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�� X.	 ANEXOS

Anexo 1: 

Discurso de S.E. la Presidenta de la República, Michelle Bachelet, al firmar decreto que crea “Comi-
sión asesora sobre el Sistema de Pensiones”.
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DISCURSO DE S.E. LA PRESIDENTA DE LA REPÚBLICA, 
MICHELLE BACHELET, 

AL FIRMAR DECRETO QUE CREA “COMISIÓN ASESORA SOBRE 
EL SISTEMA DE PENSIONES” 

(MEDIDA Nº 17) 
 
 

SANTIAGO, 29 de Abril de 2014  
 

 
Muy buenos días, amigas y amigos: 
 
Gracias por estar aquí esta mañana.  La verdad que hoy estamos 
cumpliendo una promesa de campaña, la medida 17  dentro de los 
primeros 100 días de Gobierno.  Pero, por sobre todas las cosas, 
estamos más que cumpliendo una promesa de campaña, estamos 
iniciando un proceso fundamental de reflexión y de debate para que 
las chilenas y chilenos cuenten con un sistema de pensiones digno y 
adecuado a sus necesidades.  Un proceso que queremos que sea 
altamente participativo, pero también de muy alto nivel técnico, y que 
nos permita hacernos cargo de las claras insuficiencias de nuestro 
sistema previsional. 
 
En los años 80 se instauró en Chile un sistema de pensiones basado 
en la capitalización individual, con administradores privados y un 
Estado en un rol exclusivamente regulador. 
 
Hoy, a más de 30 años de ese momento, es un deber revisar si este 
sistema ha cumplido o no la promesa con la que se puso fin al 
régimen público de reparto. 
 
Para nadie es un secreto que las pensiones no están a la altura de lo 
que esperarían los trabajadores y trabajadoras. Además de los casos 
específicos  de las lagunas previsionales o el trabajo en forma 
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independiente, hay quienes han cotizado toda la vida y aún así 
obtendrán una pensión deficiente. 
 
Por otra parte, las Administradoras de Fondos de Pensiones han 
perdido credibilidad en la ciudadanía, y su modo de funcionamiento 
merece ser analizado en detalle. 
 
Sabemos que mejorar un sistema previsional toma tiempo. Debemos 
tener certeza de que las decisiones sean responsables, se sustenten 
en el tiempo y sean efectivamente un avance y no un retroceso para 
los pensionados. 
 
El año 2008 hicimos una reforma que cambió no sólo el foco, sino 
una idea central: que el Estado tiene un rol importante en la situación 
previsional de chilenas y chilenos, y el sistema de pensiones pasó a 
tener un pilar solidario y a ser un derecho social garantizado. 
 
Y los resultados están a la vista. Hoy nuestro sistema de pensiones 
solidarias beneficia a 1 millón 237 mil personas.  Pues, ahora, 6 años 
después, ha llegado la hora de profundizar este proceso. 
 
No queremos un país en que la tercera edad sea sinónimo de 
vulnerabilidad o desprotección, y donde la jubilación, en lugar de 
descanso, traiga aflicciones a las personas. 
 
Es por eso que hoy estamos convocando a un grupo de expertos 
nacionales e internacionales que estudie a fondo nuestro sistema de 
previsión social y haga una propuesta contundente respecto a cuáles 
son los cambios necesarios. 
 
Yo, para esto, quiero agradecer a la ministra Javiera Blanco, y en 
particular al subsecretario, Marcos Barraza, así como al ministro 
Alberto Arenas y todo su equipo, en lo que ha sido la identificación de 
los expertos y los términos de referencia y el trabajo en este sentido. 
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En esta comisión van a participar expertos nacionales y extranjeros 
de reconocido prestigio y de diversas sensibilidades políticas.  Esta 
comisión será presidida por David Bravo Urrutia.  Les voy a pedir que 
cuando los vaya nombrando se paren, para que la gente los conozca, 
hay varios internacionales que obviamente no están hoy día acá, 
pero van a trabajar en comisiones, en seminarios on line, con 
ponencias, etc. 
 
David Bravo Urrutia, economista, ingeniero comercial de la Pontificia 
Universidad Católica y master en Economía de la Universidad de 
Harvard. Fue fundador y director del Centro de Microdatos de la 
Universidad de Chile. Es integrante del Consejo Consultivo 
Previsional y fue miembro del Consejo Asesor Presidencial para la 
Reforma Previsional  el 2006.  
 
La comisión estará integrada también por Cecilia Albala Brevis, 
médico y especialista en salud pública, fue “profe” mía, además, 
debo decir, profesora titular de la Universidad de Chile, en el Instituto 
de Nutrición y Tecnología de Alimentos. Es experta en estudios de 
envejecimiento a nivel nacional y latinoamericano. 
 
Orazio Attanasio, doctor en Economía de la London School of 
Economics, profesor del Departamento de Economía de la  University 
College London. Ha desarrollado investigaciones  sobre ciclo de vida 
y evaluación de políticas públicas en países en desarrollo, y ha 
estudiado detalladamente el impacto de la reforma previsional en 
Chile, del 2008. 
 
Nicholas Barr, doctor en Economía de la Universidad de California, 
profesor de la London School of Economics. Es un reconocido 
experto en los sistemas de pensiones de varios países del mundo, 
incluido Chile. 
 
Fabio Bertranou Jalif, doctor en Economía de la  Universidad de  
Pittsburgh, especialista en mercado del trabajo, protección social y 
seguridad social, es oficial de la OIT en Argentina y especialista de 
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mercado laboral y protección social de esta organización, y fue 
especialista principal de seguridad social de la OIT en Chile. 
 
Hugo Cifuentes Lillo, doctor en Derecho de la Universidad 
Complutense de Madrid.  Es profesor de Derecho de la Seguridad 
Social en la Pontificia Universidad Católica de Chile y de la 
Universidad Diego Portales. Es presidente de la Comisión de 
Usuarios del Sistema de Pensiones y delegado de la Organización 
Iberoamericana de la Seguridad Social.  
 
Regina Clark Medina, abogada de la Universidad de Chile,  con 
especialización en derecho del trabajo y seguridad social. Es 
profesora de Derecho del Trabajo e integrante del Centro de 
Relaciones Laborales de la Universidad Central, y fue parte del 
Comité Asesor Presidencial para la Reforma Previsional el 2006.  
 
Martín Costabal Llona, ingeniero comercial de la Pontificia 
Universidad Católica de Chile y MBA de la Universidad de Chicago.  
Es director de empresas y miembro del Consejo Asesor Financiero 
del ministro de Hacienda. Fue miembro del Consejo Asesor 
Presidencial para la Reforma Previsional el año 2006. 
 
Carlos Díaz Vergara, ingeniero comercial de la Universidad Católica y 
master en Economía de la Universidad de California. Es presidente 
del Consejo Consultivo Previsional y especialista en economía de las 
pensiones. 
 
Christian Larraín Pizarro, ingeniero comercial de la Universidad de 
Chile y magíster en Economía de la Universidad Católica de Lovaina. 
Fue director del Sistema de Empresas Públicas y es especialista en 
reforma financiera, mercado de capitales, supervisión y regulación 
bancaria y financiera.  
 
Igal Magendzo Weinberger, doctor en Economía de la Universidad de 
California, fue gerente de Análisis Macroeconómico del Banco 
Central y asesor Macroeconómico del ministro de Hacienda, desde 
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donde participó en el Comité de Inversiones de la Superintendencia 
de Pensiones. 
 
Mario Marcel Cullell, economista, ingeniero comercial de la 
Universidad de Chile y master en Economía de la Universidad de 
Cambridge.  Es subdirector de Gobernabilidad y Desarrollo Territorial 
de la OCDE.  Así que me imagino que está en París, Mario, en este 
momento, pero va a participar activamente.  Fue presidente del 
Consejo Asesor Presidencial para la Reforma Previsional el 2006.  
 
Costas Meghir, economista, doctor por la Universidad de Manchester. 
Es profesor del Departamento de Economía de la Universidad de 
Yale, y sus áreas de investigación incluyen políticas públicas, 
economía del trabajo, retiro y pensiones. Ha realizado un estudio 
detallado del impacto de la reforma previsional de Chile del 2008. 
 
Carmelo Mesa-Lago, es profesor Emérito de Economía y Estudios 
Latinoamericanos en la Universidad de Pittsburgh. Es especialista en 
Economía de la Seguridad Social en América Latina y miembro de la 
Academia Nacional de Seguro Social. 
 
Olivia Mitchell, economista, doctorada en la Universidad de 
Wisconsin-Madison. Fue miembro de la Comisión Presidencial en 
Estados Unidos para fortalecer la seguridad social.  Es directora 
ejecutiva del Pension Research Council y directora del Boettner 
Center on Pensions and Retirement Research, de la Universidad de 
Pennsylvania.  
 
Verónica Montecinos, socióloga, doctora en Sociología de la 
Universidad  de Pittsburgh, muchas gracias por acompañarnos, ella 
viene desde Estados Unidos, profesora de Sociología en la 
Universidad de Pennsylvania e investigadora de igualdad de género, 
democracia y políticas públicas.  
 
Leokadia Oreziak, economista, profesora de la Universidad París 1 y 
académica en la Escuela de Economía de Varsovia. Especialista en 
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los campos de finanzas internacionales y los mercados financieros.  
Participó en la reforma previsional polaca del año 2011. 
 
Joakim Palme, profesor de Ciencias Políticas en el Departamento de 
Gobierno de la Universidad de Uppsala, en Suecia. Presidió la 
comisión  nombrada por el Gobierno de Suecia, dedicada a la tarea 
de elaborar un balance general para el desarrollo del bienestar social, 
que reformó las pensiones en su país.  
 
Ricardo Paredes, economista, ingeniero comercial de la Universidad 
de Chile y doctor en Economía de la Universidad de California. Es 
miembro del Consejo Consultivo Previsional y profesor de la Escuela 
de Ingeniería de la Universidad Católica de Chile. 
 
Marcela Ríos. ¿Está la Marcela?  Ah, está en Londres.  Doctora en 
Ciencia Política de la Universidad de Wisconsin-Madison. Es docente 
del Doctorado en Ciencias Sociales de la Universidad de Chile, oficial 
responsable del área Gobernabilidad Democrática del PNUD en Chile 
y consejera y directora de Comunidad Mujer.  
 
Claudia Robles, socióloga de la Pontificia Universidad Católica de 
Chile y doctora en Sociología de la Universidad de Essex, Inglaterra. 
Es especialista en políticas sociales y consultora de diversos 
organismos internacionales. Cuenta con variadas publicaciones 
sobre protección social y reducción de la pobreza en América Latina. 
 
Claudia Sanhueza, economista de la Universidad de Chile y doctora 
en Economía de la Universidad de Cambridge. Es profesora  en el 
Instituto de Políticas Públicas de la Universidad Diego Portales y 
especialista en Economía Laboral, Educación y Políticas Sociales.  
Fue integrante del Consejo Asesor Presidencial para el Trabajo y la 
Equidad, el año 2007 y 2008. 
 
Jorge Tarziján, es economista de la Universidad Católica de Chile y 
doctor en Management por la Northwestern University. Ha sido 
consultor de diversos organismos internacionales en termas 
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relacionados con sistemas de pensiones y desarrollo de mercados 
financieros.  
 
Sergio Urzúa, economista de la Universidad de Chile y doctor en 
Economía de la Universidad de Chicago. Es profesor en el 
Departamento de Economía de la  Universidad de Maryland y de la 
Pontificia Universidad Católica de Chile.  Fue miembro de la 
Comisión Presidencial para el diseño del Ingreso Ético Familiar, del 
año 2010. 
 
Andras Uthoff Botka, ingeniero comercial de la Universidad de Chile, 
doctor en Economía de la Universidad de California.  Es profesor de 
la Universidad de Chile, fue miembro del Consejo Asesor 
Presidencial para la Reforma Previsional el 2006 e integra el Consejo 
Consultivo Previsional de Chile. 
 
Como ustedes ven, tenemos una Comisión técnica de excepción, 
pero también queremos escuchar la voz de todos los actores 
sociales. Esta Comisión va a dialogar con representantes del mundo 
laboral y empresarial, Administradoras de Fondos de Pensiones, 
compañías de seguros, organismos internacionales, asociaciones de 
pensionados y expertos en la materia. Porque nosotros creemos que 
este debate no es sólo un tema de expertos, este debate nos 
incumbe a todos.  Y queremos que la  discusión sea amplia, sea 
transparente y sin temas vetados. 
 
Sé que en este trabajo podremos articular puntos de vista, 
comprendiendo que el interés último es el bien de Chile y su gente. 
 
Ellos tienen dos hitos.  El primero, en octubre del 2014 me tienen que 
presentar el estado de avance, y las propuestas y el informe final 
tendrá que  ser entregado en enero del 2015. 
 
Por lo tanto, en enero del 2015 vamos a contar con un diagnóstico 
riguroso y, sobre todo, espero yo, con propuestas concretas para 
resolver las deficiencias de nuestro sistema previsional. 
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Amigas y amigos: 
 
Hacernos cargo de las necesidades de nuestro sistema previsional 
es apostar por una patria donde las personas no teman a la 
desprotección.  Es dar tranquilidad a quienes han contribuido por 
años a nuestro desarrollo como sociedad y como país, y es 
reivindicar la idea de que nadie que trabaje, puede tener una pensión 
que lo empobrezca, en una patria justa. Y es demostrar que la 
grandeza de un país no sólo está en las grandes cifras, sino, ante 
todo, en el bienestar de cada uno de quienes habitamos este país. 
 
Muchas gracias. 
 
 

* * * * * 
 
 
 
Santiago, 29 de Abril de 2014. 
Mls.  
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Anexo 2: 

Decreto: Crea Comisión Asesora Presidencial sobre el Sistema de Pensiones.
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Anexo 3: Descripción de algunos elementos que conforman el Sistema de Pensio-
nes Chileno

El Fondo de Reserva de Fluctuación de Rentabili-
dad eran recursos del propio afiliado que servían 
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 
afiliados en caso de que la rentabilidad sea in-
ferior al mínimo exigido.  Con las modificaciones 
de estos dos factores, la eliminación del Fondo 
de Reserva de Fluctuación de Rentabilidad y la 
disminución del encaje se traspasó a los afiliados 
el riesgo de pérdidas desde las AFP.

El sistema de multifondos (creado por la Ley Nº 
19.795, de fecha 28 de febrero de 2002), corres-
ponde a la administración de 5 Fondos de Pen-
siones por parte de cada AFP, los que se dife-
rencian a partir de la proporción de su portafolio 
invertido en títulos de renta variable, lo que signi-
fica diferentes niveles de riesgo y rentabilidad. El 
Fondo A, tiene una mayor proporción de inver-
siones en renta variable, la que disminuye pro-
gresivamente en los fondos restante.  

SCOMP  es el sistema electrónico de consulta de 
ofertas de montos de pensión es un sistema elec-
trónico que permite a los futuros pensionados so-
licitar ofertas de montos de pensión, de modo de 
facilitar una decisión informada y transparente.

El bono por hijo nacido vivo es un beneficio que 
incrementa el monto de la pensión de la mujer 
a través del otorgamiento de un bono por cada 
hijo nacido vivo o adoptado.  Es un aporte es-
tatal, equivalente al 10% de 18 ingresos mínimos 
del fijado para los trabajadores mayores de 18 
años de edad y hasta los 65 años, vigente en el 
mes de nacimiento del hijo.

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

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

a trabajadores jóvenes y sus empleadores y es 
equivalente al 50% de la cotización previsional 
obligatoria (10% de la remuneración imponible 
con tope máximo de 72,3 UF), calculado sobre 
un ingreso mínimo mensual. Tanto el trabajador 
como su empleador reciben igual monto del be-
neficio; en el caso del trabajador, este beneficio 
se integra directamente en su cuenta de capita-
lización individual.  

El Fondo para  la Educación Previsional fue crea-
do con el objetivo de apoyar “financieramente 
proyectos, programas, actividades y medidas 
de promoción, educación y difusión del Sistema 
de Pensiones. 

La compensación en caso de divorcio consiste 
en el traspaso de fondos - una vez que el juez 
competente determina que existe menoscabo 
económico hacia uno de los cónyuges - desde 
la cuenta de capitalización individual del cónyu-
ge que debe compensar a la cuenta de capita-
lización individual del cónyuge compensado. La 
AFP deben traspasar los fondos ordenados por 
el juez.

La Comisión de Usuarios del Sistema de Pensio-
nes tiene como función informar a la Subsecre-
taría de Previsión Social y a otros organismos pú-
blicos del sector, sobre las evaluaciones que sus 
representados efectúen sobre el funcionamien-
to del Sistema de Pensiones y proponer estrate-
gias de educación y difusión; está integrada por 
un representante de los trabajadores, uno de los 
pensionados, uno de las instituciones públicas 
y uno de las entidades privadas del Sistema de 
Pensiones, y un académico universitario que la 
preside.  

El Consejo Consultivo Previsional tiene como fun-
ción asesorar al Ministro del Trabajo y Previsión 
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 adecuada rentabilidad y seguridad para 
éstos; la entidad está integrada por un miembro 
designado por el Presidente de la República, 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 Economía o de Economía y Admi-
nistración de las Universidades que se encuen-
tren acreditadas de conformidad a lo dispuesto 
en la Ley N° 20.129. 

Tope imponible: De acuerdo a lo establecido en 
el artículo número 16 del Decreto de Ley núme-
ro 3.500 del año 1980, el tope imponible corres-
ponde al límite que establece el monto máximo 
de la remuneración que será sujeto a cotización 
previsional. Hasta antes de la reforma del año 
2008, el tope imponible de cotización para la 
cuenta obligatoria de pensiones se había man-
tenido inalterable, esto en un contexto en el que 
las remuneraciones reales en los últimos 10 años 
anteriores a la reforma crecieron en promedio 
2.4% cada año. A partir de la reforma previsional 
del año 2008, éste es reajustado anualmente en 
función de la variación del Índice de Remunera-
ciones Reales (IRR) determinado por el Instituto 
Nacional de Estadísticas. Hoy, 4 años más tarde, 
el tope imponible ha crecido 17% llegando a 
72.3 Unidades de Fomento.

Rentabilidad Mínima Requerida: En cada mes, 
las administradoras serán responsables de que la 
rentabilidad real anualizada de los últimos 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 últimos trein-
ta y seis meses promedio de todos los fondos del 
mismo tipo, menos cuatro (dos) puntos porcen-
tuales, y b) La rentabilidad real anualizada de los 
últimos treinta y seis meses promedio de todos los 
fondos del mismo tipo, menos el valor absoluto 
del cincuenta por ciento de dicha rentabilidad.”

Abreviaciones

Pensión Básica Solidaria PBS

Aporte Previsional Solidario APS

Aporte Previsional Solidario de
Vejez

APSV

Pensión Máxima con Aporte
Solidario

PMAS

Administradoras de Fondos
de Pensiones

AFP

Pensión Asistencial PASIS

Instituto de Previsión Social IPS

Dirección de Presupuestos DIPRES
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Anexo 4: Propuestas globales de reforma analizadas por la Comisión

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

I. LA ESTRATEGIA

1. La Presidenta Michelle Bachelet le encomen-
dó a la Comisión la tarea de identificar las defi-
ciencias del actual Sistema de Pensiones y desa-
rrollar propuestas que se hagan cargo de estas. 
Ella también solicitó que estas propuestas fueran 
coherentes y sostenibles financiera, política e ins-
titucionalmente. 

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

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

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

(c)Manteniendo los incentivos esenciales de 
ahorro, inversión, y crecimiento económico. 

3. Específicamente, la propuesta cumple con el 
mandato presidencial entregado a la Comi-
sión del siguiente modo:

» Se hace cargo de la legitimidad del sistema:

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

 Posibilitando opciones de cambios más ra-
dicales en el componente de ahorro.

» Aumenta las pensiones más bajas y las tasas 
de reemplazo y al hacer aquello a través del 
pilar solidario, reduce la dispersión de las ta-
sas de reemplazo. Esta parte de la propuesta 
beneficia particularmente a las mujeres.

» Introduce una nueva cotización del emplea-
dor que va a un fondo solidario.

 A través de la combinación del financia-
miento vía impuestos y del financiamiento 

por medio de la cotización del empleador, 
la propuesta incorpora tanto transferencias 
intergeneracionales como también solida-
ridad dentro del sistema (redistribuyendo 
desde personas de altos hacia las de bajos 
ingresos).

 La propuesta es fiscalmente responsable. 
Crea un sistema que perdurará en el tiem-
po: que pagará mayores beneficios a los 
pensionados de hoy pero que también po-
drá 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. Así, el 
sistema posibilitaba la distribución del consu-
mo a lo largo del tiempo solo a quienes te-
nían densidades de cotización completas (o 
casi completas) pero no era capaz de en-
tregar beneficios adecuados y alivio a la po-
breza en el caso de pensionados que habían 
tenido ingresos bajos o registrado importantes 
lagunas de cotización a lo largo de su vida.  

5.	 En otras palabras, antes de 2008 Chile no 
tenía un Sistema de Pensiones, sino que con-
taba solamente con una parte de éste. 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 
centrales: 

 Un componente de reparto – el Sistema de 
Pensiones Solidarias financiado vía impues-
tos- provee alivio a la pobreza a las perso-
nas con un ingreso bajo o nulo al momento 
del retiro, y ofrece algún 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 cotización.
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 Un elemento de ahorro –las cuentas de capi-
talización individual- que principalmente es 
capaz de proporcionar distribución de con-
sumo a lo largo de la vida para aquellos que 
tienen densidades de contribución comple-
tas o casi completas, sumado a algo de dis-
tribución de consumo a lo largo de la vida 
para aquellos con cobertura incompleta. 

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

8.	 LA REFORMA DE 2088, SIN EMBARGO, DEJÓ 
ASPECTOS PENDIENTES. El diagnóstico de la 
Comisión identificó importantes desafíos pen-
dientes:

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

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

 Las comisiones cobradas por las AFP siguen 
siendo un problema, a pesar de las mejoras 
realizadas a través del mecanismo de lici-
tación introducido en la reforma de 2008, 
porque muchas personas no se cambian a 
las AFP con comisiones más bajas. 

 La desigualdad de género en los beneficios 
continúa siendo un problema.

 La 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 éstas 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 mañana. Esto es muy im-
portante porque un ahorro inadecuado (una 
preocupación de los gobiernos en muchos 
países) es una inquietud aun más importante 
en Chile, pues habrá menos trabajadores en 
el futuro a causa de la caída en la fertilidad, 
y más pensionados por el aumento en las ex-
pectativas de vida. 

10. Poder mantener el consumo de los pensio-
nados en períodos cada vez más largos de 
retiro dependerá, fundamentalmente, de 
que el producto crezca. Sin embargo, una 
menor fuerza laboral reducirá el crecimiento 
del producto a menos que se compense por 
otros factores. La respuesta apropiada a una 
fuerza laboral menor requiere políticas que 
hagan que cada trabajador sea más pro-
ductivo, ahora y en el futuro. Hacer aquello 
requiere sustanciales inversiones en capital 
humano (más educación y capacitación) en 
capital físico (más y mejores plantas y equi-
pamientos). 

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

 Afectan negativamente la inversión y por 
tanto dañan las perspectivas futuras de los 
trabajadores y pensionados.

 Formulan promesas –de forma no intencio-
nada- que no podrán ser cumplidas. Chile 
no debería repetir los errores de la reforma 
de 1981, que creó expectativas que no se 
podían cumplir.

12. Cualquier política que pueda reducir el 
ahorro, ejerciendo una presión a la baja so-
bre la inversión, 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 a través del gasto fiscal y de una nue-
va cotización de cargo del empleador. Al re-
ducir menos el ahorro, la propuesta A mejora 
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las perspectivas para los estándares 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 VÍA 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. Específicamente, la propuesta: 

» Fortalece los beneficios solidarios: 

 Universaliza la pensión solidaria y aumenta 
el nivel de beneficios para las personas de 
ingresos bajos y medios. De esta forma, la 
propuesta amplía la pensión solidaria, pa-
sando ésta de principalmente aliviar la po-
breza  a convertirse en un instrumento que 
incorpora un seguro y distribuye el consumo 
a lo largo de la vida. 

 Financia beneficios crecientes, en parte a 
través de una nueva cotización a cargo del 
empleador, que se destinará a un fondo so-
lidario. 

» Introduce reformas mayores al componente 
de ahorro: 

 Financia beneficios crecientes en parte a 
través de una nueva cotización de cargo 
del empleador, que se destinará a las cuen-
tas de capitalización individual. 

 Introduce una nueva AFP Estatal, con estric-
tas reglas de gobernanza, para mejorar la 
confianza en el sistema;

 Toma más acciones para reducir las comi-
siones en el sistema de AFP. 

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

 Aumenta la pensión solidaria: dado que las 
mujeres típicamente tienen densidades de 

cotización más bajas, un componente no 
contributivo mayor, las beneficia especial-
mente;

 Se comparten las contribuciones de la pa-
reja año a año;

 Equipara las edades legales de jubilación 
entre hombres y mujeres e implementa ta-
blas de mortalidad unisex. 

 Encarga a una comisión actuarial relacio-
nar las edades legales de jubilación con las 
expectativas de vida. 

II. ELEMENTOS CLAVES DE LA PROPUESTA A

II.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.

I. Fusiona la PBS y el APS en un solo beneficio 
universal, la Pensión Solidaria Universal, que 
cubre al menos al 80% de la población, utili-
zando un test de afluencia para excluir a las 
personas de mayores ingresos.

II. Incrementa el beneficio solidario en 20% 
para quienes no tienen una pensión de AFP.

III. Incrementa la Pensión Solidaria Universal 
en (por ejemplo) $200 por cada $100 de 
pensión 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 quienes postergan el acceso a los be-
neficios de retiro.

16. Financiamiento. La propuesta provee de 
nuevas fuentes de financiamiento para el pi-
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lar solidario sin dañar el ahorro. Por lo tanto, se 
crea un sistema diseñado para perdurar en el 
tiempo, es decir, uno que puede pagar ma-
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.

ii. Una nueva cotización del empleador de 2% 
de las remuneraciones hasta su límite máximo

iii. Una ampliación 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 años. 

18. Impacto sobre la pobreza en la vejez: la PBS 
original estaba focalizada en el 60% más po-
bre de los hogares y redujo la pobreza en 2 
puntos porcentuales en el grupo de 65 años y 
más. La universalización del beneficio solida-
rio, recomendada por la Comisión, reducirá 
la pobreza aún más. 

II.2. Cambios en el pilar contributivo de ahorro

19. Las secciones II.2 y II.3 describen cambios 
que mejoran la operación del componente 
de ahorro. Como se discute en la sección II.7, 
la estrategia es compatible también con re-
formas más radicales en este componente, 
incluyendo planes que permiten compartir 
más el riesgo.

20. Continuar con la cotización de cargo de los 
trabajadores de 10% de la remuneración im-
ponible pero ampliando la definición de esta 
última. 

21. Incluir una nueva cotización de 2% de car-
go del empleador destinada a la cuenta in-
dividual de pensiones, basada en una defini-
ción más amplia de remuneración imponible.

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

II.3. Cambios en el mercado de AFP

23. Establecer una AFP Estatal, que opere bajo 
las mismas reglas que las demás 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. Periódicamente, los afiliados serán automá-
ticamente asignados en el fondo por defecto 
dependiendo del grupo etario al que perte-
nezcan. Y los afiliados participarán en los me-
canismos de licitación que establezca como 
ganadora a la AFP que ofrezca las comisio-
nes más 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 número de 5 a 
3. Uno de estos fondos debería incluir una op-
ción simple de administración pasiva de fon-
dos (análogo al US Thrift Savings Plan).

27. Realizar licitaciones períodicas por los afilia-
dos en los que también participen los afiliados 
existentes.

28. Eliminar el retiro programado como una mo-
dalidad de pensión, haciendo obligatorias las 
rentas vitalicias, exceptuando los casos en 
que hay un saldo muy pequeño. Las rentas vi-
talicias deberían calcularse en base a tablas 
unisex. Se requiere discusión adicional sobre 
cómo funcionaría el sistema, en particular (a) 
si el mandato se aplicaría a toda la acumula-
ción de una persona; y (b) el rol de las rentas 
vitalicias compartidas.

II.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 países de la OCDE.

30. Mover a hombres y mujeres a edades de 
pensión legales mínimas para acceder a las 
pensiones de AFP y pensiones solidarias, ini-
cialmente estas serían de 65 años. 

31. Una comisión actuarial independiente de-
bería indexar las edades legales de jubilación 
a las expectativas de vida en el futuro. 
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II.5. Mejorar la equidad de género 

32. La sección II.5 explícitamente aborda el 
tema de género, un aspecto central del man-
dato presidencial.

33. Se deberían usar tablas de mortalidad uni-
sex para las rentas vitalicias. 

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

35. Sumar las contribuciones, financiadas vía 
impuestos a las cuentas de AFP de las perso-
nas que cuidan a niños menores y a las per-
sonas mayores107 por cada año de actividad 
de cuidado. 

II.6. Otros elementos 

36. Mejorar la densidad de contribución, a tra-
vés de una mejor fiscalización vía una unidad 
especializada del Ministerio de Trabajo, en-
cargada de esta función. 

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

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

II.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 está de acuerdo con esta idea de 
contribuir en caso de cuidado de personas mayores.

posibilitar que el sistema mantenga sus pro-
mesas de pensiones.

40. Sería 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, éste no necesariamente se tiene que 
organizar por medio del sistema de AFP sino 
que puede adoptar otras 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 públicos en Estados Unidos (Thrift Savings 
Plan), que incluye un esquema de ahorro 
simple, administrado de manera barata, 
con una administración centralizada y una 
opción por defecto (default) hacia la admi-
nistración con un fondo pasivo.

» Una pensión financiada a partir de un fondo 
soberano (Noruega es el ejemplo más 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 más radical.
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2. PROPUESTA GLOBAL B

Presentación

Esta es una propuesta que mejora del actual 
sistema de pensiones al proponer un nuevo 
contrato social de ciudadanía en la vejez, in-
corporando más solidaridad y reduciendo el de 
carácter individual. La propuesta está basada 
en los principios de la seguridad social, diversifi-
ca y comparte los riesgos inherentes a su opera-
ción, garantiza pisos dignos de protección en la 
vejez y permitirá recuperar la legitimidad de la 
previsión social.

Esta propuesta busca mejorar la cobertura y el 
nivel de las pensiones de los actuales y futuros 
pensionados, así como preservar la estabilidad 
financiera del sistema. La propuesta aborda to-
dos los aspectos del mandato de la Comisión. 
Entre ellos: (i) elevar la legitimidad social del Sis-
tema de Pensiones; (ii) reducir la excesiva ex-
posición a riesgos financieros de las personas; 
(iii) mejorar la disposición de la población para 
comprender y aceptar cambios en algunas ca-
racterísticas (parámetros) 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-
bución y elevar la densidad de cotizaciones; (vi) 
solucionar las inequidades de género que se ge-
neran con la operación del sistema; (vii) facilitar 
la inclusión de los trabajadores independientes. 
Aunque esta propuesta no elimina las cuentas 
individuales, sí enfatiza la necesidad de introdu-
cir cambios significativos en el pilar de capitali-
zación individual. Su aplicación será  gradual y  
sin que los derechos de los actuales afiliados se 
vean afectados. No verán afectados sus saldos 
en las cuentas individuales; por el contrario serán 
mejoradas sus pensiones toda vez que ese saldo 
financie una pensión que el nuevo régimen de 
seguridad social considere insuficiente, dado el 
esfuerzo contributivo 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 capitalización individual, como el 
actual pero con reformas (en la administración 
de las cotizaciones correspondientes a los tra-

mos bajos del ingreso de los trabajadores108). El 
componente de seguro social podría organizar-
se bajo la lógica de la capitalización colectiva 
con cuentas nocionales permitiendo así contar 
con un esquema que vincule el esfuerzo contri-
butivo con el nivel de las pensiones. Una presta-
ción básica no contributiva con características 
similares a la actual pensión básica solidaria for-
ma también parte del sistema logrando así tres 
pilares: pensión básica universal no contributiva 
+ seguro social + cuentas individuales.109 La in-
troducción 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-
talización queda como mecanismo obligatorio 
de ahorro para los ingresos mayores a un tope 
de los trabajadores de más altos ingresos.

Estrategia

A partir de la reforma del 2008, el actual Sistema 
de Pensiones contribuye 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 la responsabilidad fiscal y contribuye al aho-
rro financiero con 2,6 puntos del PIB (cifras de 
2013). El sistema es financiado con aportes del  
trabajador y con un aporte fiscal equivalente a 
0,7% del PIB. 

La reforma del 2008 significó 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, 
tiene una cobertura limitada, y el beneficio no 
contributivo cubre sólo a los grupos más pobres. 
Las comisiones que cobran las AFP siguen siendo 

108  En esta presentación escogimos un umbral de $350 mil 
del año 2013. Esa cifra corresponde al salario que para una 
tasa de reemplazo de 70 por ciento provee una pensión 
igual al salario mínimo, que en varios países es considerado 
cono una pensión 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 sistemas con componentes con algunas simili-
tudes a los incluidos en esta propuesta.
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muy altas. Además, 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 continúan 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 específicas, matenien-
do los actuales pilares solidarios y de capitaliza-
ción individual. Aunque la propuesta B modifica 
esos pilares, hay concordancia en varios aspec-
tos, como quedó claro en los votos de apoyo a 
una serie de las propuestas específicas de la Co-
misión. 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 rediseñar 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 capitalización

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

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

c. Apoyamos las propuestas encaminadas a re-
ducir la evasión y elusión.

d. Apoyamos la reducción de los multifondos 
de manera de acotar la toma de decisiones y 
transferencia de riesgos a las personas.

e. Apoyamos los esfuerzos por incorporar a los 
trabajadores independientes, en forma cohe-
rente con una estrategia de protección social.

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-
derar la importancia 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 
más legítimo por la ciudadanía. 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 contributivo.  

2.	 En los beneficios para suavizar el consumo, la 
propuesta B busca conciliar la lógica de los 
contratos de ahorro individual con la lógica 
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 está diseñada para que los 
afiliados aportantes y al momento de su re-
tiro no se vean enfrentados a tomar un gran 
número 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 
contributivo por parte del empleador.

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

6. La propuesta B facilitaría una mejor compren-
sión del sistema y con ello los afiliados podrían 
hacer una mejor evaluación de los cambios 
propuestos.  

 
7.	 La propuesta considera una transición gra-

dual, con pleno respeto a la opción de los afi-
liados, sólo les mejora el beneficio autofinan-
ciado con recursos contributivos y solidarios 
de la generación activa actual. 
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Dado lo anterior, surge la pregunta ¿Qué objeti-
vos se pueden lograr mejor con la propuesta de 
sistema mixto comparado con  la realización de 
ajustes a la lógica del actual sistema?

1) Para aumentos equivalentes en las pensio-
nes, la posibilidad de recurrir en menor medi-
da a ajustes fiscales vía impuestos y/o deuda 
pública. 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 situación fiscal requie-
re manejar el endeudamiento público con 
suma prudencia.

2) Otorgar legitimidad al Sistema de Pensiones 
a ojos de la población, sobre la base de un 
nuevo contrato social en torno a un verda-
dero sistema de seguridad social. La ausencia 
de legitimidad es un problema en sí 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 círculo vicioso que contribuye a 
deteriorar aún más las pensiones.

3) Mejorar la disposición a aceptar cambios 
paramétricos de parte de la población. Todo 
Sistema de Pensiones (individual o reparto) 
necesita efectuar periódicamente ajustes 
paramétricos (tasa de cotización, edad de 
jubilación, forma de vincular derechos y obli-
gaciones) para garantizar su sustentabilidad.

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

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

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

Es importante señalar que la propuesta B no al-
tera en absoluto los derechos adquiridos de los 
individuos respecto de sus ahorros en cuentas 
individuales, los cuales permanecerán 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 contributiva 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 
que equivaldría a un nuevo contrato social. 

Elementos del diagnóstico

El gráfico 1 ilustra la distribución 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 más 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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 Gráfi co 1: 

Las cotizaciones 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 sólo el 8% de esta cifra. Por cuan-
to en el sistema actual se privilegia una lógica 
de cuentas individuales, no debe sorprender 
que el sistema hoy entregue buenas pensiones 
a unos pocos y a la gran mayoría no. De hecho, 
el diagnóstico elaborado por la comisión seña-
la que aún después de incorporar los benefi cios 
del pilar solidario, el 78% de las mujeres  y 55% de 
los hombres reciben pensiones bajo la  línea de 
pobreza y  82% de las mujeres y 69% de los hom-

Fuente: Superintendencia de Pensiones

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

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

Al privilegiar destinar el aporte de los afi liados al 
ahorro fi nanciero del país mediante una lógica 
de cuentas de ahorro individuales, el sistema de 
pensiones deja a una gran mayoría, en particu-
lar las mujeres y trabajadores en empleos vul-
nerables, con pensiones de vejez insufi cientes y 
con pocos benefi cios garantizados.

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

Total Ganan menos 
$350.000 Ganan más  $350.000

Personas Ingreso Personas Ingreso Personas
Ingreso

Total <$350M >$350M

Hombres 2972093   64 % 1045023   7 % 1937070 57 % 20 % 37 %

Mujeres 2020226   36 % 1073360   8 %   946866 28 % 11 % 17 %

Total 4992319 100 % 2118383 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 so-
cial contributiva con fi nanciamiento tripartito               
(contribuciones del trabajador, del empleador 
y del Estado). Esto modifi ca parte del fi nancia-
miento contributivo, la administración de los fon-
dos previsionales y los benefi cios que otorga el 
sistema que pasarán a ser de tres tipos: benefi -
cios no contributivos en la forma de una pensión 
básica, benefi cios contributivos por parte del 
seguro social, y los benefi cios tradicionales que 
otorga el componente de capitalización admi-
nistrado por las AFP. 

Pilar de Seguridad Social: Registro de cuentas 
nacionales110 y un Fondo de Ahorro Colectivo.

1. En la 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-
rá funcionando el Sistema de Capitalización 
Individual (SCI). 

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 central (aunque no único) para defi nir los benefi cios 
que los individuos obtendrán a la hora de jubilarse.

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 
que la mitad de los flujos de ahorro financiero  
que actualmente se destinan a las cuentas 
individuales (equivalente a 1,3% del PIB) iría al 
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 elevaría signifi-
cativamente el monto de las pensiones.

4. El fondo de seguridad social se financiaría 
con la contribución del 10% de todos los co-
tizantes (con un tope de $350.000), un 3 o 4%  
de incremento en la cotización de cargo de 
los empleadores, y un 7 o 6 % de aportes fis-
cales.
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1. El fondo solidario actúa como una cáma-
ra de compensación: recauda, administra 
cuentas de los afiliados, provee servicios de 
información diaria a los afiliados y se encarga 
de  proveer los nuevos beneficios a los afilia-
dos. Utiliza mecanismos tradicionales y nuevos 
de recaudación para facilitar el aporte de 
trabajadores independientes. Estas funciones 
podrían ser adscritas al Instituto de Previsión 
Social.

2.	
a. El fondo recauda la contribución del em-

pleador y el 10% de los afiliados y asigna 
mensualmente estos aportes a los dos siste-
mas contributivos (seguro social y capitali-
zación):

i. por los primeros $350.000 de ingresos labo-
rales imponibles la parte del trabajador y 
los aportes pareados (Estado - emplea-
dor) a un sistema de cuentas nocionales 
(SRNC), 

ii. por sobre los $ 350.000 de ingresos labora-
les imponibles la contribución del trabaja-
dor  a la AFP seleccionada (SCI); 

b. Las cotizaciones al SRNC mas la contribu-
ción solidaria de empleadores y el Estado 
alimentan una cuenta colectiva del seguro 
social que se administra con los mismos cri-
terios del actual Fondo de Reserva de Pen-
siones del Ministerio de Hacienda.

c. Ambos esquemas se basan en cuentas 
individuales. La tasa de retorno del com-
ponente nocional se basa en el aumento 
del salario promedio cubierto, y un ajuste 
actuarial orientado a garantizar la sosteni-
bilidad financiera del sistema. La tasa de 
retorno del componente de capitalización 
corresponde a la tasa del Fondo de la AFP 
correspondiente. 

Pilar de Seguridad Social: Nueva modalidad de 
beneficios  (ver ejemplo en Cuadro 2)

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

2. Si el valor de la pensión de la cuenta de se-
guridad social en el esquema nocional es in-

ferior a 75 por ciento del salario mínimo, se uti-
liza el saldo acumulado en el Fondo colectivo 
para duplicarla hasta ese tope (75 por ciento 
del salario mínimo). 

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

4. El tope igual a 75 por ciento del salario míni-
mo se aplica a los fondos pareados. La lógica es 
que si se toma el 75% del salario mínimo más la 
actual pensión básica solidaria (que representa 
hoy 25 por ciento del salario mínimo) se obtiene 
el salario mínimo. La garantía de una pensión 
similar al salario mínimo dependerá del compor-
tamiento contributivo de cada cotizante.

En resumen, este nuevo pilar solidario sigue una 
lógica de seguro social que podría organizarse 
como un esquema de capitalización colectiva 
y cuentas nocionales financiado con contribu-
ciones de los empleadores y asistido por recursos 
tributarios. Reemplaza al Aporte Previsional Soli-
dario (APS) actual.

El Cuadro 2 representa un ejemplo de la asig-
nación del beneficio solidario que premia el 
esfuerzo  contributivo. Estos recursos pareados 
con fines solidarios pueden tener una lógica 
distributiva distinta a la que se coloca en el 
ejemplo y en casos diferenciada para hombres 
y mujeres de distintos niveles de ingresos sala-
riales.

1. La Columna 2 del Cuadro representa la pen-
sión financiada por la cuenta de seguridad 
social en la forma de una renta vitalicia a par-
tir del saldo de la cuenta nocional. 

2. A este valor se le agrega la PBS de la colum-
na 3 del Cuadro 2.

3.	 El pareo que representa el aporte solidario es 
el que se computa en las columnas  4 y 5 del 
Cuadro 2.
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 Cuadro 2: Ejemplo de fondos pareados para valores autofinanciados de beneficiarios
pertenecientes a familias del 80 por ciento más pobres.

FONDOS PAREADOS

INGRESO PENSION
AUTOFINANCIADA

PRNC

PBS RELACION COMPLE-
MENTO

SUB-
TOTAL

PENSION
FINAL

TASA 
REEMPLAZO

30 años

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*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*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

454.122 200.000 100.000 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 años, con rentabilidades de 4,5% en el período de acumulación y de 3,5% 
en el período de desacumulación. También supone que todos los individuos pertenecen a familias del 80% más 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 mas 
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 
pensión, a partir del saldo acumulado y la ex-
pectativa de vida a la edad de retiro. Es un 
criterio de contribuciones definidas.

 
a. Quien cotiza por ingresos mayores a $ 350 

mil  

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

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

ii.	Eventualmente podría recibir un peque-
ño complemento por fondos pareados. 

iii. Por sus ingresos aportados al SCI recibe 
su pensión de la AFP. 

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

En resumen, según criterios de elegibilidad reci-
biría la PBS, la pensión del seguro social (fondo 
solidario) y la pensión 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 pensión es menor a 75 por ciento 
del salario mínimo se le parea hasta ese 
valor y se le suma la PBS
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iii. La PBS si pertenece al 80 por ciento más 
pobre.

 
2.	El sistema transfiere aportes solidarios progre-

sivamente hacia los sectores de más bajos 
ingreso quienes obtienen  tasas de reempla-
zo implícitas muy superiores  por sus esfuerzos 
contributivos (Columna 8 y 9). Según cálculos 
actuariales a partir de la estructura del coti-
zaciones del cuadro 1 se privilegia preferen-
temente 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 y la renta 
vitalicia del SCI. Dependiendo de las rentabi-
lidades obtenidas, es posible que reciban un 
pequeño complemento correspondiente al 
pareo. De pertenecer al 80 por ciento de las 
familias más pobres, también recibe la PBS.   

En la fase contributiva,

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

2.	 El afiliado de bajos ingresos no debe ocu-
parse de administrar su cuenta y es continua-
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 cotización de las mujeres, pro-
ducto de sus trayectorias laborales más acota-
das e irregulares, transfiriendo aportes solidarios 
a sus cuentas financiados a través del fondo de 
seguridad social. Con ello, se asegura un piso bá-
sico de pensión en la vejez por la vía contributiva, 
complementado con la pensión básica solidaria. 

Factores críticos 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 
separación en dos mitades: las contribucio-

nes que van al componente solidario (SRNC) 
de las que van a las AFP (SCI).  Para fines de 
la presentación un nivel de corte de $ 350 mil 
deja la mitad del flujo de ahorro en las AFP y la 
otra mitad en el sistema de ahorro colectivo. 
Actualización de ese nivel de ingreso de ma-
nera que esté indexado a la mediana de los 
ingresos de los trabajadores. El punto de cor-
te debe quedar legalmente institucionalizado 
para garantizar que siempre el sistema sepa-
rará 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-
tribuciones de trabajadores, empleadores y 
Fisco), únicamente 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 institución a cargo del sistema (cámara 
de compensación, registro de cuentas, infor-
mación, rentas vitalicias y que podría ser el 
IPS) debe tener autonomía e independencia. 
Esta institucionalidad de administración del 
fondo solidario debe preocuparse de efec-
tuar los cálculos 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 distribución siempre esté en torno 
al 50% / 50%.

4. Establecer la forma de asignación del 
“match” (parear) para cada beneficio finan-
ciado con aporte personal (“pensión autofi-
nanciada”) con una contribución financiada 
con recursos provenientes de las contribucio-
nes de los empleadores y recursos fiscales. 
Con esta propuesta podría doblarse la pen-
sión que resultaría si solo fuera autofinancia-
da. Este incremento podría otorgarse hasta 
un 75 % del Salario Mínimo.

5. Los beneficiarios pertenecientes a los prime-
ros cuatro quintiles (80% de las familias más 
pobres) recibirán en adición la PBS en adición 
al beneficio anterior.

6. La administración centralizadamente permi-
tiría costos más bajos (por ejemplo, Suecia tie-
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ne costos de 0,41 % del salario). No obstante 
se requiere de una nueva institución que pue-
de construirse a partir de la establecida por la 
reforma de 2008.

7. En materia de ahorro financiero destinado a la 
intermediación 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 utili-
za para mejorar las actuales pensiones se ad-
ministra en el Fondo de Reserva de Pensiones 
como ahorro financiero para su intermedia-
ción.  Se trata de aproximadamente un 1,3% 
del PIB que iría a un fondo solidario de pen-
siones, el cual respecto de sus excedentes de 
ahorro seguiría administrándose en forma simi-
lar al actual fondo de reserva de pensiones.

Conclusiones:

Nuestra Propuesta marca un nuevo contrato social de ciudadanía en la vejez. Restaura la la legitimi-
dad ciudadana en el sistema al: (i) Cimentar piso de protección social con un umbral de sufi ciencia 
para los ingresos en la vejez: (ii) introducir solidaridad endógena en el sistema; (iii) instaurar una lógi-
ca redistributiva intra e inter-generacional e inter-género; y (v) construir un seguro social con lógica 
de derechos: fondo solidario para garantizar ingresos en la vejez a las personas de menores ingresos

Todo ello, sobre la base de un fi nanciamiento sostenible en el largo plazo y sin afectar los actuales 
derechos adquiridos por los ahorros de las personas en sus cuentas de capitalización 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 impuesto gene-
rales de 0,27 % del PIB  para expandir la co-
bertura de la PBS hasta 80 por ciento. 

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

PBS  

II. 20 % de aumento en la Pensión Básica So-
lidaria

c. Horizonte de cambios: aprobación de refor-
ma legal y gradualidad según disponibilidad 
recursos

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

2. Cambios en el pilar de AFP

a. Ingresos: 

a. Las personas quienes ganan menos de  $350 
M y los que ganan más 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-
ción en la forma de rentas vitalicias según 
propuestas especificas   

b. Se suman a la PBS y a la PRNC para quienes 
pertenecen al 80 % de los  más pobre

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

3. Otros Cambios Creación 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) según fórmula 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 contribu-
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. Administración de cuentas nocionales

a. Se llevan cuentas de registro nocional para 
estimar futuras pensiones, y estudios actua-
riales
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3. PROPUESTA GLOBAL C: Reconstruyendo el Sistema Público 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 EXPLÍCITAS 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-
LE14, Responsible for this bid: Undersecretary of 
Social Security, Ministry of Labor—Undersecretary 
of Social Security)

1. Antecedentes  

Las opiniones expresadas durante las audiencias 
públicas (realizadas el año 2014 por la Comi-
sión 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 diseño de una reforma de pen-
siones. El sistema de AFP es visto como ilegítimo 
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-
ción y significa pobreza para sus pensionados. 
La encuesta realizada a más de 22.000 personas 
muestra que el 91% dice que el sistema no en-
trega pensiones decentes, el 92% no aprueba a 
las AFP.111 

El sistema de capitalización individual fracasó 
porque no fue diseñado 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 afiliados. El riesgo de pérdida de los fondos 
es tomado casi exclusivamente por sus contri-
buyentes. En más de 30 años desde su existen-
cia, las AFP muestran que aquellos que se retiran 
ahora serán mucho más pobres que aquellos 
que lo hicieron en el sistema antiguo. A pesar del 
proceso de alto crecimiento económico, y la tri-
plicación del PIB, las pensiones han caído a un 
tercio de los salarios promedios.

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

2. Objetivos generales y específicos de 
la reforma propuesta

Los objetivos generales de la reforma propuesta 
son:

» Abordar el problema actual más apremiante: 
Bajas pensiones contributivas

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

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

Los objetivos específicos de la reformas es al-
canzar un aumento sustancial de las pensiones, 
y una reducción en la edad efectiva de jubi-
lación, especialmente la de las mujeres, junto 
con terminar con los subsidios fiscales directos 
e indirectos a las pensiones contributivas, y re-
duciendo la proporción de pensiones no contri-
butivas mientras se incrementa el monto de las 
más bajas. Para alcanzar todo esto, la propuesta 
asume que todos los afiliados del sistema actual 
de las AFP son transferidos al esquema público 
de reparto, con sus contribuciones y fondos, a 
cambio de una pensión 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. Diseño
La propuesta está diseñada en concordancia 
con, por un lado, proyecciones conservadoras 
del crecimiento de la población, número de co-
tizantes, Producto Interno Bruto (PIB), salarios, y 
rendimiento de los fondos, todos los cuales están 
interrelacionados, y se determinan mutuamen-
te, en una relación definida, calculada con un 
modelo de regresión. Por otro lado, el número 
futuro de jubilados está calculado con precisión, 
con un método actuarial, en base números co-
nocidos, edades actuales, y tasas de mortalidad 
y de invalidez de los afiliados al sistema de AFP. 
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La edad de jubilación, el aumento inicial de las 
pensiones promedios, y la proporción de adultos 
mayores beneficiarios del sistema no contributi-
vo, son considerados como parámetros princi-
pales; aumentos en los salarios y pensiones pro-
medios, y rendimiento de los fondos, se asumen 
iguales al crecimiento del PIB. Con esta informa-
ción, el modelo calcula flujo de dinero anuales, 
egresos de dinero y el valor resultante del fondo 
de pensiones, ajustando los parámetros para 
asegurar un valor positivo del último.

Todos los cálculos se replican para un Sistema 
de capitalización alternativo, administrado por 
el Estado a un costo cero, lo que implica que las 
AFP privadas desaparecerían y todas las contri-
buciones irían a un fondo, sin costo de adminis-
tración o de invalidez. Todo esto se realiza con 
las mismas proyecciones de población, contri-
buyentes, PIB y salarios, y los mismos parámetros 
de edad de retiro, tasa de contribución, propor-
ción de adultos mayores en el sistema no contri-
butivo. Los cálculos de las futuras pensiones del 
esquema de capitalización 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 retiro y las expectativas 
de vida en ese momento. 

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

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

Este modelo está basado en proyección conser-
vadora de crecimiento de la población CELADE 
2010 (19,4 millones de habitantes en 2100), con 
cero inmigración considerada. 

El número de contribuyentes es estimado como 
una proporción creciente- que es consistente con 
el rápido crecimiento en las tasas de participa-
ción, y, al mismo tiempo, en la proporción de em-
pleo asalariado, en economías emergentes- de 
la población en edad de trabajar, que a su vez 
depende de supuestos paramétricos en la edad 

de jubilación. La proporción paramétrica de los 
contribuyentes en la población en edad activa 
se ajusta para asegurar que las tasas de creci-
miento implícitas del PIB sean conservadoras.

La proyección del modelo se ajusta al ratio de 
contribuyentes a la población en edad de tra-
bajar, para asegurar tasas conservadoras de 
crecimiento (1.3 a 1.4 por ciento anual) en el nú-
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 número de 
contribuyentes, de acuerdo con la fórmula de 
regresión anteriormente mencionada, y creci-
miento en otras variables mencionadas se asu-
men iguales al crecimiento del PIB.

Para alcanzar estas tasas de crecimiento eco-
nómico, utilizando las proyecciones poblaciones 
conservadoras utilizadas en este modelo, la tasa 
de contribuyentes en relación a la población 
en edad de trabajar 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 años. Estos últimos representan al 
95% de población activa de esa cohorte de 
edad. En relación a este punto, es interesante 
destacar que entre los afiliados que se unieron al 
sistema de AFP cuando este fue instaurado y que 
se cambiaron del sistema de reparto antiguo y 
cuyos trabajos eran relativamente menos preca-
rios, la proporción de contribuyentes en relación 
a los afiliados superaba el 75% en el año 1985. 

Se debe mencionar que el supuesto usado para 
los niveles de salario también es conservador, 
porque se asume que estos van a aumentar al 
mismo nivel que el PIB, lo que implica que no va 
a haber mejoras en la distribución del ingreso, lo 
que actualmente es muy injusto para los asala-
riados, puesto que ellos reciben menos del 35% 
del PIB (2007). Parece razonable asumir que esto 
cambiará en los siguientes años, a medida que 
el país continúe su proceso de democratización, 
y los salarios promedio debieran crecer a un rit-
mo más rápido que el PIB por un buen rato, sin 
embargo esto no se considera en el modelo. 

Pensionados

Por otro lado, el modelo estima el número de be-
neficiarios, basado en el número actual de jubila-
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dos, y el número de afiliados activos del sistema de 
AFP. Lo último, que está disponible para edades 
15 en adelantes, es de hecho un censo bastan-
te preciso de la población activa total, dado que 
cada individuo se identifica con su propio número 
de ID (RUT), sexo, edad, y ahorros en su cuenta de 
fondos de pensión individual, y la actividad de las 
cuentas es chequeada todos los meses.

El número de afiliados en las cohortes entre las 
edades de 35 a 55 ya son casi equivalentes al 
número total de personas en la población total 
de la misma edad (98% en el caso del cohorte 
entre 35-45 años de edad), evidentemente para 
ambos sexos. Los cohortes más jóvenes son más 
pequeños, porque entran de manera gradual a 
la fuerza laboral asalariada, hasta que casi to-
das las personas de 35 años 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-
queada todos lo meses hasta su retiro o invali-
dez, después del cual son reclasificados en una 
categoría pasiva apropiada, y continúan siendo 
chequeados mensualmente, hasta su muerte; 
las tasas de afiliación de las generaciones más 
jóvenes son bien conocidas, y los ajustes en sus 
números son fáciles de considerar, como se hizo 
en el modelo. 

Los actuales cohortes más viejas son también 
más pequeños, porque corresponden a afiliados 
tempranos al sistema de AFP,  muchos de los cua-
les se transfirieron del antiguo sistema público de 
pensiones, generalmente de manera obligada 
en los 1980s. Sin embargo, mientras se retiran y 
las generaciones –que se vuelven cada vez más 
grandes- avanzan en edad, el número total de 
afiliados representará prontamente el total de la 
población en edad de trabajar, una vez realiza-
do el ajuste en las cohortes más jóvenes.

La información antes mencionada, ajustada por 
las tablas de mortalidad e invalidez publicadas, 
resultan en una estimación precisa de los cohor-
tes anuales de nuevos pensionados, hasta bien 
entrada la mitad del presente siglo, dependien-
do de las edades de jubilación paramétricas.

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

de la proporción paramétrica que es atendida 
por el sistema público no contributivo, el exceso 
se transfiere al último. 

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

Cálculos y criterios de sostenibilidad

La propuesta se sostiene por un Modelo de pro-
yección, basado en las estimaciones descritas 
anteriormente del número de contribuyentes, 
que, a su vez, están basados en estadísticas 
de la población y el PIB, y el número de afilia-
dos activos por edad, y jubilados del sistema de 
AFP. Los parámetros principales del modelo son: 
1) aumento inicial del promedio de pensiones, 
para todos los jubilados actuales, más los afilia-
dos activos que han alcanzado o superado la 
edad de jubilación, 2) edad legal de jubilación, 
3) tasas de cotización como porcentajes de los 
salarios, 4) porcentaje de población de terce-
ra edad atendida por el esquema público y no 
contributivo. El criterio de sostenibilidad fiscal y 
financiera del modelo es que el valor final del 
fondo de pensiones debería 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 superávits y déficits son transferidos, 
o cubiertos, por el fondo de pensiones, que tie-
ne un rendimiento equivalente al crecimiento 
del PIB. Los flujos monetarios son estimados para 
cada año, multiplicando el número de cotizan-
tes con la tasa paramétrica de cotización, y el 
salario promedio, que también crece a la 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 número estimado de 
contribuyentes, con la fórmula de regresión an-
tes mencionada. El número de contribuyentes, 
y el consecuente crecimiento del PIB, depende 
de los supuestos paramétricos de la edad de 
jubilación, dado que los últimos son calculados 
como la proporción paramétrica de la pobla-
ción en edad de trabajar.
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Durante las primeras décadas, los pagos de las 
compañías de seguro a jubilados que han con-
tratado pensiones con ellos, son considerados 
un ingreso en el modelo. Estos pagos deberían 
continuar hasta que los beneficiarios fallezcan, 
porque el monto completo de sus fondos de 
pensiones fue apropiado por adelantado por las 
compañías de seguros.
 
Los egresos monetarios se calculan multiplican-
do el número de pensionados por el promedio 
de pensiones, incluyendo aquellas entregadas 
por las compañías de seguro. Lo último se pre-
dice de manera precisa por la base de datos 
de afiliados pasivos y activos de las AFP, y ajus-
tando de acuerdo con las edades paramétricas 
de jubilación de hombres y mujeres. El número 
total de jubilados se chequea con el total de 
personas por sobre la edad paramétrica de ju-
bilación, y la proporción paramétrica de pensio-
nados cubiertos con pensiones no contributivas. 
Los eventuales excesos se transfieren al sistema 
no contributivo de pensiones. Los promedios 
de pensiones se calculan para todos los años, 
como el promedio del año anterior aumentado 
por la tasa de crecimiento del PIB, empezando 
por el promedio de pensiones en diciembre de 
2013, una vez aplicado el aumento paramétrico 
inicial. 

Los subsidios fiscales directos al sistema de AFP, 
tales como los “bonos de reconocimiento”, y el 
“aporte previsional solidario”, y otros, se termi-
nan durante el primer año 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 año, sin contar con los 
créditos tributarios para los “aportes previsiona-
les voluntarios” para altos ingresos, que son con-
siderables.

Por otro lado, el número de pensiones no con-
tributivas, incluyendo la “Pensión Básica Solida-
ria” y pensiones del antiguo sistema de reparto 
y otros, 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 año. Todo este gasto 
fiscal se reduce drásticamente a  la mitad, a un 2 

por ciento del PIB, durante el primer año del nue-
vo sistema de reparto (2014), dado que todos los 
subsidios directos e indirectos a las pensiones de 
AFP se terminan.

Durante los años siguientes, el aumento impor-
tante en el número de pensiones contributivas 
permite una reducción continua en el número 
de pensiones no contributivas, con la conse-
cuente reducción 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 jubilación, 
tasas de cotización, y proporción 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 más po-
bres. Esto puede lograrse incluso con un valor 
promedio constante de las pensiones no con-
tributivas, porque la proporción 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 mayoría de los 
últimos fallecerán. Como el valor promedio de lo 
primero ($87.000 mensual) es menor que el últi-
mo ($228.000), el reemplazo gradual de uno por 
el otro, permite un aumento considerable en las 
pensiones más 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 año), se de-
bería usar para proveer un aumento inicial en 
“Pensionas Básicas 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 
pensión debería aumentar las pensiones contri-
butivas mínimas, las cuales deberían duplicar el 
nivel actual. 

El modelo también calcula las pensiones que 
pueden ser pagadas por el actual esquema de 
capitalización, administrado por el Estado a un 
costo cero, para cada escenario de número de 
contribuyentes, crecimiento del PIB, salarios pro-
medio, tasas de cotización, edades de retiro y 
proporción de personas mayores que están en el 
sistema no contributivo. El cálculo se realiza de-
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vengando el promedio conocido de los ahorros 
para los individuos en cada cohorte de edad en 
Diciembre de 2013, por el número de años has-
ta la edad de jubilación, y el rendimiento de los 
fondos de pensiones. 

Además, 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 
cotización para cada año, devengado para la 
misma rentabilidad. El fondo acumulado al retiro 
es entonces dividido por el número promedio de 
meses que cada cohorte tiene como expecta-
tiva de vida, el fondo remanente se ajusta a la 
rentabilidad del fondo de pensiones de manera 
de recibir una pensión igual todo el tiempo. 

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

Aún bajo estos supuestos bastante favorables, es 
importante confirmar que incluso en escenarios 
en donde se aumentan las tasas de cotización 
y edades de retiro de forma significativa, el va-
lor promedio de pensiones financiado por una 
capitalización individual termina estando en el 
rango de 20 por ciento de los salarios promedios 
en el año 2052, incluso más bajo que el 32 por 
ciento de tasa 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 
reparto como un eventual Sistema de capitali-
zación administrado por el Estado a costo cero, 
el modelo calcula el costo fiscal de las pensio-
nes civiles. Para el sistema de capitalización 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 número de 
pensionados multiplicado por el valor promedio 

de las pensiones en diciembre 2013 sumado a, 
por el otro lado, el producto del número multi-
plicado por las pensiones auto-financiadas de 
las nuevas cohortes sucesivas. Lo anterior inclu-
ye subsidios directos, los cuales se incluyen en 
el cálculo 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 superávit o déficit, transferi-
do o retirado del fondo de pensión, tanto para 
el sistema de reparto como para el sistema al-
ternativo de capitalización administrado por el 
Estado a costo cero. Los resultados acumulados 
son presentados como porcentaje del PIB 2013. 

3.3. Mecanismo de Transición

No hay necesidad de ningún mecanismo espe-
cífico de transición.

4. Resultados esperados

Los resultados del modelo de proyección 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 eliminación inmediata de todos los 
subsidios monetarias directos e indirectos a las 
pensiones contributivos provenientes del sistema 
de reparto y una rápida reducción de personas 
mayores en el sistema no contributivo. 

En ambos escenarios se fijan edades de retiro 
y bajas tasas de contribución, aun a costas de 
una reducción severa en el gasto fiscal de las 
pensiones no contributivas, y un valor final más 
bajo del fondo de pensión. Ambos escenarios 
asumen que la proporción de personas mayores 
que tienen acceso al sistema público 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 jubila-
ción (65/60) no se modifica y se mantendrá en 
el nivel actual (diciembre 2014). En el segundo 
escenario se aumentará gradualmente sola-
mente por dos años a partir de 2030. La tasa de 
contribución se mantendrá al actual 12,6% de 
los salarios hasta 2035 en el primer escenario y 
en el segundo, se mantendrá a ese nivel hasta 
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 Tabla 1: Escenarios de reforma de pensiones - Resumen

Nuevo sistema publico de reparto reemplaza el sistema de AFP en 2014 Aumento en pensión inicial

75% 100%

Edad de retiro H/M en 2052 65 60 67 62
Tasa de cotización en  2014 / 2052 12,7% 24,6% 12,7% 24,6%
Tasa de remplazo del Sistema de Reparto  (Pensión promedio / Salario 
promedio) en 2014 / 2052

56% 56% 64% 64%

AFP estatal alternativa con costo cero y sin subvenciones directas, pensio-
nes autofinanciadas, tasa de reemplazo en 2014/2052

27% 21% 27% 24%

Cobertura de Pensión Solidaria no contributiva, incluyendo solidaridad y 
antiguo sistema de reparto en 2014/2015 (% de tercera edad)

63% 40% 63% 40%

No contributivo, “solidario” y antiguo sistema de reparto en 2014/2015 
(millones de pensiones) 

1,4 2,1 1,4 1,9

Gasto Fiscal en pensiones civiles con el Nuevo Sistema de reparto en 2013/ 
2052 (% of GDP) 

3,9% 1,9% 3,9% 1,7%

Valor actual del gasto fiscal en pensiones civiles, con la misma tasa de 
reemplazo acumulada 2014-2052 (% de 2013 PIB) con: nuevo sistema de 
reparto/ AFP estatal a costo cero 

72% 495% 67% 540%

Valor actual  del superávit transferido al mercado financiero, acumulado des-
de 1982 a 2052, con: nuevo sistema de reparto / AFP estatal con costo cero

4% 249% 4% 281%

Valor del fondo de pensión en 2013 / 2052 (billones de pesos ) 84,4 16,4 84,4 13,8
Incremento del número de contribuyentes (% anual) 1,24% 1,36%
PIB implícito, salario medio y la pensión, 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, Subsecretaría de Seguridad Social, Basado en la Superintendencia de Pensiones, Banco Central, CELADE, UNDESA, WB

2031. Todas las cifras monetarios son expresadas 
en pesos chilenos a diciembre de 2013. 

Los resultados de las proyecciones se presentan 
para el año 2052, porque hasta ese año todas las 
estimaciones poblaciones de CELADE son simila-
res. Tal como ya se dijo, todas las estimaciones 
poblaciones son conservadoras, especialmente 
aquellas que se hacen para la segunda mitad 
del siglo, porque consideran inmigración cero. 
Sin embargo, todos los resultados para cada 
escenario, se estiman hasta el último año en el 
cual se pueden calcular el número 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 utilizado. 

Todos los escenarios asumen que todos los afi-
liados que han pasado la edad legal de retiro a 
Diciembre de 2014, se retiran ese mismo mes, lo 
que implica una reducción inicial en las edades 
de retiro efectivas desde la edad promedio de 
retiro efectiva de 70 años para mujeres y hom-
bres, estimada por la OCDE, a la edad legal de 
retiro actual de 60 a 65 años, respectivamente. 
Todos los escenarios, también, asumen un impor-

tante decrecimiento en los promedios de pen-
siones iniciales. Igualmente, todos los escenarios 
asumen que los subsidios fiscales directos e indi-
rectos a las pensiones contributivas de reparto se 
terminan desde un principio. 

De forma alternativa, para todos 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 capitalización completamente administrado 
por el Estado a costo cero (ya no por las AFP pri-
vadas que cobran una comisión). Considerando 
este escenario, el modelo calcula  el costo fiscal 
resultante 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 capitalización, 
al mismo nivel que el sistema de reparto llegaría 
y la expansión en las pensiones no contributivas, 
la cual es igual para ambos sistemas, porque de-
pende de la proporción de personas mayores 
que se encuentren en el sistema. Por el otro lado, 
el modelo calcula el superávit líquido que ambos 
sistemas transfieren al mercado financiero. 

Los resultados se resumen en la tabla 1 y 2. 



Informe Final204

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 afiliados 
mayores a la edad legal de jubilación de 60 para 
mujeres y 65 años para hombres, en Diciembre 
2014, efectivamente se retiran ese mes, con el 
mismo monto de pensión promedio de $183.212 
a Diciembre 2013. Esto significa a los 676.836 
pensionados en el sistema de AFP  a diciembre 
de 2013 se suman 291.736 pensionados, o 38% 
y una reducción de la edad legal de jubilación 
de 10 años para mujeres y 5 años para hombres, 
de los promedios actuales de 70 años, 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 jubilación para 
mujeres y hombres, por lo que estas continúan 
siendo 60 y 65 años, 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 afiliados mayores a la edad 
legal de jubilación, como se mencionó. La pen-
sión 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 remplazo de las pensiones prome-
dio se aumenta de 32 por ciento  respecto a los  
salarios promedio de los contribuyentes, en Di-

 Tabla 2: Escenarios de reforma de pensiones  – Tasa de cotización y edad de retiro
(Nuevo Sistema público de reparto reemplaza AFP en 2014) 

Escenario
(Aumento de Pensiones Iniciales) 

Tasa de cotización Edad de jubilación 

Periodo Tasa Periodo Edad (H/M)

75%
2014-2034 12,6%

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

100%

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

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

2040-2068 67/62

Fuente: CENDA basado en el Ministerio del Trabajo, Subsecretaría de Previsión Social, basado en la Superintendencia de Pen-
siones, Banco Central, CELADE, UNDESA, WB 

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

En este escenario, la tasa de cotización 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 sa-
larios, para balancear los flujos de dinero hasta 
2052. El valor del fondo de pensiones se reduce 
de 84,4 trillones de pesos chilenos a diciembre 
2013 a 16,4 trillones en 2052. 

En este escenario, que no considera aumentos 
en la edad legal de jubilación, cotizantes cre-
cen en una tasa promedio de 1,24% al año, y 
el PIB – que se estima en el modelo, basado en 
el número de contribuyentes, por la fórmula de 
regresión descrita más arriba-, crece a una tasa 
promedio de 1,3 por ciento al año, 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 
capitalización 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, sería capaz 
de financiar las tasas de reemplazo de 27% del 
salario promedio en 2014 y 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 pensiones 
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promedio para todos los jubilados en Diciembre 
de 2014, lo que incluye a todos los afiliados ma-
yores a la edad legal de jubilación, como ya se 
ha mencionado. Las pensiones promedio ini-
ciales aumentan de $183.212 a $371.637, y lue-
go aumentan anualmente a la misma tasa del 
crecimiento del PIB, hasta alcanzar los $635.564 
en 2052. Los salarios también crecen a la mis-
ma tasa del 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 sa-
larios de contribuyentes, en Diciembre 2013, a un  
64 por ciento en Diciembre 2014, y se mantienen 
en este nivel.

Edades de jubilación no cambian hasta 2029, y 
aumentan el 2030 de 61 a 66 años para mujeres 
y hombres, respectivamente, hasta 2039, y luego 
aumentan otra vez, a 62 y 67 años, para mujeres 
y hombres, respectivamente.

Las tasas de cotización 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 cotización 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 pequeño 
aumento de la edad legal de jubilación, los coti-
zantes crecen en promedio a una tasa de 1,36% 
al año, y el PIB –que se estima en el modelo, ba-
sado en el número de contribuyentes, por la fór-
mula de regresión descrita más arriba-, crece en 
una tasa promedio de 1,42 por ciento al año, a 
la misma tasa de salarios, pensiones y rendimien-
to de los fondos de pensiones.

Bajo el mismo supuesto de total de contribucio-
nes anuales, a partir de un eventual esquema 
alternativo de capitalización,  podría 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 distribución del ingreso, y reducciones 
de pobreza en la tercera edad. 

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 compañías de seguro, y se 
transfirieron en mayor manera a grandes compa-
ñías, son usados en esta propuesta para aumentar 
pensiones. Esto implica una transferencia inmedia-
ta de esta suma, que es equivalente aproximada-
mente a un 3,5 por ciento del PIB; de  las grandes 
compañías a los trabajadores, con un impacto 
consecuente en la distribución 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, ascendió a 56%  
del PIB de este último año, lo que significa que la 
privatización de las pensiones se ha traducido en 
una transferencia neta al sistema financiero, de 
los salarios y de subsidios estatales equivalentes 
a más de la mitad del PIB del 2013.

Finalizar este sistema y su reemplazarlo por un es-
quema de reparto, con un reducción moderada 
del fondo de pensiones acumulado, da como 
resultado una reducción de la transferencia ne-
tas acumulada, el valor actual del cual, acumu-
lado de 1982 a 2052, se reduce en un 4% del PIB 
en 2013 en los escenarios “sugeridos”. 

En comparación, una eventual continuación de 
un esquema de capitalización, incluso bajo una 
administración estatal con coste cero, se tradu-
ce en un incremento continuado en las transfe-
rencias de los ingresos hacia el mercado finan-
ciero, el valor actual   acumulado 1982-2052 del 
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-
quema de pensiones de capitalización es con-
siderable -el valor actual de los cuales acumuló 
hasta 2052, es más o menos el equivalente a tres 
veces 2.013 PIB-, una cada vez mayor, transfe-
rencia de fondos desde de la mano de obra a 
las grandes empresas, sobre todo a la industria 
financiera. El término de este mecanismo es una 
de las herramientas más poderosas para mejorar 
la distribución del ingreso.



Informe Final206

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 rápida reducción de la proporción de 
adultos mayores en el sistema público no 
contributivo, y consecuentemente la reduc-
ción fiscal del gasto en este ámbito, lo que 
actualmente representa un 2,1 por ciento del 
PIB (2013). En los escenarios analizados, este 
número se reduce en un rango de 1,6 a 1,9% 
del PIB en 2020.

Sumando ambos ítems, 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 reducción total de 2,2 a 2,3 por ciento 
del PIB por año.

Las cifras mencionadas se consideran como es-
cenarios “sugeridos”; en donde la proporción de 
adultos mayores que se mantienen en el sistema 
público 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 
proporción se reduce sólo 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 
sólo un 0,7% del PIB anual en 2052, una reduc-
ción total de 3,2 del PIB anual.  

Se podría suponer que el Estado va a gastar los 
ahorros en educación –solamente los subsidios 
directos son el equivalente del costo de la gra-
tuidad en la educación superior- o de otras po-
líticas sociales relacionadas, que beneficien a la 
mano de obra y los pobres, y mejore la distribu-
ción del ingreso.

Es interesante considerar que una eventual con-
tinuación del régimen de capitalización podría 
resultar en un incremento del gasto fiscal en pen-
siones civiles, incluso bajo una exclusiva adminis-
tración estatal a costo cero, sin AFP privadas, y 
considerando las mismas proyecciones de cre-
cimiento de la población y número de contribu-

yentes, y el crecimiento resultante en el PIB y de 
los salarios, y bajo el mismo supuesto de edad de 
jubilación 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 capitalización estatal entre-
gan la misma tasa de reemplazo que un sistema 
de reparto, los subsidios fiscales implicados po-
drían crecer a un valor presente acumulado en 
2014-2052 equivalentes a cinco o cinco y medio 
veces el PIB de 2013. La comparación del gasto 
fiscal acumulado en pensiones no contributivas 
en el caso de un sistema contributivo 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 conclusión general es que la continuación del 
régimen de capitalización, incluso bajo adminis-
tración 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 tres 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 “pensión”  de la mano de obra 
chilena mayormente a industrias grandes y a los 
mercados financieros.
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4. Contraargumentaciones

A ¿Por qué la Comisión 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, sólo una inte-
grante apoyó 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 las siguientes: 

a) La Propuesta C transfiere todos los depósitos 
y ahorros de propiedad de los trabajadores al 
sistema de reparto, sin compensación por la 
toma de sus cuentas individuales. 

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

c) El paso a un sistema total de reparto reduce 
el ahorro y la inversión, algo muy problemáti-
co cuando la fuerza laboral enfrentará una 
importante declinación a partir de las pro-
yecciones demográficas.

d) Los supuestos sobre los que se basa la pro-
puesta son excesivamente optimistas: au-
mentos en la tasa de cotización y edades de 
jubilación 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 trabajo 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 
A y B

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

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

fundamental dice relación con cómo se finan-
cian estos aumentos. La propuesta A está dise-
ñada no solo para pagar mayores beneficios 
ahora sino también para asegurar la capacidad 
del sistema para pagar las pensiones prometidas 
en el futuro. Específicamente, hay cuatro tipos 
de objeciones a la propuesta B: 

(1) La propuesta reduce el ahorro y la inversión, 
dañando los estándares 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 declinación, un sis-
tema en base a cuentas nocionales de con-
tribución definida (CND) conllevan  un déficit 
creciente, creando una presión 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-
vos); 

(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 
características 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) Continúa poniendo la mayor parte de los 
riesgos en los trabajadores en la medida que 
persiste la incertidumbre de los beneficios de-
rivados del componente contributivo que es 
enteramente de capitalización; 

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

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

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

Finalmente, lo única comisionada que apoyó la 
propuesta C criticó tanto la propuesta A como 
la B señalando que:

» La propuesta A apunta a mantener el dise-
ño actual del sistema a costa de mayor costo 
fiscal en subsidios, incrementos en la tasa de 
cotización y la edad de jubilación.

» La propuesta B es incapaz de resolver los prin-
cipales problemas del sistema actual.
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Anexo 5: Votación de propuestas específi cas aprobadas por la Comisión

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 
población

Propuesta 2: Aumentar el monto de la Pensión 
Básica Solidaria y de la Pensión Máxima con 
Aporte Solidario en 20% 
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Propuesta 3: Cambiar el mecanismo de acceso 
a los benefi cios del Sistema de Pensiones Soli-
darias desde el actual Instrumento Técnico de 
Focalización (basado en la Ficha de Protección 
Social) a un test de afl uencia (riqueza).

Propuesta 4: Revisar el mecanismo de focaliza-
ción de los benefi cios no-contributivos, a través 
de una aplicación más efi caz y verifi cación pe-
riódica del mecanismo de focalización.
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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 políticas activas de afi liación y cotización.

Propuesta 6: Mantener la obligatoriedad de co-
tización para los trabajadores independientes 
establecida en la Ley 20.255, adecuando su gra-
dualidad. 
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Propuesta 7: Eliminar distintos desincentivos a la 
cotización identifi cados, asociados a otros be-
nefi cios como FONASA, Asignaciones Familiares 
y la asignación del puntaje de focalización para 
obtener los benefi cios del Pilar Solidario.

Propuesta 8: Modifi car la fórmula del Puntaje de 
Focalización Previsional (PFP) para que no desin-
centive la posible incorporación al mercado la-
boral formal de sus benefi ciarios 
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Propuesta 9: Establecer una nueva cotización 
previsional de cargo del empleador del 4%.

3. Aumentar el ahorro para el pilar contributivo
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Propuesta 10: Establecer que al menos una frac-
ción de esta mayor cotización de 4 % de cargo 
del empleador se destine a un fondo solidario 
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Propuesta 11: Considerar un período de transi-
ción de al menos 4 años para el incremento que 
se propone en la tasa de cotización, con el ob-
jeto de producir un menor efecto negativo sobre 
el mercado laboral. 

Propuesta 12: Establecer una norma que ponga 
un límite máximo a la parte no imponible de la 
remuneración. 
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Propuesta 13: Elevar el límite máximo de las co-
tizaciones para pensiones desde el actual tope 
(73,2 UF) al que está vigente para efectos del Se-
guro de Cesantía (109,8 UF) 

Propuesta 14: Crear en la Dirección del Trabajo 
una División de Previsión Social, que reporte a 
la Subsecretaría de Previsión Social sobre todas 
las materias vinculadas con las declaraciones, 
pagos, fi scalización y cobranza en materia de 
seguridad social. 
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Propuesta 15: Aumentar las actuales bajas mul-
tas a los empleadores que descuentan y no tras-
pasan las cotizaciones de los trabajadores 

Propuesta 16: Extender el periodo de cotización 
obligatorio hasta la edad deretiro efectiva del 
mercado laboral, en caso que ésta sea posterior 
a los 60 años en el caso de las mujeres y los 65 
años en el caso de los hombres.
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Propuesta 17: Introducir cambios  a la normativa 
de APVC (Ahorro Previsional Voluntario Colecti-
vo), de forma que se logre que un mayor número 
de empresas  y sindicatos lo utilice voluntario.
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Propuesta 18: Equiparar la edad de retiro entre 
hombres y mujeres. 

Propuesta 19: Revisar periódicamente la edad 
de jubilación.

4. Aumentar la edad legal de jubilación e incentivar el trabajo de las personas ma-
yores
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Propuesta 20: Incorporar un incentivo para quie-
nes posterguen su edad de retiro entre los bene-
fi ciarios del Sistema de Pensiones Solidarias.

Propuesta 21: Establecer un subsidio al empleo 
de personas mayores en términos equivalentes 
al actual Subsidio al Empleo Juvenil. 
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Propuesta 22: Establecer como un objetivo de la 
política laboral la inserción laboral de calidad 
de las personas mayores, desarrollando instru-
mentos especializados para este grupo etario.

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.
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Propuesta 24: Permitir que una mayor proporción 
de inversión se realice en activos reales (activos 
alternativos y fondos de inversión) y encontrar 
nuevas formas de limitar las difi cultades causa-
dos por la ausencia de valuación de mercado 
continúa  de estos activos. 

Propuesta 25: Desarrollar instrumentos nuevos de 
inversión nacional productiva, especialmente 
aquellos que puedan benefi ciar a la mediana y 
pequeña empresa. 

5. Reducir los riesgos a los que son expuestos los afi liados.
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Propuesta 26: En el marco de los actuales cinco 
multifondos, restringir el acceso a fondo A. 

Propuesta 27: En el marco de los actulaes cinco 
multifondos, reducir los riesgos máximos a que 
pueden estar expuestos los ahorros previsiona-
les de los (las) trabajadores(as) a partir de veinte 
años antes de cumplir la edad legal de jubila-
ción. 
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Propuesta 28: Disminuir de 5 a 3 el número de 
multifondos (eliminando los Fondos A y E). 
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6. Incentivar la competencia en la administración de las cuentas individuales

Propuesta 29: Extender la actual licitación que 
incluye solo a los nuevos afi liados a una fracción 
de los antiguos afi liados, con un mecanismo por 
defi nir. 

Propuesta 30: Establecer que las comisiones de 
intermediación de las inversiones sean entera-
mente asumidas por las AFP y no por los afi lia-
dos(as). 



Informe Final226

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. 

Propuesta 32: Permitir la entrada de entidades sin 
fi nes de lucro, pero con giro único, a la industria 
de administración de fondos de pensiones. 
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Propuesta 33: Eliminar el cálculo de tablas de 
mortalidad diferenciadas por sexo.

Propuesta 34: Establecer que la partición de los 
fondos de pensiones en caso de divorcio, al ser 
considerada por parte de un juez, sea en partes 
iguales. 

7. Disminuir las brechas de género
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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 cónyuge o pareja en 
relación de convivencia. 

Propuesta 36: Instaurar una compensación pre-
visional para personas cuidadoras. 
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Propuesta 37: Incrementar la cobertura de edu-
cación inicial de calidad (salas cunas y jardines 
infantiles), facilitando la inserción laboral feme-
nina. 
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8. Ampliar e integrar políticas dirigidas al adulto mayor

Propuesta 38: Crear el Sistema de Protección In-
tegral de las Personas Mayores. 

Propuesta 39: Crear e implementar una ley de 
dependencia. 
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Propuesta 40: Incentivar la creación de Centros 
de Día. 
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Propuesta 41: Fortalecer y ampliar el ámbito de 
atribuciones del Consejo Consultivo Previsional. 

Propuesta 42: Revisar la constitución, atribucio-
nes, funciones, sostenibilidad e integración de la 
actual Comisión de Usuarios. 

9. Adecuar la institucionalidad previsional, promover la participación social y la 
educación previsional
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Propuesta 43: Fortalecer al Instituto de Previsión 
Social (IPS). 

Propuesta 44: Convertir a la Superintendencia de 
Pensiones en una Comisión de Pensiones y Se-
guros. 
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Propuesta 45: Desarrollar programas de educa-
ción en seguridad social.  

Propuesta 46: Establecer que las administradoras 
de Fondos de Pensiones deban mantener pro-
gramas de educación previsional. 
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Propuesta 47: Identifi car e implementar objetivos 
estratégicos, metas e indicadores del programa 
y logros asociados al Fondo de Educación Previ-
sional (FEP).   

Propuesta 48: Transformar el actual FEP en un 
fondo de recursos de programas piloto de inter-
vención. 
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10. Reducir la incertidumbre en los montos de pensiones

Propuesta 49: Eliminar la modalidad de pensión 
de retiro programado.  

Propuesta 50: Reestructurar el actual Sistema 
de Consulta y Ofertas de Montos de Pensión 
(SCOMP) permitiendo la licitación a nivel grupal 
de ofertas de rentas vitalicias. 
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Propuesta 51: Modernizar la regulación de las 
Aseguradoras, llevándola a un esquema de Ca-
pital Basado en Riesgos.  

Propuesta 52: Evaluar el uso de tablas de expec-
tativas de vida diferenciadas por nivel educa-
cional o ingreso promedio. 
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Propuesta 53: Revisar las actuales tablas de mor-
talidad, ajustándolas a las expectativas de vida 
publicadas por INE.  
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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-
sión no decaiga como consecuencia del cam-
bio a una pensión de vejez. 

11. Resguardar y uniformar derechos previsionales
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Propuesta 56: Aumentar la sobrecotización de 
trabajos pesados y semipesados de cargo de 
afi liado y del empleador.  
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Propuesta 57: Establecer que los benefi cios que 
se obtienen en función de las leyes N° 19.123 y 
la Ley N° 19.980 (Ley Rettig) y Ley N° 19.234 (Ley 
de Exonerados Políticos) y ley Nº 19.992 de 2004 
(Ley Valech)  no serán considerados pensiones 
sino indemnizaciones reparatorias, posibilitando 
un mejor acceso a los benefi cios del Sistema de 
Pensiones Solidarias.  
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Propuesta 58: Sin perjuicio del mandato de la 
Comisión se refi ere al D.L. 3.500 y a la Ley 20.255 
(al régimen civil de pensiones), la Comisión esti-
ma que las FFAA, Carabineros, PDI, Gendarme-
ría y asimilados, deberían tener en general, igual 
trato de incorporación y cotizaciones que el res-
to de los trabajadores, debiendo atenderse a las 
características específi cas de su ocupación.   
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Anexo 6: Argumentos de votos de minoría

Reserva referida a la propuesta 9, “Establecer una nueva cotización previsional de 
cargo del empleador del 4%”
Mi voto “en contra” de esta propuesta se basa en el potencial impacto que tendría un aumento de 
un 40% en la cotización (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 discutió en el contexto de 
la propuesta global A, aumentos de 2% o 3% parecen más adecuados como punto de partida. Una 
tasa de cotización excesiva podría aumentar la informalidad, profundizar las lagunas de contribu-
ciones y, en último término, tendría efectos contraproducentes sobre quienes precisamente se bus-
ca beneficiar. Dado el riesgo, y reconociendo la necesidad de aumentar la cotización, un aumento 
menor a un 4% sería más adecuado.

Suscrita por Sergio Urzúa

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

El diagnóstico elaborado por esta Comisión, así como la evidencia nacional e internacional en la 
materia, muestra que en Chile el mercado de trabajo está fuertemente segmentado en términos 
de género. Las mujeres tienen una inserción más 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 además que a pesar que la 
reforma previsional del 2008 introdujo cambios relevantes para disminuir la desigualdad de género en 
pensiones ésta sigue siendo aguda. Las mujeres siguen recibiendo, en promedio, pensiones mucho 
más bajas que los hombres en el sistema de AFP, y son la mayoría 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 están 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 dinámica se intensifica tanto cuando se requiere 
cuidar de niños/as pequeños/as, como de adultos mayores. 

Esta persistente desigualdad e producto primero, de una serie de mensajes culturales 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 educación, mercado laboral, inversión, reproductivas, entre otras. Segundo, 
las desigualdades son reproducidas por las bases mismas del sistema de protección social en el 
país basado en una clara diferenciación de roles que otorga a las mujeres responsabilidad sobre la 
reproducción y el cuidado (asumiendo como secundario su rol productivo) y a los hombres respon-
sabilidad sobre la producción (eximiéndolos de responsabilidad en la reproducción y cuidados). 
En la actualidad el grueso de las normas e incentivos que regulan el mercado de trabajo refuerzan 
esta división sexual del trabajo (ejemplos: artículo 203 sobre salas cuna, posnatal obligatorio sólo 
para mujeres, permiso para enfermedad hijo menor de 1 año, permiso de alimentación). Algo similar 
ocurre con la forma en que la mayoría de programas sociales están diseñados y son implementados 
en la práctica. En síntesis, 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 demográficos para extender la 
edad de jubilación en el futuro, y considerado apropiado aplicar esta medida a cohortes de muje-
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res que aún 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 igualación de la 
edad de jubilación entre hombres y mujeres en el marco actual del régimen de protección social del 
país. Estamos en desacuerdo porque igualar la edad de jubilación entre mujeres y hombres asume, 
erróneamente, condiciones de igualdad iniciales entre los sexos. 
A nuestro entender: (1) no se puede igualar la edad de jubilación entre mujeres y hombres sin tomar 
medidas previas para generar mayor igualdad en la distribución del trabajo reproductivo y produc-
tivo en las distintas  esferas de la vida: familia, cuidados, mercado de trabajo; (2) esta igualación 
no puede ocurrir antes que se realicen reformas estructurales profundas en el pilar de capitalización 
individual del actual Sistema de Pensiones. Para ello es necesario introducir mecanismos de solida-
ridad que permitan compartir los costos y recompensas del trabajo reproductivo y de cuidado en 
forma social y colectiva, y romper la segmentación del sistema  que genera pensiones de primera y 
segunda categoría 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 Comisión la necesidad de una transformación estructural del Sistema de 
Pensiones hacia uno basado en derechos universales, principios de protección social y solidaridad. 

Suscrita por Marcela Ríos, Regina Clark, Verónica Montecinos, Leokadia Oreziak, Claudia Robles, 
Claudia Sanhueza

Reserva referida a la Sección 7 “Propuestas Específicas” puntos 7.2, 7.3 y 7.4 

Ninguna reforma paramétrica que aumente el pilar de capitalización individual o el ahorro previsio-
nal y las consiguientes ganancias de las AFP debe ser implementada sin que antes exista un cambio 
estructural en el Sistema de Pensiones chileno que agregue gradualmente una lógica de seguridad 
social al sistema como se indica en la propuesta global B. Ante esto nos oponemos al aumento de la 
edad de jubilación, el aumento de los límites de cotización, el aumento de la cobertura del sistema 
de capitalización individual vía incorporación de los independientes y el aumento de la cotización 
a las AFP.

Suscrita por Regina Clark, Verónica Montecinos, Marcela Ríos, 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-
so”

Mi “abstención” de esta propuesta pasa por el insuficiente aseguramiento de que la AFP estatal 
competirá 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 garantías para que esto se produzca.

Suscrita por Sergio Urzúa

La creación de una AFP Estatal no eliminará las principales falencias del Sistema de Pensiones actual: 
las contribuciones de las pensiones se dirigirán a los mercados financieros, y no a financiar las pensio-
nes actuales. Aun cuando la AFP Estatal se administre a “costo cero”, no será capaz de aumentar las 
pensiones significativamente. Las tasas de reemplazo auto-financiadas se mantendrán bajas (bajo 
el 30%) por las siguientes décadas, obligando al Estado a aumentar pensiones contributivas y el 
número 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 “Licitación grupal de ofertas de rentas vitalicias

Frente a la eliminación del mecanismo de retiro programado, deberá considerarse la incorporación 
de un mecanismo que ofrezca a las personas afiliadas mayores opciones y garantías que las que 
ofrece el actual sistema basado en el mercado de aseguradoras. En ese sentido, consideramos 
necesaria la  existencia de una institución pública que provea de rentas vitalicias bajo reglas cono-
cidas, reduciéndose así la incertidumbre de la pensión a ser obtenida y la asimetría de información.

Suscrita por Regina Clark, Verónica Montecinos, Marcela Ríos, Claudia Robles, Claudia Sanhueza
Reserva referida a la redacción de las propuestas específicas

Reserva referida a la redacción de las propuestas específicas

Las abajo suscritas apoyamos la incorporación de mejoras específicas al actual funcionamiento del 
sistema de pensiones, pero en la medida que estas se circunscriban al avance progresivo y gradual 
hacia la transformación estructural del mismo, cuyo debate demanda la ciudadanía. Lo anterior se 
enmarca en la convicción de que mejoras en el marco del actual sistema son insuficientes para re-
solver los problemas identificados en el diagnóstico respecto de las bajas pensiones a las que acce-
de un porcentaje mayoritario de la población. Asimismo, vemos que esta discusión es inescapable 
ante la opinión mayoritaria de la ciudadanía, expresada a través de las audiencias públicas, diálo-
gos y en la encuesta de opinión, y que patenta una severa desconfianza en la operación del pilar 
de capitalización individual bajo el actual esquema, incluso, si se operan reformas limitadas a éste. 

En este contexto, creemos imperativo situar la consideración de tales propuestas específicas en la 
discusión más amplia de una transformación estructural al sistema como primer paso y congruente 
con la propuesta B expuesta en el informe.
 
Nuestra convicción es firme respecto de la necesidad de fortalecer el rol público del Estado en la 
gestión y garantía de la operación 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 elección de afiliación por parte de las y los afiliados a este pilar o al de capitalización individual. 
Este postulado es también acorde con la propuesta de redirigir las funciones de afiliación y adminis-
tración de las cotizaciones previsionales, que actualmente desarrollan las AFPs, a una única entidad 
pública, dejando a las primeras únicamente encargadas de la gestión de las inversiones.

Suscrita por Regina Clark, Verónica Montecinos, Marcela Ríos, Claudia Robles, Claudia Sanhueza




