
L a reforma de pensiones tuvo
avances importantes en la comi-
sión de Hacienda del Senado, pe-

ro los temas en discusión siguen abrien-
do flancos de dudas. Ayer, esta instan-
cia avanzó en aprobar cinco elementos
del proyecto de ley, pero algunas de las
enmiendas más controversiales y las in-
dicaciones que presentó el Ejecutivo si-
guen pendientes de revisión y estre-
chan cada vez más los plazos.

El trabajo de la comisión se retoma
hoy, cerca de las 11:00 de la mañana, y
las pretensiones del Ejecutivo son zan-
jar la votación durante esta jornada. Sin
embargo, quien preside la discusión, el
senador Felipe Kast (Evópoli), ha sido
insistente en ponerle pausas al debate,
con el fin de resolver todas las dudas
que salten a la vista y así reforzar la con-
fianza sobre la reforma. “La ansiedad
era una mala consejera y todos los cam-
bios que estamos introduciendo en este
momento en la comisión de Hacienda
mejoran este proyecto de ley (…). Había
muchos que querían que lo despachára-
mos en 24 horas, creo que tomarse en
serio esta reforma para que no sea un
Transantiago, sino que realmente sea
una reforma en la cual nos podamos
sentir orgullosos en 5 o 10 años más, era
necesario”, argumentó.

En el oficialismo, el senador Ricardo
Lagos Weber (PPD) evitó acusar manio-
bras “dilatorias”, pero cuestionó la ve-
locidad de la votación. “Fue un andar
cansino. Creo que hay que acelerar el
tranco en esta materia (...). Siento que
podríamos avanzar más rápido”, dijo.

Por su lado, la ministra del Trabajo,
Jeannette Jara, replicó que “se ha trata-
do de instalar que se estaría haciendo
esto muy apuradamente, pero justa-
mente el día de hoy se cumple un año
desde que esta reforma fue despachada
desde la Cámara de Diputadas y Dipu-
tados (…). Por eso nos parece que es im-
portante seguir legislando con toda la
profundidad necesaria, pero también
sin pausa, porque detrás de esta refor-
ma hay mucha gente que está esperan-
do”.

Lo aprobado

El avance más significativo que tuvo
el proyecto de ley en la última sesión fue
la aprobación al incremento del monto
de la Pensión Garantizada Universal
(PGU) a $250.000, además de la exten-
sión de su cobertura a beneficiarios de
leyes de reparación y de montepíos del
sistema de Capredena y Dipreca. El alza
se concretará en un calendario gradual,
donde los primeros beneficiarios —ma-
yores de 82 años— reciben la PGU rea-
justada seis meses después de publica-
da la ley, y la transición se completa 24
meses después, con los mayores de 65
años.

Asimismo, se avanzó en elementos
más secundarios, como modificaciones
al sistema de cobranza previsional, la
posibilidad de rebajar la edad de jubila-
ción para quienes desempeñen trabajos
pesados y el nuevo mecanismo facilita-
do de cotización para trabajadores inde-
pendientes que no emiten boletas de
honorarios. 

Más debatidos fueron los artículos re-
lacionados con cambios relevantes a la
industria de las AFP, como la reducción
en el monto de recursos propios que las
administradoras deben invertir en los
fondos de pensiones, a un 30% de las
comisiones cobradas en los últimos 12
meses. Esta normativa pretende reducir
barreras de entrada, y complementarse
con un esquema de “premios y casti-
gos” por rentabilidad para potenciar los
incentivos de las AFP para la inversión
más eficiente de los activos, y alinear di-
cha motivación con las ganancias para
los afiliados. Ambas normas fueron res-
paldadas en forma unánime. 

Las dudas

Uno de los temas que abrió la discu-
sión fue la contabilidad de los costos in-
directos del proyecto de ley, derivados
del incremento de la cotización que ten-

drá que financiar el Estado, en su rol de
empleador. Además de los funcionarios
públicos del Gobierno central, en la opo-
sición pidieron precisar el gasto por el
reajuste de remuneraciones que tendrán
que enfrentar los servicios de salud o de
educación, donde el fisco contribuye con
parte importante de su financiamiento
mediante aportes y subvenciones. Se-
gún los cálculos de la Dirección de Pre-

supuestos (Dipres), este concepto equi-
vale a un costo cercano a US$ 600 millo-
nes anuales en régimen.

Este aspecto, que fue parte de las ad-
vertencias del Consejo Fiscal Autóno-
mo (CFA), terminó en un acuerdo para
incorporar en la ley la obligación explí-
cita de financiar dichos incrementos
por la vía del reajuste anual al sector
público.

por la Superintendencia de Seguridad
Social (Suseso). “Una vez completa to-
da la transición, cuando ya la cotización
ha aumentado en 7%, equivaldrá a un
0,2% de la masa salarial de las pymes. Si
eso lo llevamos a pesos, va a ser del or-
den de los $30.000 al año por trabaja-
dor. Esa es la magnitud del tema”.

Otro de los puntos que generó debate
y quedó pendiente para ser uno de los
primeros artículos en votación hoy sá-
bado, fue la implementación de una lici-
tación periódica y voluntaria de hasta el
10% del stock de cuentas que adminis-
tran las AFP, que se asignan a la admi-
nistradora que cobre la menor comisión
por la gestión de las cuentas. 

Los senadores pidieron clarificar
puntos relacionados, por ejemplo, con
el mecanismo de traspaso de los activos
entre una administradora y otra, junto
con el efecto sobre rentabilidad que po-
dría derivar de dicho proceso. El supe-
rintendente de Pensiones, Osvaldo Ma-
cías, afirmó que esa preocupación re-
presenta “un mito que se ha ido difun-
diendo”. Argumentó: “Esto es cada dos
años y está absolutamente anunciado
cómo va a operar. Hay incluso seis me-
ses entre que se adjudica y que se tras-
pasan los fondos, y por lo tanto, no de-
biera afectar en lo que es la gestión de
inversiones (…) no hay que ir a liquidar
títulos afuera del mercado, esto es un
cambio de nombre en los depósitos de
valores”. 

También, asomó como una preocu-
pación el costo que podría provocar pa-
ra el empleador —y en particular, para
empresas de menor tamaño— el pago
de las cotizaciones en caso de incapaci-
dad laboral, es decir, cuando se presente
una licencia médica. Sobre este punto,
el ministro Marcel pidió “dimensionar”
correctamente la magnitud de dichos
costos, a partir de los datos dispuestos

Nuevas dudas sobre costo fiscal
indirecto, concentran trabajo de
senadores en reforma previsional

JOAQUÍN AGUILERA R. VOTACIÓN SE RETOMARÁ HOY EN COMISIÓN DE HACIENDA:

En la última sesión se aprobaron puntos clave, como el incremento de la Pensión

Garantizada Universal, pero se precisó un desembolso adicional para el Estado de US$

600 millones por el alza de cotización en servicios de salud y educación.

La comisión de Hacienda del Senado retomará la discusión hoy.
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Y LETRA Después de una década de propuestas frus-
tradas, el Gobierno y senadores de la comisión
de Trabajo alcanzaron un acuerdo para una
reforma previsional significativa. El grupo que
negoció este proyecto abarca un espectro polí-
tico amplio.

Desde el ingreso de las indicaciones, buena
parte del debate público se ha centrado en
aspectos específicos de la reforma. Pero se debe
tener en cuenta que no existe una reforma
óptima porque vivimos en un mundo imperfecto,
donde hay distorsiones y miopía. Frente al
objetivo social de subir las pensiones actuales y
las futuras, se debe negociar y abrir espacio de
convergencia para distintas posiciones. 

Este proyecto de reforma tiene varios ejem-
plos de ello. Sobre las implicancias fiscales del
proyecto y la fórmula del préstamo, un meca-
nismo más transparente que evite costos fisca-
les sería una cotización solidaria, o sea reparto,
pero eso no tiene apoyo. Evitar las distorsiones
del reparto tiene entonces un precio: compro-
misos fiscales futuros. Sobre la contabilización
de este préstamo, en el mundo se tiende a
excluir a las obligaciones de seguridad social de
la contabilidad pública. Pero se requiere de
todos modos transparencia para poder definir
con precisión el espacio fiscal que existe a futu-
ro para otras iniciativas loables, como la sala
cuna universal que reemplace la anacrónica
norma actual. 

Respecto al impacto en el mercado laboral,

desde el proyecto de reforma en el segundo
gobierno de la presidenta Bachelet se definió
que la cotización iría a cargo del empleador.
Argumentar hoy que eso es un problema porque
eleva los costos laborales está a destiempo, y a
lo más se aplica para el componente adicional de
cotización respecto al 6% que se viene plantean-
do hace tiempo. Pero los efectos sobre empleo
deberán monitorearse y no pensar que son
inexistentes.

Es importante destacar lo que la reforma no
hace. No separa la industria de las AFP entre la
administración de fondos y la provisión de
pagos/servicios. No establece un sistema de
reparto financiado con cotizaciones, optando en
su lugar por el préstamo a nombre del trabaja-
dor. No cambia inmediatamente las asignacio-
nes de cartera, haciendo que el sistema transite
a un régimen de inversión basado en fondos
generacionales en lugar de la estructura multi-
fondos actual, que es propensa a episodios de
bruscos cambios de cartera. La menor necesi-
dad de liquidez asociada a los fondos generacio-
nales provee un colchón
para enfrentar los
potenciales temas que
se han levantado por la
licitación de cartera.

Desde un punto de
vista macroeconómico,
aumentar la capitaliza-
ción en cuentas indivi-

duales llevará a un incremento relevante de la
tasa de ahorro bruto de los hogares, equivalente
a una buena parte de lo que se considera un
déficit en cuenta corriente razonable para Chile.
Aunque estos efectos no se materializarán
inmediatamente, son desarrollos bienvenidos en
un entorno externo donde las condiciones finan-
cieras externas seguirán siendo estrechas.

Desde un punto de vista institucional, esta
reforma debería calmar en algo los llamados
más radicales al desmantelamiento de la indus-
tria y a la seguidilla de retiros. Esto es positivo
para las perspectivas de riesgo político del país.
Una aprobación de esta reforma será un paso
significativo para restablecer la confianza entre
adversarios políticos enconados, mostrando que
hay límites a la crispación.

No hay duda de que Chile enfrenta desafíos
muy grandes para retomar una senda de creci-
miento compartido por todos. El diagnóstico y
las soluciones a esos problemas no son fáciles.
No lograr un acuerdo en pensiones, donde el
diagnóstico (bajas pensiones actuales y futuras)

y las soluciones (aumento de la cotización con
mecanismos para aumentar pensiones actuales)
están claros hace tiempo, sería una pésima
noticia para poder discutir temas donde hay
menos consenso aún respecto de diagnósticos y
soluciones. 

En momentos de irritación y polarización, lo
más fácil es que los liderazgos tomen rol de
víctima o de juez, poniendo el énfasis en los
costos de algún punto específico o la descalifi-
cación del oponente. Lo que los ministros de
Hacienda y de Trabajo y los senadores de la
comisión de Trabajo hicieron en vez fue tomar el
rol de protagonistas. Frente a la realidad de que
las fuerzas políticas no tienen las mayorías para
imponer sus visiones, la gobernabilidad del país
requiere generar estos círculos de confianza que
fomenten la colaboración repetida a través del
tiempo. De rechazarse este proyecto de pensio-
nes, difícilmente el próximo podrá convocar
creíblemente a grandes acuerdos procrecimien-
to para Chile 

Pensiones y gobernabilidad

PABLO GARCÍA

“FRENTE AL OBJETIVO SOCIAL DE SUBIR LAS PENSIONES
ACTUALES Y LAS FUTURAS, SE DEBE NEGOCIAR Y ABRIR

ESPACIO DE CONVERGENCIA PARA DISTINTAS
POSICIONES”.
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En el diseño de los beneficios de la reforma de pensiones, un
componente de financiamiento clave es el “préstamo” que los
trabajadores realizan al Estado, con un 1,5% de la cotización
mensual con cargo al empleador. Sin embargo, este instrumen-
to es transitorio y se devuelve a las cuentas al momento de
jubilar.
Con todo, la diputada del Frente Amplio (FA) Gael Yeomans
admitió que le gustaría una fórmula distinta, donde este aporte
de los cotizantes siga financiando los beneficios de la reforma
—concentrados en el “seguro social”— en forma permanente.
“Hay 20 años donde se va a instalar este seguro del 1,5% (…). Así
como sucedió que el Pilar Solidario era un monto muy menor, hoy
estamos en la Pensión Garantizada Universal (PGU) que es bas-
tante más amplia. Se pueden ir corriendo cercos en la medida en
que ese sea el horizonte, yo apostaría que no se devuelva ese 1,5
a capitalización individual, sino que se mantenga en el seguro
social”, propuso en entrevista con El Ciudadano.
La diputada Ximena Ossandón (RN), que integra la comisión de
Trabajo, cuestionó que la propuesta de Yeomans esté en sintonía
con la crítica del Partido Republicano, quienes amenazan que el
Estado terminará por apropiarse del préstamo. “El Senado
aprueba esta propuesta porque los chilenos no quieren que el
Estado se quede con su plata. Eso habría ocurrido en el caso de

un fondo nocional, propuesta original muy apoyada por el FA”,
apuntó. Por su lado, el diputado Miguel Ángel Calisto (Demócra-
tas) señaló que el planteamiento es inaceptable: “Este 1,5% hay
que revisarlo, porque la verdad es que no existe confianza sufi-
ciente para destinar estos fondos al Estado, y tampoco sabemos
si finalmente el Estado va a hacer buen uso (…). Nosotros pone-
mos en duda ciertamente nuestros votos, si es que no están
dadas las condiciones de seguridad respecto de los fondos previ-
sionales”.
En el Senado, Rojo Edwards (ex P. Republicano) se sumó a estos
cuestionamientos y consignó que van por el camino opuesto al
acuerdo que se construyó entre Chile Vamos y el Ejecutivo. “Los
senadores que llegaron a este acuerdo hablan de que el 6% igual
termina en la capitalización individual. La diputada está diciendo
exactamente lo contrario, que le van a pegar un manotazo al
1,5% de los sueldos. Ese es el manotazo que muchos tememos”. 
Con todo, la propia Yeomans añadió matices a su idea y argu-
mentó que su propuesta va en la línea de realizar una evaluación
permanente del sistema. “Si en 20 o en 30 años más evaluamos
que las jubilaciones no son suficientes, y que el mecanismo con-
templado en esta reforma, que tiene que ver con el ‘seguro so-
cial’, es un buen mecanismo que paga buenas pensiones (…), que
se mantenga”. 

FRENTE AMPLIO abre dudas sobre extensión de “préstamo”
transitorio

‘‘La ansiedad era una
mala consejera y todos los
cambios que estamos introdu-
ciendo (…), mejoran este proyec-
to”.

FELIPE KAST,
senador Evópoli

‘‘Se ha tratado de instalar
que se estaría haciendo esto muy
apuradamente (…), hoy se cum-
ple un año desde que esta re-
forma fue despachada desde
la Cámara”.

JEANNETTE JARA,
ministra del Trabajo

‘‘Fue un andar cansino
(...). Siento que podríamos
avanzar más rápido”.

RICARDO LAGOS WEBER,
senador PPD

‘‘“Si eso (el costo de licen-
cias) lo llevamos a pesos, va a ser
del orden de los $30.000 al
año por trabajador”.

MARIO MARCEL,
ministro de Hacienda
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