
La reforma previsional aún no
entra en su proceso de imple-
mentación gradual, ya que re-
cién esta semana el Gobierno tie-
ne contemplado publicarla co-
mo nueva legislación en el Dia-
rio Oficial. Sin embargo, en el
mercado ya han empezado a sa-
car cuentas sobre los impactos
macroeconómicos y financieros
que tendrá en el mediano plazo
el texto definitivo.

Entre las distintas simulacio-
nes que se han realizado, un aná-
lisis de la gerencia de estudios de
BCI calculó que la iniciativa, con
el incremento paulatino de la co-
tización en 4,5% a capitalización
individual, ayudará a recuperar
gradualmente la profundidad
del mercado de capitales y au-
mentará el crecimiento del PIB
de largo plazo en 0,4%. También
se proyecta que contribuirá a
elevar el PIB per cápita en torno
a US$ 1.052 y US$ 2.965 durante
los próximos 10 y 20 años, res-
pectivamente (ver gráfico).

No obstante, se advierte que
de no mediar un ajuste en el gas-
to público, compromete objeti-
vos fiscales hacia las próximas
décadas.

Las advertencias
previas del CFA

En enero, durante la fase final
de discusión del proyecto en el
Senado, el Consejo Fiscal Autó-
nomo (CFA) identificó 11 ries-
gos para las finanzas públicas
por la reforma previsional. En
medio del actual contexto de es-
trés fiscal, el organismo alertó
sobre la sostenibilidad del ma-
yor gasto hasta la gobernanza
del Fondo Autónomo de Pro-
tección Previsional (FAPP) que
gestionará el préstamo de 1,5%
y el seguro social. También el
CFA planteó analizar ajustes en
las edades de jubilación. Ante
estos riesgos, el Consejo planteó
medidas como el monitoreo in-
tegral de la reforma, el fortaleci-
miento institucional y metas de
superávit para garantizar la sos-
tenibilidad fiscal.

La mayoría de esas recomen-
daciones fueron recogidas vía
indicaciones que fueron acorda-
das entre el Gobierno y los sena-
dores de la comisión de Hacien-
da, incluyéndose en la propues-
ta final que despachó el Congre-
so. A pesar de ello, los riesgos
fiscales no desaparecieron com-
pletamente. 

El análisis de BCI detalla que

la creación del Fondo Autónomo
de Protección Previsional, junto
con el incremento de la cotiza-
ción de los funcionarios públi-
cos, la menor recaudación por
impuesto global complementa-
rio por la mayor cotización y los
recursos para aumentar la Pen-
sión Garantizada Universal
(PGU), conllevan un gasto fiscal
en torno a US$ 5.000 millones.

La entidad financiera pro-
yecta que recién hacia el año
2045 la reforma podría ser fi-
nanciada con mayor crecimien-
to, aunque advierte que el de-
sempeño económico no es ino-
cuo al deterioro del fisco, que
para este año ya exige un recor-
te de US$ 1.500 millones para
cumplir con la meta de balance
estructural fijada por la actual

administración (-1,1% del PIB).

Necesidad de 
ajuste fiscal

Se estima que la mayor carga
para las finanzas públicas pue-
de elevar los premios por ries-
go y las tasas de interés. De ahí
que se alerta sobre la necesidad
de reducir hacia los próximos

años el crecimiento de otros
componentes del desembolso
público y recortar el mal uso de
recursos.

En esa línea, el economista sé-
nior de BCI, Juan Ángel San
Martín, es categórico sobre la
idea de revisar el desembolso es-
tatal. “Es necesario hacer un
ajuste en el gasto fiscal y moder-
nizar el Estado para mantener
un déficit fiscal coherente con la
regla. El Banco In-
teramericano de
Desarrollo (BID)
estima que la inefi-
ciencia del gasto
fiscal de Chile está
en torno a 1,8% del
PIB, suficiente para
tener una holgura
fiscal y financiar el
costo de esta reforma, debido a
que liberaría en torno a US$
5.800 millones”, plantea.

El experto enfatiza que “hay
que considerar que el costo de la
reforma no es inocuo para la eco-
nomía; podría elevar los premios
por riesgo y las tasas de interés en
el largo plazo”, por lo que a su
juicio, “es importante reducir el

gasto fiscal, junto con incentivar
la formalización laboral, que es
otro eje débil de esta reforma”.

El banco estima que el 1,5% de
mayor cotización obligatoria co-
mo “préstamo” al Estado para fi-
nanciar bajas pensiones se inver-
tirá en bonos de Tesorería, con
menor retorno y riesgo político
de expropiación. Se alerta que si-
milar impacto tendría la cotiza-
ción obligatoria de 1,15%, que se-
rá destinada a financiar el incre-
mento en las pensiones de las
mujeres. “Estas medidas fomen-
tan la informalidad laboral e in-
crementan el deterioro fiscal du-
rante las próximas décadas”,
complementa el informe.

Las otras alertas

El exdirector de Presupuestos,
Sergio Granados, también ha
apuntado a la necesidad de reali-
zar un ajuste preventivo por la
reforma. “No obstante que un
buen manejo de las finanzas pú-
blicas permitiría absorber el im-
pacto, creo imprescindible ini-
ciar desde ya un proceso, de ver-
dad, de ajuste fiscal para optimi-
zar el gasto y producir holguras

para enfrentar cual-
quier desviación de
lo proyectado”, dijo.

La economista y
d o c e n t e d e l E S E
Business School de
la Universidad de
los Andes, Cecilia
Cifuentes, igual-
mente, manifestó

preocupación por la sostenibi-
lidad fiscal de la iniciativa pre-
visional. “El costo fiscal de esta
reforma es un imperativo a
buscar eficiencia por el lado del
gasto público. Si no hacemos
nada con el gasto y si la econo-
mía sigue creciendo al 2%, esta
reforma no está financiada”,
advirtió.

Iniciativa está próxima a publicarse como nueva legislación para empezar a entrar en vigencia

El desafío de la reforma previsional: de
no mediar ajuste en el gasto, compromete
metas fiscales de las próximas décadas

J.P. PALACIOS

Se estima que la mayor carga para las finanzas públicas puede elevar premios por riesgo y tasas de interés.
Análisis de BCI proyecta que recién hacia el 2045 el proyecto podría ser financiado con mayor crecimiento.

COSTO FISCAL
Se proyecta que la

reforma en régimen
tendrá un costo para el

Estado de en torno a
US$ 5.000 millones. 

La reforma que pretende am-
pliar el acceso a sala cuna, me-
diante un porcentaje de cotiza-
ción de parte del empleador, se-
rá una de las principales priori-
dades de la agenda legislativa
del Gobierno en su último año
de gestión.

Así lo anunció ayer el Presi-
dente Gabriel Boric, al ser consul-
tado en una entrevista en “Chile-
visión” por los ejes de su gestión
este año. “La ley que va a tener
prioridad, y que lo hemos con-
versado en el comité político, es
la de sala cuna, tanto en materia
de modernización de la educa-
ción parvularia, como sala cuna
desde la perspectiva del derecho
no solo a las madres y padres...
(sino) que además tiene un efecto
muy concreto en fortalecer la in-
serción de la mujer al sistema la-
boral”, dijo el mandatario.

La propuesta del Ejecutivo,
que se presentó en mayo de
2024, crea un fondo con un pa-
trimonio independiente, separa-
do del Tesoro Público. Los re-
cursos del fondo se destinarán
exclusivamente al pago del de-
recho a sala cuna.

Se plantea que el beneficio se
financiará, principalmente, a tra-
vés de una cotización pagada por
los empleadores, ascendente a
0,2% de las remuneraciones im-
ponibles de todos sus trabajado-
res. La indicación sube el monto
del aporte del empleador que ve-
nía en el proyecto del Gobierno
anterior, que era de un 0,1%.

La reforma actual se mantiene
tramitación en el Senado sin

grandes avances.
El vigente beneficio de sala

cuna para hijos de madres traba-
jadores es de costo de la parte
empleadora, siempre que en la
empresa existan 20 o más muje-
res contratadas.

Las otras iniciativas de
la agenda

La cartera que lidera la ministra
del Trabajo, Jeannette Jara, tam-
bién ha expresado su intención de
avanzar este año con otras refor-
mas, como la negociación colecti-
va ramal —compromiso suscrito
con la Central Unitaria de Traba-
jadores (CUT)— o el rediseño de
la oferta actual de subsidios al em-
pleo, que se viene anunciando
desde inicios de 2023.

Entre los expertos ven que la
agenda legislativa en esta mate-
ria enfrenta un escenario políti-
co complejo.

Prioridad en el empleo

Una de las mayores críticas
desde el sector privado apunta a
que el Gobierno ha puesto poca
atención en incentivar los em-
pleos, en un contexto donde la
ocupación todavía no se recupe-
ra a los niveles que tenía previo a
la pandemia y los costos de con-
tratación deben equilibrar nue-
vas presiones derivadas de la re-
ducción de jornada, la mayor co-
tización previsional o el aumen-
to del salario mínimo. 

La economista de LyD, Ingrid
Jones, cree que la prioridad para
este año debe ser generar em-
pleo formal, y en este sentido,
advierte que un nuevo incre-
mento del salario mínimo “no
parece oportuno”.

Por el contrario, destaca que
en esta gestión se han hecho

avances positivos desde el pun-
to de vista de la empleabilidad
en mujeres, vinculados con ma-
yor flexibilidad laboral y adap-
tabilidad de jornadas. Eso sí,
añade que, “para aumentar la
participación y ocupación fe-
menina, se requiere retomar la
discusión sobre sala cuna. No
es posible que menos del 50%
de las mujeres en edad de traba-
jar estén ocupadas y que la
principal causa para que las
mujeres no participen en el
mercado del trabajo sean las
responsabilidades familiares”.

La directora del Departa-
mento de Economía y Empresa
de la UDP, Marcela Perticará,
cree que desde un enfoque
pragmático las prioridades es-
te año “deberían centrarse en el
monitoreo y evaluación de la
implementación de las princi-

pales reformas aprobadas, co-
mo la Ley de 40 horas y la re-
forma previsional. El impacto
sobre el nivel y composición
del empleo podría ser signifi-
cativo, por lo que es clave dar
seguimiento a su evolución”.

La directora de Evidencia de
Pivotes, Elisa Cabezón, añade
que en el contexto político actual
“se valorará a los candidatos que
desafíen esta inercia de aumen-
tar la carga a los generadores de
empleo y propongan medidas
que faciliten la contratación”. Da
un ejemplo: “Existe una pro-
puesta en este sentido, que tiene
un gran respaldo entre los técni-
cos y ha sido fuertemente reco-
mendada por la OCDE, pero que
es tímida entre los políticos: re-
ducir la indemnización por años
de servicio (IAS), reforzando el
seguro de cesantía”.

Áreas débiles

Además de los proyectos
comprometidos para ingresar
este año, otro de los pendientes
del Ministerio del Trabajo en el
Congreso es el proyecto de
equidad salarial, que busca
equiparar remuneraciones en-
tre hombres y mujeres. En esta
agenda, los expertos plantean
que el gran ausente dice rela-
ción con temas de capacitación
y reconversión laboral.

“Se han hecho algunos avan-
ces en temas de certificación de
competencias laborales, pero se
requieren cambios más estruc-
turales como reformar y moder-
nizar al Sence y la franquicia tri-
butaria para transitar hacia un
sistema de capacitación acorde a
lo que requiere el mercado labo-
ral”, dice Ingrid Jones.

Anunció ayer el Presidente Gabriel Boric

Agenda laboral: Gobierno priorizará este año
avance de proyecto de sala cuna universal

El Min. del Trabajo también tiene en sus
planes activar la discusión sobre
negociación ramal y un rediseño a los
subsidios, mientras expertos piden
énfasis en incentivos al empleo formal y
en el sistema de capacitación.
JOAQUÍN AGUILERA y J.P. PALACIOS 

Los expertos sugieren priorizar medidas de incentivo al empleo formal, que equilibren los costos vinculados a
reformas como el alza del salario mínimo y la cotización previsional.
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‘‘Se requiere
retomar la discusión de
sala cuna. No es posible
que menos del 50% de
las mujeres en edad de
trabajar estén ocupadas y
que la principal causa
sean las
responsabilidades
familiares”.
................................................................

INGRID JONES
ECONOMISTA LYD

‘‘Se valorará a los
candidatos que desafíen
esta inercia de
aumentar la carga a los
generadores de empleo y
propongan medidas que
faciliten la contratación”.
................................................................

ELISA CABEZÓN
DIRECTORA EVIDENCIA DE PIVOTES

‘‘No existen
programas
significativos para
preparar a los
trabajadores ante la
transformación digital ni
para el crecimiento de
sectores estratégicos”.
................................................................

MARCELA PERTICARÁ 
DEPARTAMENTO DE ECONOMÍA UDP
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n Marcel y dichos de las AFP: “Creo que
literalmente se está dando vuelta la página”
El ministro de Hacienda, Mario Marcel, se

refirió ayer a los dichos de la presidenta de la
Asociación de AFP, Paulina Yazigi, sobre la refor-
ma previsional. En una entrevista publicada ayer
en “El Mercurio”, la representante de las adminis-
tradoras señaló que “siguen voces que dicen que
las AFP se deben eliminar, pero se ha demostrado
el importante rol que cumplimos”. También Yazigi
indicó que están “atentos a los plazos (de publica-
ción de la reforma), porque cada día que se pos-
pone puede atrasar toda la implementación”.

Al respecto, el ministro Marcel en “Mesa Cen-
tral Canal 13” comentó que ve un cambio de tono
del gremio.

“Me pareció un tono diferente, creo que marca
un giro en lo que ha sido la relación de las AFP con
la reforma y es un giro positivo porque las AFP
van a seguir siendo parte del sistema”, sostuvo
Marcel.

El ministro añadió que “hay muchas cosas de la
implementación que van a pasar por las adminis-
tradoras y, por lo tanto, es importante que cola-
boren en ese esfuerzo”.

Sobre las AFP, el secretario de Estado conclu-
yó: “Tiempo atrás (yo) hablaba de que sería bueno
que dieran vuelta la página después de todo ese
período de campaña y crítica. Creo que (hoy)
literalmente se está dando vuelta la página”. 
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