bertranou
David Bravo

Regina Clark

Martin Costabal
Carlos Diaz

Christian Larrain

10. Costas Meghir

11. Carmelo Mesa-Lago
12. Olivia Mitchell

VWON AN~

13. Verdnica Montecinos
14. Leokadia Oreziak

15. Joakim Palme

16. Ricardo Paredes

17. Marcela Rios

18. Claudia Robles

19. José Luis Ruiz

20. Claudia Sanhueza
21. Jorge Tarzijén

22. Sergio UrzUa
23. Andras Uthoff

En contra 0
Abstencléon Hugo Cifuentes 1
TOTAL 24

j—




Propuesta 15: Aumentar las actuales bajas mul-
tas a los empleadores que descuentan y no tras-
pasan las cotizaciones de los trabajadores

TIPO DE COMISIONADOS TOTAL
VOTO

A favor

En contra

Abstenclén

TOTAL

WONOOHWN =

Cecilia Albala
Orazio Attanasio
Nicholas Barr
Fabio Bertranou
David Bravo
Hugo Cifuentes
Regina Clark
Christian Larrain
Costas Meghir
Carmelo Mesa-Lago
Olivia Mitchell
Verdnica Montecinos
Leokadia Oreziak
Joakim Palme
Marcela Rios
Claudia Robles
José Luis Ruiz
Claudia Sanhueza
Jorge Tarzijdn
Sergio Urzua
Martin Costabal
Ricardo Paredes
Carlos Diaz
Andras Uthoff
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Propuesta 16: Extender el periodo de cotizacion
obligatorio hasta la edad deretiro efectiva del

mercado laboral, en caso que ésta sea posterior
a los 60 anos en el caso de las mujeres y los é5

anos en el caso de los hombres.

20 TIPO DE COMISIONADOS TOTAL
VOTO

A favor

En contra

Abstenclén
24

TOTAL

VWONGAWN =

NN RN =

Cecilia Albala
Orazio Aftanasio
Nicholas Barr
Fabio Bertranou
David Bravo

Hugo Cifuentes
Martin Costabal
Christian Larrain
Carmelo Mesa-Lago
Joakim Palme
Ricardo Paredes
José Luis Ruiz
Sergio UrzUa
Andras Uthoff
Regina Clark
Carlos Diaz
Leokadia Oreziak
Marcela Rios
Claudia Robles
Claudia Sanhueza
Jorge Tarzijén
Costas Meghir
Olivia Mitchell
Verdnica Montecinos

14

24
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Propuesta 17: Infroducir cambios a la normativa
de APVC (Ahorro Previsional Voluntario Colecti-
vo), de forma que se logre que un mayor nUmero
de empresas y sindicatos lo utilice voluntario.

TIPO DE COMISIONADOS TOTAL
VOTO

A favor Cecilia Albala 13
Nicholas Barr

Fabio Bertranou
Hugo Cifuentes
Carlos Diaz

Verdnica Montecinos
Joakim Palme
Marcela Rios
Claudia Robles

10. José Luis Ruiz

11. Claudia Sanhueza
12. Jorge Tarzijdn

13. Sergio Urzba

David Bravo 3
Regina Clark
Ricardo Paredes
Orazio Attanasio 8
Martin Costabal
Christian Larrain
Costas Meghir
Carmelo Mesa-Lago
Olivia Mitchell
Leokadia Oreziak
Andras Uthoff

TOTAL 24

WoONOUhWN =

En contra

Abstenclén
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4. Aumentar la edad legal de jubilacién e incentivar el trabajo de las personas ma-

yores

Propuesta 18: Equiparar la edad de retiro entre
hombres y mujeres.

A favor

En contra

Abstenclén
TOTAL

VWOENoGO AL~

Cecilia Albala
Orazio Attanasio
Nicholas Barr
Fabio Bertranou
David Bravo

Hugo Cifuentes
Martin Costabal
Carlos Diaz
Christian Larrain
Costas Meghir
Carmelo Mesa-Lago
Olivia Mitchell
Joakim Palme
Ricardo Paredes
José Luis Ruiz
Jorge Tarzijén
Sergio Urzua
Andras Uthoff
Regina Clark
Verdnica Montecinos
Marcela Rios
Claudia Robles
Claudia Sanhueza
Leokadia Oreziak

de jubilacién.

TIPO DE COMISIONADOS TOTAL TIPO DE COMISIONADOS TOTAL
VOTO VOTO

A favor

6 En contra

Abstencldn
0 TOTAL

00 NG N

Cecilia Albala
Orazio Aftanasio
Nicholas Barr
Fabio Bertranou
David Bravo
Hugo Cifuentes
Martin Costabal
Carlos Diaz
Christian Larrain
Costas Meghir
Carmelo Mesa-Lago
Olivia Mitchell
Joakim Palme
Ricardo Paredes
José Luis Ruiz
Sergio UrzUa
Jorge Tarzijan
Andras Uthoff
Regina Clark
Leokadia Oreziak
Marcela Rios
Claudia Robles
Claudia Sanhueza

Verdnica Montecinos

Propuesta 19: Revisar periddicamente la edad

24

24
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Propuesta 20: Incorporar un incentivo para quie-
nes posterguen su edad de retiro entre los bene-
ficiarios del Sistema de Pensiones Solidarias.

TIPO DE COMISIONADOS TOTAL
VOTO

A favor Cecilia Albala

Orazio Attanasio
Nicholas Barr

Fabio Bertranou
David Bravo

Hugo Cifuentes
Martin Costabal
Carlos Diaz

Christian Larrain

10. Costas Meghir

11. Carmelo Mesa-Lago
12. Olivia Mitchell

13. Verdnica Montecinos
14. Joakim Palme

15. Ricardo Paredes

16. Claudia Robles

17. José Luis Ruiz

18. Jorge Tarzijdn

19. Sergio UrzUa

20. Andras Uthoff

En contra 1. Regina Clark 4
2. Leokadia Oreziak
3. Marcela Rios

4 Claudia Sanhueza
Abstencldn 0

TOTAL 24

VONOGOAWN =

Propuesta 21: Establecer un subsidio al empleo
de personas mayores en términos equivalentes
al actual Subsidio al Empleo Juvenil.

TIPO DE COMISIONADOS TOTAL
VOTO

A favor

En contra
Abstenclén

TOTAL

VWONOG AW =

Cecilia Albala
Orazio Aftanasio
Nicholas Barr
Fabio Bertranou
David Bravo

Hugo Cifuentes
Martin Costabal
Carlos Diaz
Christian Larrain
Costas Meghir
Carmelo Mesa-Lago
Olivia Mitchell
Verdnica Montecinos
Joakim Palme
Ricardo Paredes
Marcela Rios
Claudia Robles
José Luis Ruiz
Claudia Sanhueza
Jorge Tarzijan
Sergio UrzUa
Andras Uthoff

Regina Clark
Leokadia Oreziak

22

24




Propuesta 22: Establecer como un objetivo de la
politica laboral la insercién laboral de calidad
de las personas mayores, desarrollando instru-
mentos especializados para este grupo etario.

TIPO DE COMISIONADOS TOTAL
VOTO

A favor

En contra

Abstencldon

TOTAL

VONOAWN =

Cecilia Albala
Nicholas Barr

Fabio Bertranou
David Bravo

Hugo Cifuentes
Martin Costabal
Carlos Diaz

Christian Larrain
Carmelo Mesa-Lago
Olivia Mitchell
Verdnica Montecinos
Ricardo Paredes
Marcela Rios

José Luis Ruiz

Jorge Tarzijén
Claudia Sanhueza
Sergio UrzUa

Andras Uthoff
Orazio Aftanasio
Leokadia Oreziak

Regina Clark
Costas Meghir
Joakim Palme
Claudia Robles

18

24

Informe Final

COMISION
PRESIDENCIAL
PENSIONES

Propuesta 23: Dejar las decisiones relevantes en
materia de régimen de inversiones en el Consejo
Técnico de Inversiones, para lo cual se requiere
el fortalecimiento de sus atribuciones.

TIPO DE COMISIONADOS TOTAL
VOTO

A favor

En contra

Abstencldn

TOTAL

VWONOG AW =

NouroON—ON =

Cecilia Albala
Nicholas Barr
David Bravo

Hugo Cifuentes
Christian Larrain
Verdnica Montecinos
Joakim Palme
Marcela Rios
Claudia Robles
José Luis Ruiz
Claudia Sanhueza
Jorge Tarzijan
Sergio UrzUa
Andras Uthoff
Olivia Mitchell
Leokadia Oreziak
Ricardo Paredes
Orazio Aftanasio
Fabio Bertranou
Regina Clark
Martin Costabal
Carlos Diaz
Costas Meghir
Carmelo Mesa-Lago

14

24

223
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5. Reducir los riesgos a los que son expuestos los dfiliados.

Propuesta 24: Permitir que una mayor proporcién
de inversion se realice en activos reales (activos
alternativos y fondos de inversién) y encontrar
nuevas formas de limitar las dificultades causa-
dos por la ausencia de valuacién de mercado
continia de estos activos.

TIPO DE COMISIONADOS TOTAL
VOTO

A favor Cecilia Albala 16
Orazio Attanasio
Nicholas Barr

Fabio Bertranou
David Bravo

Hugo Cifuentes
Martin Costabal
Carlos Diaz

Christian Larrain

10. Costas Meghir

1. Carmelo Mesa-Lago
12. Joakim Palme

13. Ricardo Paredes

14. José Luis Ruiz

15. Sergio Urzua

16. Andras Uthoff

1 Regina Clark 6
2 Olivia Mitchell

3. Leokadia Oreziak
4, Marcela Rios
5
6
1
2

VONo AWM=

En contra

Claudia Robles

Claudia Sanhueza
Verdnica Montecinos 2
. Jorge Tarzijén
TOTAL 24

Abstencldn

Propuesta 25: Desarrollar instrumentos nuevos de
inversion nacional productiva, especialmente
aquellos que puedan beneficiar a la mediana y
pequena empresa.

TIPO DE COMISIONADOS TOTAL
VOTO

A favor Nicholas Barr 14
Fabio Bertranou
Hugo Cifuentes
Regina Clark

Martin Costabal
Christian Larrain
Carmelo Mesa-Lago
Verdnica Montecinos
Joakim Palme

10. Marcela Rios

11. Claudia Robles

12. José Luis Ruiz

13. Claudia Sanhueza
14, Andras Uthoff

Carlos Diaz 5
Olivia Mitchell
Leokadia Oreziak
Ricardo Paredes
Jorge Tarzijan
Cecilia Albala 5
Orazio Aftanasio
David Bravo
Costas Meghir
Sergio Urzua
TOTAL 24

VONoOO AWM~

En contra

Abstenclén

AR e A S




Propuesta 26: En el marco de los actuales cinco
multifondos, restringir el acceso a fondo A.

TIPO DE COMISIONADOS TOTAL
VOTO

A favor

En contra

Abstenclén

TOTAL

VWOENoO AL~

SO~ O

A o — EENCNSE

Cecilia Albala
Orazio Attanasio
Nicholas Barr
Fabio Bertranou
David Bravo

Hugo Cifuentes
Martin Costabal
Carlos Diaz
Christian Larrain
Carmelo Mesa-Lago
Leokadia Oreziak
Marcela Rios
Claudia Robles
José Luis Ruiz
Claudia Sanhueza
Andras Uthoff
Regina Clark
Olivia Mitchell

Verdnica Montecinos

Ricardo Paredes

Costas Meghir
Joakim Palme

Jorge Tarzijdn
Sergio Urzba

16

24
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Propuesta 27: En el marco de los actulaes cinco
multifondos, reducir los riesgos maximos a que
pueden estar expuestos los ahorros previsiona-
les de los (las) trabajadores(as) a partir de veinte
anos antes de cumplir la edad legal de jubila-

cion.

TIPO DE COMISIONADOS TOTAL
VOTO

A favor

En contra

Abstenclén

TOTAL

VONG AW =

AN - E WIND

Cecilia Albala
Nicholas Barr
Fabio Bertranou
David Bravo

Hugo Cifuentes
Martin Costabal
Christian Larrain
Carmelo Mesa-Lago
Marcela Rios
Claudia Robles
Claudia Sanhueza
Jorge Tarzijén
Andras Uthoff
Regina Clark
Olivia Mitchell
Verdnica Montecinos
Leokadia Oreziak
Ricardo Paredes
José Luis Ruiz
Orazio Attanasio
Carlos Diaz
Costas Meghir
Joakim Palme
Sergio UrzUa

13

24

225
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Propuesta 28: Disminuir de 5 a 3 el nUmero de
multifondos (eliminando los Fondos A y E).

TIPO DE COMISIONADOS TOTAL
VOTO

A favor Cecilia Albala 14
Nicholas Barr

David Bravo

Regina Clark

Martin Costabal
Carlos Diaz

Carmelo Mesa-Lago
Olivia Mitchell
Joakim Palme

10. Marcela Rios

11. Claudia Robles

12. José Luis Ruiz

13. Claudia Sanhueza
14. Sergio UrzUa

Orazio Aftanasio 4
Leokadia Oreziak
Ricardo Paredes
Jorge Tarzijgn
Fabio Bertranou 6
Hugo Cifuentes
Christian Larrain
Costas Meghir
Verdnica Montecinos
Andras Uthoff

TOTAL 24

VWONOGO AW =

En contra

Abstencldon

SO AODN =
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é. Incentivar la competencia en la administraciéon de las cuentas individuales

Propuesta 29: Extender la actual licitacién que Propuesta 30: Establecer que las comisiones de
incluye solo a los nuevos dfiliados a una fracciéon  intermediacién de las inversiones sean entera-
de los antiguos dfiliados, con un mecanismo por mente asumidas por las AFP y no por los dfilia-

definir. dos(as).
TIPO DE COMISIONADOS TOTAL TIPO DE COMISIONADOS TOTAL
VOTO VOTO

A favor 1. Cecilia Albala 21 A favor 1. Fabio Bertranou 13
2. Orazio Attanasio 2. Hugo Cifuentes
3. Nicholas Barr 3. Regina Clark
4. Fabio Bertranou 4, Christian Larrain
5. David Bravo 5. Carmelo Mesa-Lago
6. Hugo Cifuentes 6. Verdnica Montecinos
7. Martin Costabal 7. Joakim Palme
8. Carlos Diaz 8. Marcela Rios
9. Christian Larrain 9. Claudia Robles
10. Costas Meghir 10. José Luis Ruiz
11. Carmelo Mesa-Lago 11. Claudia Sanhueza
12. Olivia Mitchell 12. Leokadia Oreziak
13. Joakim Palme 13. Andras Uthoff
14. Ricardo Paredes En contra 1. Orazio Attanasio 7
15. Marcela Rios 2 David Bravo
16. Claudia Robles 3. Martin Costabal
17. José Luis Ruiz 4. Costas Meghir
18. Claudia Sanhueza 5. Olivia Mitchell
19. Jorge Tarzijén 6. Ricardo Paredes
20. Sergio Urzba 7. Sergio UrzUa
21 Andras Uthoff Abstenclén | 1. Cecilia Albala 4

En contra 1. Regina Clark 8 2. Nicholas Barr
2. Verdnica Montecinos 3. Carlos Diaz
3. Leokadia Oreziak 4. Jorge Tarzijén

Abstenclén 0 TOTAL 24

TOTAL 24
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Propuesta 31: Crear una AFP estatal que compita
con las mismas reglas que el resto de las AFP,
conforme a la propuesta legislativa existente en
el Congreso.

TIPO DE COMISIONADOS TOTAL
VOTO

A favor Cecilia Albala 21
Orazio Attanasio
Nicholas Barr

Fabio Bertranou
David Bravo

Hugo Cifuentes
Regina Clark

Martin Costabal
Carlos Diaz

10. Christian Larrain

1. Costas Meghir

12. Carmelo Mesa-Lago
13. Olivia Mitchell

14. Verdnica Montecinos
15. Joakim Palme

16. Ricardo Paredes

17. Marcela Rios

18. Claudia Robles

19. Claudia Sanhueza
20. Jorge Tarzijén

21. Andras Uthoff

En contra 1. Leokadia Oreziak 2
2. José Luis Ruiz
Abstenclén | 1. Sergio Urzia 1
TOTAL 24

VWONo AWM~

Propuesta 32: Permitir la entrada de entidades sin
fines de lucro, pero con giro Unico, a la industria

de administracién de fondos de pensiones.

TIPO DE COMISIONADOS TOTAL
VOTO

A favor

En contra
Abstenclén

TOTAL

VONoOO AWM~

Cecilia Albala
Orazio Attanasio
Nicholas Barr
Fabio Bertranou
David Bravo

Hugo Cifuentes
Regina Clark
Carlos Diaz
Christian Larrain
Carmelo Mesa-Lago
Olivia Mitchell
Verdnica Montecinos
Joakim Palme
Ricardo Paredes
Marcela Rios
Claudia Robles
José Luis Ruiz
Claudia Sanhueza
Jorge Tarzijgn
Sergio UrzUa
Andras Uthoff
Leokadia Oreziak

Martin Costabal
Costas Meghir

21

24




7. Disminuir las brechas de género

Propuesta 33: Eliminar el cdlculo de tablas de

mortalidad diferenciadas por sexo.

TIPO DE COMISIONADOS TOTAL
VOTO

A favor

En contra
Abstenclén
TOTAL

WoONO WD =

—_

Cecilia Albala
Orazio Attanasio
Nicholas Barr
Fabio Bertranou
David Bravo
Hugo Cifuentes
Regina Clark
Martin Costabal
Carlos Diaz
Christian Larrain
Costas Meghir
Carmelo Mesa-Lago
Olivia Mitchell
Verdnica Montecinos
Joakim Palme
Ricardo Paredes
Marcela Rios
Claudia Robles
José Luis Ruiz
Claudia Sanhueza
Jorge Tarzijdn
Sergio UrzUa
Andras Uthoff

Leokadia Oreziak

Informe Final
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Propuesta 34: Establecer que la particién de los

fondos de pensiones en caso de divorcio, al ser
considerada por parte de un juez, sea en partes

iguales.

23 TIPO DE COMISIONADOS TOTAL
VOTO

A favor

En contra
Abstenclén

24

TOTAL

VMONoO AWM~

Cecilia Albala
Orazio Attanasio
Nicholas Barr
Fabio Bertranou
David Bravo
Regina Clark
Carlos Diaz

Olivia Mitchell
Costas Meghir
Carmelo Mesa-Lago
Verdnica Montecinos
Marcela Rios
Claudia Robles
José Luis Ruiz
Claudia Sanhueza
Jorge Tarzijgn
Sergio UrzUa
Joakim Palme
Hugo Cifuentes
Martin Costabal
Christian Larrain
Leokadia Oreziak
Ricardo Paredes
Andras Uthoff

17

24

229
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Propuesta 35: Establecer fondos previsionales
compartidos. Se propone que el 50% de las co-
tizaciones previsionales obligatorias sedepositen
en la cuenta individual del cényuge o pareja en

relacién de convivencia.

Propuesta 36: Instaurar una compensacion pre-
visional para personas cuidadoras.

TIPO DE COMISIONADOS TOTAL
VOTO

A favor
TIPO DE COMISIONADOS TOTAL
VOTO

A favor

En contra

Abstencldén

TOTAL

VWOENoGO AL~

© No G w D~ (CORIDE

Orazio Attanasio
Nicholas Barr
Fabio Bertranou
David Bravo
Regina Clark
Carlos Diaz
Costas Meghir
Carmelo Mesa-Lago
Olivia Mitchell
Verdnica Montecinos
Claudia Robles
Jorge Tarzijén
Sergio UrzUa
Joakim Palme
Marcela Rios
Claudia Sanhueza
Cecilia Albala
Hugo Cifuentes
Martin Costabal
Christian Larrain
Ricardo Paredes
José Luis Ruiz
Leokadia Oreziak
Andras Uthoff

13

24

En contra
Abstenclén

TOTAL

VONo O ALN -~

Cecilia Albala
Orazio Attanasio
Nicholas Barr
Fabio Bertranou
David Bravo
Hugo Cifuentes
Regina Clark
Martin Costabal
Carlos Diaz
Christian Larrain
Costas Meghir
Carmelo Mesa-Lago

Verdnica Montecinos

Ricardo Paredes
Claudia Sanhueza
Marcela Rios
Claudia Robles
José Luis Ruiz
Jorge Tarzijgn
Sergio UrzUa
Andras Uthoff
Olivia Mitchell

Joakim Palme
Leokadia Oreziak

21

24




Propuesta 37: Incrementar la cobertura de edu-
cacién inicial de calidad (salas cunas y jardines
infantiles), facilitando la insercién laboral feme-

nina.

TIPO DE COMISIONADOS TOTAL
VOTO

A favor

En contra

Abstenclén

TOTAL

WONO U hWN =

No oA~ -

Cecilia Albala
Fabio Bertranou
David Bravo

Hugo Cifuentes
Regina Clark
Martin Costabal
Carmelo Mesa-Lago
Verdnica Montecinos
Leokadia Oreziak
Marcela Rios
Claudia Robles
José Luis Ruiz
Claudia Sanhueza
Andras Uthoff
Olivia Mitchell
Ricardo Paredes
Sergio UrzUa
Orazio Attanasio
Nicholas Barr
Carlos Diaz
Christian Larrain
Costas Meghir
Joakim Palme
Jorge Tarzijégn

14

24

Informe Final

COMISION
PRESIDENCIAL
PENSIONES

231



232

COMISION

sea Informe Final

8. Ampliar e integrar politicas dirigidas al adulto mayor

Propuesta 38: Crear el Sistema de Proteccién In-

tegral de las Personas Mayores.

TIPO DE COMISIONADOS TOTAL TIPO DE COMISIONADOS TOTAL
VOTO VOTO

A favor

En contra
Abstencldén

TOTAL

N N

Cecilia Albala
Nicholas Barr
Fabio Bertranou
David Bravo
Hugo Cifuentes
Regina Clark
Martin Costabal
Carlos Diaz
Christian Larrain
Carmelo Mesa-Lago
Verdnica Montecinos
Leokadia Oreziak
Joakim Palme
Ricardo Paredes
Marcela Rios
Claudia Robles
José Luis Ruiz
Claudia Sanhueza
Jorge Tarzijégn
Sergio UrzUa
Andras Uthoff
Olivia Mitchell
Orazio Attanasio
Costas Meghir

dependencia.

A favor

En contra

Abstenclén

24 TOTAL

VONOGAWN =

NouroNd—RODN=

Cecilia Albala
Nicholas Barr
Fabio Bertranou
David Bravo

Hugo Cifuentes
Regina Clark
Christian Larrain
Carmelo Mesa-Lago
Verdnica Montecinos
Marcela Rios
Claudia Robles
Claudia Sanhueza
Andras Uthoff
Martin Costabal
Olivia Mitchell
Leokadia Oreziak
Ricardo Paredes
Orazio Attanasio
Carlos Diaz
Costas Meghir
Joakim Palme
Jorge Tarzijdn
José Luis Ruiz
Sergio Urzta

Propuesta 39: Crear e implementar una ley de

24




Propuesta 40: Incentivar la creacién de Centros

de Dia.

TIPO DE COMISIONADOS TOTAL
VOTO

A favor

En contra

Abstencldén

TOTAL

VONOUAWN =

Cecilia Albala
Nicholas Barr
Fabio Bertranou
David Bravo

Hugo Cifuentes
Regina Clark
Martin Costabal
Carlos Diaz
Verdnica Montecinos
Leokadia Oreziak
Marcela Rios
Claudia Robles
Claudia Sanhueza
Jorge Tarzijén
Sergio UrzUa
Andras Uthoff
Carmelo Mesa-Lago
Olivia Mitchell
Ricardo Paredes
Orazio Attanasio
Christian Larrain
Costas Meghir
Joakim Palme
José Luis Ruiz

16

24

Informe Final
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9. Adecuar la institucionalidad previsional, promover la participaciéon social y la
educacion previsional

Propuesta 41: Fortalecer y ampliar el dGmbito de
atribuciones del Consejo Consultivo Previsional.

TIPO DE COMISIONADOS TOTAL
VOTO

A favor

En contra
Abstenclén

TOTAL

VOENO AL~

Cecilia Albala
Nicholas Barr
Fabio Bertranou
David Bravo

Hugo Cifuentes
Regina Clark
Martin Costabal
Carlos Diaz
Christian Larrain
Costas Meghir
Carmelo Mesa-Lago
Olivia Mitchell
Verdnica Montecinos
Joakim Palme
Ricardo Paredes
Marcela Rios
Claudia Robles
José Luis Ruiz
Claudia Sanhueza
Jorge Tarzijégn
Sergio Urzua
Andras Uthoff

Orazio Attanasio
Leokadia Oreziak

22

24

Propuesta 42: Revisar la constitucién, atribucio-
nes, funciones, sostenibilidad e integracion de la
actual Comisién de Usuarios.

TIPO DE COMISIONADOS TOTAL
VOTO

A favor 1. Cecilia Albala
2. Fabio Bertranou
3. David Bravo
4, Hugo Cifuentes
5. Regina Clark
6. Martin Costabal
7. Carlos Diaz
8. Christian Larrain
9. Carmelo Mesa-Lago
10. Verdnica Montecinos
11. Leokadia Oreziak
12. Joakim Palme
13. Marcela Rios
14, Claudia Robles
15. José Luis Ruiz
16. Claudia Sanhueza
17. Jorge Tarzijén
18. Sergio UrzUa
19. Andras Uthoff
En conira 1. Ricardo Paredes 1
Abstenclén | 1 Orazio Aftanasio 4
2. Nicholas Barr
3. Costas Meghir
4, Olivia Mitchell
TOTAL 24




COMISION

Informe Final  gessicx

Propuesta 43: Fortalecer al Instifuto de Prevision  Propuesta 44: Convertir a la Superintendencia de

Social (IPS).

TIPO DE COMISIONADOS TOTAL
VOTO

Pensiones en una Comisién de Pensiones y Se-

guros.

TIPO DE COMISIONADOS TOTAL
VOTO

A favor 1. Cecilia Albala

2. Nlcholos Barr A favor 1. Cecilia Albala

3. Fabio Bertranou 2. Nicholas Barr

4. David Brovo 3. Fabio Bertranou

5. Hugo Cifuentes 4. David Bravo

6. Regina Clark 5. Martin Costabal

7. Martin Costabal 6. Carlos Diaz

8. Christian Larrain 7. Christian Larrain

9. Costas Meghir 8. Costas Meghir

10. Carmelo Mesa-Lago 9. Carmelo Mesa-Lago

11. Olivia Mitchell 10. Olivia Mitchell

12. Verénica Montecinos 1. Verénica Montecinos

13. Leokadia Oreziak 12. Joakim Palme

14, Jgoklm Palme 13. Ricardo Paredes

15. Ricardo Paredes 14. Marcela Rios

16. N\orce}o Rios 15. Claudia Robles

17. Claudia Robles 16. José Luis Ruiz

18. Jose Luis Ruiz 17. Claudia Sanhueza

19. Claudia Sanhueza 18. Jorge Tarzijdn

20. Sergio Urzda 19. Sergio UrzUa

21. Andras Uthoff 20. Andras Uthoff
En contra 0 En contra 1. Hugo Cifuentes 3
Abstenclon | 1. Orazio Attanasio 3 2. Regina Clark

2. Carlos Diaz 3. Leokadia Oreziak

3. Jorge Tarzijan Abstenclén | 1. Orazio Aftanasio 1
TOTAL 24 TOTAL 24
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Propuesta 45: Desarrollar programas de educa-
cién en seguridad social.

TIPO DE COMISIONADOS TOTAL
VOTO

A favor

En contra

Abstencldn
TOTAL

VONOGAWN =

Cecilia Albala
Orazio Aftanasio
Nicholas Barr
Fabio Bertranou
David Bravo
Hugo Cifuentes
Regina Clark
Martin Costabal
Carlos Diaz
Christian Larrain
Costas Meghir
Carmelo Mesa-Lago
Olivia Mitchell
Verdnica Montecinos
Joakim Palme
Marcela Rios
Claudia Robles
José Luis Ruiz
Claudia Sanhueza
Jorge Tarzijén
Sergio UrzUa
Andras Uthoff
Leokadia Oreziak
Ricardo Paredes

22

24

Propuesta 46: Establecer que las administradoras
de Fondos de Pensiones deban mantener pro-
gramas de educacién previsional.

TIPO DE COMISIONADOS TOTAL
VOTO

A favor

En contra

Abstenclén
TOTAL

VONOGALN -~

Cecilia Albala
Orazio Attanasio
Nicholas Barr
Fabio Bertranou
David Bravo
Hugo Cifuentes
Martin Costabal
Carlos Diaz
Christian Larrain
Costas Meghir
Carmelo Mesa-Lago
Joakim Palme
Ricardo Paredes
José Luis Ruiz
Jorge Tarzijan
Sergio UrzUa
Andras Uthoff
Regina Clark
Verdnica Montecinos
Leokadia Oreziak
Marcela Rios
Claudia Robles
Claudia Sanhueza

Olivia Mitchell

17

24




Propuesta 47: Identificar e implementar objetivos
estratégicos, metas e indicadores del programa
y logros asociados al Fondo de Educacién Previ-
sional (FEP).

TIPO DE COMISIONADOS T
VOTO

A favor

En contra
Abstenclén
TOTAL

VWONoO AWM=

Cecilia Albala
Nicholas Barr
Fabio Bertranou
David Bravo

Hugo Cifuentes
Regina Clark
Martin Costabal
Carlos Diaz
Christian Larrain
Costas Meghir
Carmelo Mesa-Lago
Olivia Mitchell
Verdnica Montecinos
Joakim Palme
Ricardo Paredes
Marcela Rios
Claudia Robles
José Luis Ruiz
Claudia Sanhueza
Jorge Tarzijén
Sergio Urzua
Andras Uthoff
Leokadia Oreziak

Orazio Attanasio

Informe Final

COMISION
PRESIDENCIAL
PENSIONES

Propuesta 48: Transformar el actual FEP en un
fondo de recursos de programas piloto de inter-

vencion.

TIPO DE COMISIONADOS TOTAL
OTAL VOTO

22

24

A favor

En contra
Abstenclén

TOTAL

00N O N —

orOD =

Cecilia Albala
Orazio Attanasio
Nicholas Barr

Fabio Bertranou
David Bravo

Hugo Cifuentes
Martin Costabal
Costas Meghir
Carmelo Mesa-Lago
Olivia Mitchell
Verdnica Montecinos
Joakim Palme
Ricardo Paredes
Marcela Rios
Claudia Robles

José Luis Ruiz
Claudia Sanhueza
Sergio UrzUa

Andras Uthoff

Regina Clark
Carlos Diaz
Christian Larrain
Leokadia Oreziak
Jorge Tarzijan

24

237
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10. Reducir la incertidumbre en los montos de pensiones

Propuesta 49: Eliminar la modalidad de pension

de retiro programado.

TIPO DE COMISIONADOS TOTAL
VOTO

A favor

En contra
Abstenclén
TOTAL

VWOoONOOAMWN ~

Cecilia Albala
Orazio Attanasio
Nicholas Barr
Fabio Bertranou
David Bravo

Hugo Cifuentes
Regina Clark
Carlos Diaz
Christian Larrain
Costas Meghir
Carmelo Mesa-Lago
Olivia Mitchell
Verdnica Montecinos
Joakim Palme
Ricardo Paredes
Claudia Robles
Marcela Rios

José Luis Ruiz
Claudia Sanhueza
Jorge Tarzijén
Sergio UrzUa
Andras Uthoff
Martin Costabal

Leokadia Oreziak

Propuesta 50: Reestructurar el actual Sistema

de Consulta y Ofertas de Montos de Pension
(SCOMP) permitiendo la licitacién a nivel grupal

de ofertas de rentas vitalicias.

22 TIPO DE COMISIONADOS TOTAL
VOTO

A favor

En contra
Abstenclén

24

TOTAL

VMONo AN =

corMLN -

Cecilia Albala
Nicholas Barr
Fabio Bertranou
David Bravo

Hugo Cifuentes
Martin Costabal
Carlos Diaz
Christian Larrain
Carmelo Mesa-Lago
Olivia Mitchell
Ricardo Paredes
Marcela Rios
Claudia Robles
José Luis Ruiz
Claudia Sanhueza
Jorge Tarzijgn
Sergio UrzUa
Andras Uthoff

Orazio Attanasio
Regina Clark

Costas Meghir
Verdnica Montecinos
Joakim Palme
Leokadia Oreziak

18

24
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Propuesta 51: Modernizar la regulacién de las Propuesta 52: Evaluar el uso de tablas de expec-
Aseguradoras, llevandola a un esquema de Ca- tativas de vida diferenciadas por nivel educa-

pital Basado en Riesgos. cional o ingreso promedio.
TIPO DE COMISIONADOS TOTAL TIPO DE COMISIONADOS TOTAL
VOTO VOTO
A favor 1. David Bravo 14 A favor 1. Cecilia Albala 14
2. Hugo Cifuentes 2. Orazio Attanasio
3. Martin Costabal 3. Nicholas Barr
4, Christian Larrain 4, David Bravo
5. Olivia Mitchell 5. Martin Costabal
6. Joakim Palme 6. Carlos Diaz
7. Ricardo Paredes 7. Costas Meghir
8. Marcela Rios 8. Verdnica Montecinos
9. Claudia Robles 9. Marcela Rios
10. José Luis Ruiz 10. Claudia Robles
11. Claudia Sanhueza 11. José Luis Ruiz
12. Jorge Tarzijén 12. Claudia Sanhueza
13. Sergio UrzUa 13. Jorge Tarzijgn
14. Andras Uthoff 14. Sergio UrzUa
En contra 0 En contra 1. Hugo Cifuentes 5]
Abstenclén | 1. Cecilia Albala 10 2. Christian Larrain
2. Orazio Attanasio 3. Olivia Mitchell
3. Nicholas Barr 4. Ricardo Paredes
4. Fabio Bertranou S. Andras Uthoff
5. Regina Clark Abstenclon | 1. Fabio Bertranou 5
6. Carlos Diaz 2. Regina Clark
7. Costas Meghir 3. Carmelo Mesa-Lago
8. Carmelo Mesa-Lago 4. Leokadia Oreziak
9. Verdénica Montecinos 5. Joakim Palme
10. Leokadia Oreziak TOTAL 24
TOTAL 24




240

COMISION

sea Informe Final

Propuesta 53: Revisar las actuales tablas de mor-
talidad, ajustdndolas a las expectativas de vida
publicadas por INE.

TIPO DE COMISIONADOS TOTAL
VOTO

A favor 1. Cecilia Albala 18
2. Nicholas Barr
3. Fabio Bertranou
4. David Bravo
5. Hugo Cifuentes
6. Carlos Diaz
7. Regina Clark
8. Christian Larrain
9. Olivia Mitchell
10. Verdnica Montecinos
11. Joakim Palme
12. Marcela Rios
13. Claudia Robles
14. José Luis Ruiz
15. Claudia Sanhueza
16. Jorge Tarzijdn
17. Sergio UrzUa
18. Andras Uthoff
En contra 1. Ricardo Paredes 1
Abstenclén | 1 Orazio Attanasio 5
2. Martin Costabal
3. Costas Meghir
4 Carmelo Mesa-Lago
5. Leokadia Oreziak
TOTAL 24




11. Resguardar y uniformar derechos previsionales

Propuesta 54: Derogar la incompatibilidad indi-
cada en el art. 12. D.L. 3.500, para pensionados
por invalidez, cautelando que el monto de pen-
sién no decaiga como consecuencia del cam-
bio a una pensién de vejez.

TIPO DE COMISIONADOS TOTAL
VOTO

A favor Cecilia Albala

Fabio Bertranou
David Bravo

Hugo Cifuentes
Regina Clark
Christian Larrain
Carmelo Mesa-Lago
Verdnica Montecinos
Marcela Rios
Claudia Robles

José Luis Ruiz
Claudia Sanhueza
Leokadia Oreziak
Andras Uthoff

Olivia Mitchell 2
Ricardo Paredes
Orazio Attanasio
Nicholas Barr
Martin Costabal
Carlos Diaz
Costas Meghir
Joakim Palme
Jorge Tarzijdn
Sergio Urzua
TOTAL 24

VWOENoGO AL~
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En contra

—

Abstenclén
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Propuesta 55: Revisar los mecanismos de califi-
cacién, compatibilizando porcentajes de invali-
dez, procedimientos y entidades con facultades
de calificacién, en ambos sistemas.

TIPO DE COMISIONADOS TOTAL
VOTO

A favor

En contra
Abstencldn

TOTAL

0O NG WN

Cecilia Albala
Fabio Bertranou
Hugo Cifuentes
Regina Clark
Martin Costabal
Carlos Diaz
Christian Larrain
Carmelo Mesa-Lago
Verdnica Montecinos
Leokadia Oreziak
Marcela Rios
Claudia Robles
José Luis Ruiz
Claudia Sanhueza
Jorge Tarzijén
Sergio UrzUa
Andras Uthoff
Ricardo Paredes
Orazio Attanasio
Nicholas Barr
David Bravo
Costas Meghir
Olivia Mitchell
Joakim Palme

24
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Propuesta 56: Aumentar la sobrecotizacion de
trabajos pesados y semipesados de cargo de
dfiliado y del empleador.

TIPO DE COMISIONADOS TOTAL
VOTO

A favor Fabio Bertranou 16
Hugo Cifuentes
Regina Clark

Martin Costabal
Carlos Diaz

Christian Larrain
Carmelo Mesa-Lago
Verdnica Montecinos
Leokadia Oreziak
Joakim Palme

10. Marcela Rios

11. Claudia Robles

12. José Luis Ruiz

13. Claudia Sanhueza
14. Jorge Tarzijdn

15. Andras Uthoff

1 David Bravo 3
2 Olivia Mitchell

3 Ricardo Paredes
1. Cecilia Albala 5
2. Orazio Attanasio
3
4
5

VRN A=~

En contra

Abstenclén

Nicholas Barr
Costas Meghir
. Sergio Urzua
TOTAL 24

Propuesta 57: Establecer que los beneficios que
se obtienen en funcién de las leyes N° 19.123 y
la Ley N° 19.980 (Ley Rettig) y Ley N° 19.234 (Ley
de Exonerados Politicos) y ley N° 19.992 de 2004
(Ley Valech) no seran considerados pensiones
sino indemnizaciones reparatorias, posibilitando
un mejor acceso da los beneficios del Sistema de
Pensiones Solidarias.

TIPO DE COMISIONADOS TOTAL
VOTO

A favor Cecilia Albala 17

Nicholas Barr

Fabio Bertranou

David Bravo

Regina Clark

Christian Larrain

Carmelo Mesa-Lago

Verdnica Montecinos

Joakim Palme

10. Ricardo Paredes

11. Marcela Rios

12. Claudia Robles

13. José Luis Ruiz

14, Claudia Sanhueza

15. Jorge Tarzijén

16. Sergio UrzUa

17. Andras Uthoff

En contra 1. Olivia Mitchell 1

Abstenclén | 1 Orazio Aftanasio 6
2 Hugo Cifuentes
3. Martin Costabal
4, Carlos Diaz
5
6

VONOGOAWLN -~

Costas Meghir
Leokadia Oreziak

TOTAL 24




Propuesta 58: Sin perjuicio del mandato de la
Comision se refiere al D.L. 3.500 y a la Ley 20.255
(al régimen civil de pensiones), la Comision esti-
ma que las FFAA, Carabineros, PDI, Gendarme-
ria y asimilados, deberian tener en general, igual
trato de incorporacion y cofizaciones que el res-
to de los trabajadores, debiendo atenderse a las
caracteristicas especificas de su ocupacién.

TIPO DE COMISIONADOS TOTAL
VOTO

A favor

En contra
Abstenclén
TOTAL

VWONoGO AWM~

T ONSO0®NOOREON O

Cecilia Albala
Orazio Attanasio
Nicholas Barr
Fabio Bertranou
David Bravo
Hugo Cifuente
Regina Clark
Martin Costabal
Carlos Diaz
Christian Larrain
Costas Meghir
Carmelo Mesa-Lago
Olivia Mitchell
Verdénica Montencinos
Joakim Palme
Ricardo Paredes
Marcela Rios
Claudia Robles
José Luis Ruiz
Claudia Sanhueza
Jorge Tarzijén
Sergio Urzua
Andras Uthoff

Leokadia Oreziak

23

24
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Anexo é6: Argumentos de votos de minoria

Reserva referida a la propuesta 9, “Establecer una nueva cotizacién previsional de

cargo del empleador del 4%"

Mi voto "en contra” de esta propuesta se basa en el potencial impacto que tendria un aumento de
un 40% en la coftizacion (desde un 10% hasta un 14%) sobre el mercado laboral. Sin estudios técnicos
precisos respecto del efecto del cambio sobre, por ejemplo, la formalidad del empleo, aparece
poco recomendable apostar por un aumento inicial tan alto. Tal como se discutid en el contexto de
la propuesta global A, aumentos de 2% o 3% parecen mds adecuados como punto de partida. Una
tasa de cotizacion excesiva podria aumentar la informalidad, profundizar las lagunas de contribu-
ciones y, en Ultimo término, tendria efectos contraproducentes sobre quienes precisamente se bus-
ca beneficiar. Dado el riesgo, y reconociendo la necesidad de aumentar la cotizacién, un aumento
menor a un 4% seria mds adecuado.

Suscrita por Sergio Urzda

Reserva referida a la propuesta 18, “Equiparar la edad de retiro entre hombres y
mujeres”

El diagndstico elaborado por esta Comision, asi como la evidencia nacional e internacional en la
materia, muestra que en Chile el mercado de trabajo estd fuertemente segmentado en términos
de género. Las mujeres tienen una insercion mds precaria, segregadas en sectores y ocupaciones
con bajas remuneraciones y mayor informalidad, manteniéndose una gran brecha de género en los
ingresos laborales que perciben respecto de los hombres. Se constata ademds que a pesar que la
reforma previsional del 2008 intfrodujo cambios relevantes para disminuir la desigualdad de género en
pensiones ésta sigue siendo aguda. Las mujeres siguen recibiendo, en promedio, pensiones mucho
mds bajas que los hombres en el sistema de AFP, y son la mayoria de quienes reciben las pensiones
solidarias financiadas por el Estado, un mecanismo compensatorio que busca reducir la pobreza de
los adultos mayores.

Datos disponibles dan cuenta de la doble carga que enfrentan las mujeres que estdn insertas en el
cuidado remunerado y no remunerado, lo que repercute en las condiciones de salud con las que
llegan a la edad adulta. Adicionalmente, debe considerarse que las mujeres son las principales cui-
dadoras de personas con dependencia, y que esta dindmica se intensifica tanto cuando se requiere
cuidar de ninos/as pequenos/as, como de adultos mayores.

Esta persistente desigualdad e producto primero, de una serie de mensajes culfurales y sociales que
presentan a la mujer como una persona que no tiene los mismos derechos ni libertades que el hom-
bre en la sociedad. Lo que a su vez determina fuertemente las elecciones que hacen a lo largo de
sus vidas en materia de educacién, mercado laboral, inversiéon, reproductivas, entre ofras. Segundo,
las desigualdades son reproducidas por las bases mismas del sistema de proteccion social en el
pais basado en una clara diferenciaciéon de roles que otorga a las mujeres responsabilidad sobre la
reproduccion y el cuidado (asumiendo como secundario su rol productivo) y a los hombres respon-
sabilidad sobre la produccion (eximiéndolos de responsabilidad en la reproduccion y cuidados).
En la actualidad el grueso de las normas e incentivos que regulan el mercado de trabajo refuerzan
esta division sexual del trabajo (ejemplos: arficulo 203 sobre salas cuna, posnatal obligatorio solo
para mujeres, permiso para enfermedad hijo menor de 1 ano, permiso de alimentacion). Algo similar
ocurre con la forma en que la mayoria de programas sociales estdn disefados y son implementados
en la prdctica. En sintesis, el Estado contribuye en forma activa a reproducir y fortalecer el peso de
desigualdades en el mercado de trabajo y posteriormente en el Sistema de Pensiones.

Estando de acuerdo con la importancia de considerar cambios demogrdficos para extender la
edad de jubilacién en el futuro, y considerado apropiado aplicar esta medida a cohortes de muje-
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res que aun no han decidido sus sendas reproductivas, educacionales, y laborales, para no perju-
dicar a generaciones actuales con un cambio de reglas del juego, rechazamos la igualaciéon de la
edad de jubilacién entre hombres y mujeres en el marco actual del régimen de proteccién social del
pais. Estamos en desacuerdo porque igualar la edad de jubilacién entre mujeres y hombres asume,
errébneamente, condiciones de igualdad iniciales entre los sexos.

A nuestro entender: (1) no se puede igualar la edad de jubilacién entre mujeres y hombres sin tomar
medidas previas para generar mayor igualdad en la distribucion del tfrabajo reproductivo y produc-
tivo en las distintas esferas de la vida: familia, cuidados, mercado de trabajo; (2) esta igualacién
no puede ocurrir antes que se realicen reformas estructurales profundas en el pilar de capitalizacion
individual del actual Sistema de Pensiones. Para ello es necesario infroducir mecanismos de solida-
ridad que permitan compartir los costos y recompensas del frabajo reproductivo y de cuidado en
forma social y colectiva, y romper la segmentacién del sistema que genera pensiones de primera y
segunda categoria a las que acceden mayoritariamente las mujeres.

Con el objetivo de avanzar hacia una igualdad de género efectiva en el Sistema de Pensiones
hemos apoyado en esta Comision la necesidad de una fransformacion estructural del Sistema de
Pensiones hacia uno basado en derechos universales, principios de proteccién social y solidaridad.

Suscrita por Marcela Rios, Regina Clark, Verénica Montecinos, Leokadia Oreziak, Claudia Robles,
Claudia Sanhueza

Reserva referida a la Seccién 7 “Propuestas Especificas” puntos 7.2, 7.3y 7.4

Ninguna reforma paramétrica que aumente el pilar de capitalizacion individual o el ahorro previsio-
nal y las consiguientes ganancias de las AFP debe serimplementada sin que antes exista un cambio
estructural en el Sistema de Pensiones chileno que agregue gradualmente una légica de seguridad
social al sistema como se indica en la propuesta global B. Ante esto nos oponemos al aumento de la
edad de jubilacién, el aumento de los limites de cotizacién, el aumento de la cobertura del sistema
de capitalizacién individual via incorporacién de los independientes y el aumento de la cotizacién
alas AFP.

Suscrita por Regina Clark, Verénica Montecinos, Marcela Rios, Claudia Robles, Claudia Sanhueza

Reserva referida a la propuesta 31 “Crear una AFP estatal que compite con las mis-
mas reglas que el resto, conforme a la propuesta legislativa existente en el Congre-
s()ll

Mi “abstencion” de esta propuesta pasa por el insuficiente aseguramiento de que la AFP estatal
competird en exactamente las mismas condiciones que las AFP privadas. Si bien el texto plantea la
necesidad de asegurar igualdad de trato entre las instituciones, considero que en el texto no existen
suficientes garantias para que esto se produzca.

Suscrita por Sergio Urzba

La creacion de una AFP Estatal no eliminard las principales falencias del Sistema de Pensiones actual:
las contribuciones de las pensiones se dirigirdn a los mercados financieros, y no a financiar las pensio-
nes actuales. Aun cuando la AFP Estatal se administre a “costo cero”, no serd capaz de aumentar las
pensiones significativamente. Las tasas de reemplazo auto-financiadas se mantendrdn bajas (bajo
el 30%) por las siguientes décadas, obligando al Estado a aumentar pensiones contributivas y el
nUmero de pensiones no contributivas con subsidios monetarios que actualmente ya son muy altos.

Suscrita por Leokadia Oreziak
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Reserva referida a la propuesta 50 “Licitacion grupal de ofertas de rentas vitalicias

Frente a la eliminacién del mecanismo de retiro programado, deberd considerarse la incorporaciéon
de un mecanismo que ofrezca a las personas afiliadas mayores opciones y garantias que las que
ofrece el actual sistema basado en el mercado de aseguradoras. En ese sentido, consideramos
necesaria la existencia de una institucién publica que provea de rentas vitalicias bajo reglas cono-
cidas, reduciéndose asi la incertidumbre de la pensidon a ser obtenida y la asimetria de informacidn.

Suscrita por Regina Clark, Verénica Montecinos, Marcela Rios, Claudia Robles, Claudia Sanhueza
Reserva referida a la redaccion de las propuestas especificas

Reserva referida a la redaccion de las propuestas especificas

Las abajo suscritas apoyamos la incorporacion de mejoras especificas al actual funcionamiento del
sistfema de pensiones, pero en la medida que estas se circunscriban al avance progresivo y gradual
hacia la fransformacion estructural del mismo, cuyo debate demanda la ciudadania. Lo anterior se
enmarca en la conviccidén de que mejoras en el marco del actual sistema son insuficientes para re-
solver los problemas identificados en el diagndstico respecto de las bajas pensiones a las que acce-
de un porcentaje mayoritario de la poblacién. Asimismo, vemos que esta discusion es inescapable
ante la opinidn mayoritaria de la ciudadania, expresada a través de las audiencias publicas, didlo-
gos y en la encuesta de opinidn, y que patenta una severa desconfianza en la operacion del pilar
de capitalizacién individual bajo el actual esquema, incluso, si se operan reformas limitadas a éste.

En este contexto, creemos imperativo situar la consideracién de tales propuestas especificas en la
discusidon mds amplia de una fransformacién estructural al sistema como primer paso y congruente
con la propuesta B expuesta en el informe.

Nuestra conviccion es firme respecto de la necesidad de fortalecer el rol publico del Estado en la
gestion y garantia de la operacién del sistema de pensiones chileno, en congruencia con los prin-
cipios de la seguridad social. En este marco, impulsamos los esfuerzos que sean conducentes a am-
pliar progresivamente un componente de seguro social, incluso considerando abrir a voluntariedad
la eleccion de dfiliacién por parte de las vy los afiliados a este pilar o al de capitalizaciéon individual.
Este postulado es también acorde con la propuesta de redirigir las funciones de dfiliacién y adminis-
tracion de las cotizaciones previsionales, que actualmente desarrollan las AFPs, a una Unica entidad
publica, dejando a las primeras Unicamente encargadas de la gestion de las inversiones.

Suscrita por Regina Clark, Verénica Montecinos, Marcela Rios, Claudia Robles, Claudia Sanhueza
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