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PUNTO DE VISTA

Reforma
previsional: un reto
ineludible

—por MAURICIO VILLENA Y MIGUEL LORCA

areformaa los sistemas de

pensiones es uno de los

mayores retos que enfren-

tan las sociedades enveje-

cidas. Ladisminucionenla
tasa de natalidad vy el aumento de la
esperanza de vida han alterado el
equilibrio entre quienes contribuyen
a los sistemas de pensiones y quienes
reciben beneficios, lo que plantea in-
terrogantes sobre su sostenibilidad,
equidad y eficiencia. Este debate ha
resurgido en Chile con la discusion
respecto al destino del 6% de cotiza-
cion adicional: cuentas individuales
o sistema de reparto.

Los sistemas de reparto operan bajo
el principio de solidaridad intergene-
racional: cotizantes vigentes ayudan
a financiar las pensiones de actuales
jubilados. Si bien los sistemas de re-
parto son adaptables mediante ajus-
tes paramétricos como aumentar la
edad dejubilacion o las tasas de con-
tribucion, el dramatico envejecimien-
to de la poblacion hace imposible su
sostenibilidad a largo plazo. Sin em-
bargo, los sistemas ahorro individual
noson “labala de plata” persey tam-
bién poseen importantes dificulta-
des: amplian desigualdades del mer-
cado laboral, alta exposicion a riesgo
v volatilidad de mercados de capita-
les, menor cobertura e incorporacion
de trabajadores informales, entre
otros.

El debate olvida una verdad funda-
mental: ningin sistema de pensiones
puede funcionar de manera efectiva
sino se considera el contexto econo-
mico, institucional y social del pafs.
El debate no deberia centrarse en una
eleccion binaria entre ambos mode-
los, sino en la creacion de sistemas hi-
bridos que combinen las fortalezas de
ambos y goce de legitimidad social.
Un sistema multipilar, con un pilar
publico destinado a garantizar una se-
guridad bdsica y cubrir riesgos impo-
sibles de auto financiar o asegurar

de manera personal, y otro pilar des-
tinado a auto financiar beneficios e
incentivar el ahorro individual. Esta
alternativa diversifica riesgos y se
adapta mejor a las diversas necesida-
des de los jubilados, desde asegurar
un nivel minimo de ingresos para la
vejez hasta mantener cierto nivel de
vida luego del retiro laboral.

La reforma de pensiones no es solo
un ejercicio técnico de disefio finan-
ciero; es unreflejo de las prioridades
yvalores de la sociedad que deseamos
construir. En esencia, un sistema de
pensiones bien disefiado debe equi-
librar tres objetivos clave: propor-
cionar seguridad de ingresos en la
vejez, garantizar la equidad interge-
neracional y fomentar la eficiencia
econdmica. Lograrlos requiere deci-
siones dificiles, pero la alternativa —
sistemas insostenibles que no satis-
facen las necesidades de los jubila-
dos— es mucho peor.

Lanecesidad de reformar el sistema
es inaplazable y su eleccion no es bi-
naria. Sin sacrificar en demasia la
sostenibilidad financiera y eficiencia
economica del sistema, una fraccion
pequetia del 6% de cotizacion adicio-
nal podria usarse para compensar la
mayor expectativa de vida de las mu-
jeres e incentivar la cotizacion previ-
sional con un disefio funcional que
haga cargo de los desafios demogra-
ficos, socioecondmicos e institucio-
nales. Para avanzar en dicha direccion
y materializar acuerdos, el ejecutivo
debe ofrecer una regulacion efectiva
del sistema de pensiones que minimi-
ce los riesgos politicos y sus efectos,
ademas de garantizar seguridad, es-
tabilidad, eficiencia, autonomia y
equidad en la administracion de los
fondos previsionales.
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