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PUNTO DE VISTA

Cuidemos a los
trabajadores jovenes
de las AFP caras

—por RODRIGO WAGNER—

stos dias parece haber mu-

chos avances para discutir

una reforma de pensiones

que mejoraria el sistemna.

Pero las reformas legales no
son lo tnico que deberiamos pensar es-
tosanos. Por ejemplo, yo creoque lain-
formacion que ledamos a los trabajado-
res para que puedan elegirsus fondos de
pensiones es bastante deficiente y a al-
gunos francamente los perjudica. Hay
varios ejemplos, de los cuales hoy elijo
uno.

Merefiero ala relacién entre comision
al sueldo versus rentabilidad del fondo.
En la publicidad algunas AFP recalcan
el sermds baratas, mientras otras admi-
nistradoras intentan expresar que ellos
tendrian mds rentabilidad. Incluso si
creemos que algunas AFP podrian tener
algun retorno mayor en el proximo ano
- cosa nada obvia en los datos -, igual
persiste la pregunta de como la gente de-
beria sopesar el costo extra versus el re-
torno. A diferencia de elegir entre autos
o papas fritas, donde la gente puede
preferir distintos atributos, acd se trata
de cudnta plata obtienes. Por eso pode-
mos pensar que hay gente se estd con-
fundiendo al pagar AFP mas caras. Un
ejemplo son algunas personas que co-
tizan de manera permanente - sin lagu-
nas - pero que llevan poco tiempo, di-
gamos menos de una década, aproxima-
damente.

Como te puedes cambiar ficilmente de
AFP, la decisién comisién versus retor-
no no necesita cdlculos complicados
con interés compuesto exponencial, de
ese que nos confunde a nosotros los hu-
manos, porque tendemos a pensar li-
nealmente. De hecho, lamatematicaes
sorprendentemente simple, pero igual es
comunque la gente se confunda porque
mezclamos porcentajes de distintas ba-
ses: un 1% de tu sueldomensual no eslo
mismo que un 1% de tu fondo acumu-
lado. Conviene cambiarse a una AFP

que es 1% mds cara en comision solo si
secumple unarelacion. Un ejemplo fa-
cil, si ganas $10 millones al afio, enton-
ces hoy cotizas tu10% por un total de $1
millén. También pagarias una comi-
sion extra de $100 mil ese afio en el fon-
do caro. (Cudnto extra tendria que ren-
tar ese fondo para que valga la pena pa-
gar esas $100 “lucas” de comision
adicional, que perjudica tusueldo liqui-
do? Larespuesta es que la multiplicacion
de tu fondo de pension acumulado por
la rentabilidad extra que crees que re-
cibirds, debe ser mayor a los $100 mil
mensual del ejemplo.

Oseaque si tienes un saldo equivalen-
te a 10 afos de tus cotizaciones - saldo
de $10 millones en el ejemplo-, enton-
ces justo necesitarfas una rentabilidad
extrade 1% adicional sobre el fondo, para
recién justificar irte a una AFP cara. Si
en cambio tienes un fondo con el equi-
valente a cinco anos de cotizaciones,
entonces necesitas que rinda al menos
2% extra en rentabilidad, para que jus-
tifique el costo que estas pagando. ;Y
esasaltas rentabilidadesrequeridas ex-
tra se dan en los datos? Como adelan-
tamos, esextremadamente dificil que se
den en forma sistemiitica esas diferen-
cias. Siuno mira las estadisticas de la Su-
perintendencia de Pensiones para el
fondo C, las diferenciasson del orden de
medio punto entre laque renté mésy la
querentd menos. Y recientemente, va-
rias de esas diferencias no tienen tanto
que ver con los cobros de comision. O
sea es extremadamente dificil que les
convengaa los mads jovenes estar en AFP
mis caras.

En resumen, en un mercado genera-
do por el Estado, para que la gente aho-
rre, creo que también hay un deber de
ayudar a las personas a elegir mejor.

PhD de Harvard, profesoren la
Escuela de Negocios UAI y
director de Espacio Puiblico.
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