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previsional?

—por MIGUEL LORCA Y MAURICIO VILLENA -

1 31 de julio el gobierno
present6 un documento
marco con 45 puntos de
“convergencia” para faci-
litar la discusion en parti-
cular de la reforma. Entre otros temas,
el documento propone la creacionde
unaporte previsional reembolsable de
2% destinado a incorporar solidaridad
intergeneracional dada “las caren-
cias en tasas de reemplazo para pen-
sionados de sectores medios”. Esta
afirmacion no se condice con la evi-
dencia empirica y va claramente en
contra del segundo principio orien-
tador de todo sistema de pensiones
que el propio gobierno menciona en
dicho documento, lldmese: “asegurar
continuidad de ingresos en la etapa
pasiva”.

Un informe de la Superintendencia
de Pensiones presentado en enero
del 2024 muestra que, gracias a la
PGU, la mediana de la tasa de reem-
plazo de aquellos pensionados entre
2015-2022 es de 63%, la que incluso
es cercana o superior al 100% para
aquellos trabajadores de menoresin-
gresos. Sin embargo, dicha continui-
dad de ingresos en la etapa pasiva, no
se logra en trabajadores de mayores
ingresos, donde las tasas de reempla-
zo sonde 45% para el quintil 4 y 34%
para el quintil 5. Mds aun, las tasasde
reemplazo de actuales pensionados
seran muy superiores a las de aque-
llos que estdn ingresando al merca-
do laboral, las que no superarian el
47% bajo el escenario actual, por lo
que la incorporacion de solidaridad
intergeneracional via cotizaciones
serfa contraria a dicho principio
orientador.

Por su parte, la mesa técnica del Se-
nado no llegé a acuerdo en lo referi-
doalaincorporacion desolidaridad.
La supuesta “convergencia” respecto

a la conveniencia de incorporar un
aporte reembolsable del 2% de las re-
muneraciones de caricter transitorio
no parece ser tal. La mayoria de los co-
misionados de la mesa técnica de
pensiones tuvo opiniones contrarias
dadas sus severas implicancias fisca-
les, pudiendo incluso alcanzar el 37%
del PIB como endeudamiento segun
los escenarios analizados por la Di-
pres. Asimismo, expresaron que di-
cho préstamo debiese ser devuelto
integramente con interés de merca-
do al momento de jubilarse. Sin em-
bargo, elgobierno propone un instru-
mento “redimible a partir del mo-
mento del retiro, en cuotas mensuales
a lo largo de 20 afos”, con una tasa
de interés “definida por ley de entre
2 a 3% sujeto a escenarios objetivos y
rigurosos de sustentabilidad del Fon-
do y benchmarking de referencias
similares”.

Luego, este esquema ofrece un ins-
trumento financiero endosable emi-
tido por el Fondo del Seguro Social,
no por el Estado ni con garantia Es-
tatal, de cardcter preliminarmente
transitorio, pero sin garantia deaque-
llo, y con una rentabilidad de cardc-
ter nocional, no necesariamente a
valor de mercado, mediante la cual se
traspasardn los costos de aumentar
los beneficios de actuales jubilados a
cotizantes vigentes.

Es vilido preguntarse entonces, si
la propuesta del gobierno, de un
aporte previsional reembolsable del
2%, muestra una convergencia pre-
visional o es mas bien una gran di-
vergencia.

Miguel Lorca es economista senior
del Observatorio del Contexto Econo-
mico (OCEC) UDP, y Mauricio Ville-
na es decano de la Facultad de Ad-
ministracion y Economia UDP.
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