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Imacec, pensionesy Neron

eSenordirector:

El Imacec de 0%es una gota masen
un vaso que puede rebalsarse muy
pronto. En tanto, el Gobierno destaca
la reforma de pensiones como priori-
dad, pero insiste en terminar con las
AFP vy licitar laadministracion de los
ahorros deafiliados antiguos.

Hace unos meses, un grupo de eco-
nomistas de Clapes UC publico un estu-
dio evidenciando el impacto positivo
que ha tenido el sistema de capitaliza-
cion individual en el crecimiento eco-
nomico, la inversion y el empleo. (Por
qué desarmarlo entonces?

Por otra parte, lalicitacion propues-
ta podria reducir las comisiones, pero
no mejora las pensiones. Siempre hay
dos caminos para hacer mas eficiente
las instituciones: reducir costos (comi-
siones) o elevar los ingresos (rentabili-
dad). Lograr 50 puntos base menos de
comision todos los meses elevaria la ta-
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sa interna de retorno (TIR) del afiliado
encercade 0,4%. Sinembargp, 10 pun-
tas base mas de rentabilidad lo haria en
1,3%. Resulta evidente que, si por redu-
cir las comisiones se arriesga la rentabi-
lidad, el balance no seria positivo.

Esta situacion me recuerda a Ne-
ron; emperador que, mieniras Roma
ardia en llamas, cantaba despreocupa-
doun poema, El Gobierno, sin mirar la
situacion a su alrededor, insiste en can-
tar su propia cancion.

Matias Vargas Vera, imvestigador Ob-

servatorio Perspectivas
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