
Un buen sistema de pensiones
otorga pensiones adecuadas,
subsidia a los pensionados po-
bres y es financieramente soste-
nible. Es de amplio consenso
internacional que un buen siste-
ma de pensiones está basado en
tres pilares. El primero, de ad-
ministración estatal y financiado
por impuestos, provee pensiones
y subsidios a los pensionados
pobres. El segundo está basado
preferentemente en contribucio-
nes obligatorias, depositadas en
cuentas individuales de los tra-
bajadores y administradas pre-
ferentemente por empresas
privadas (pilar de capitalización
individual). El tercer pilar con-
siste en ahorros previsionales
voluntarios.

Una mala alternativa al se-
gundo pilar de capitalización es
un pilar de reparto: una oficina
estatal recolecta las contribu-
ciones obligatorias y las redistri-
buye a los pensionados. Los
sistemas de reparto son injustos
para los contribuidores, consti-
tuyen un impuesto al trabajo
formal y son insostenibles en el
tiempo, debido al mal manejo
estatal y al envejecimiento de la
población. Por eso, la tendencia
mundial en reformas de pensio-

nes ha sido el reemplazo parcial o
completo del reparto por la
capitalización.

Melbourne Mercer evalúa y
clasifica anualmente la calidad de
los principales sistemas de pen-
siones del mundo. El actual mono-
polio estatal de reparto de Argen-
tina, que resultó de la expropia-
ción de las cuentas previsionales
de 10,5 millones de argentinos por
el gobierno de C. Fernández en
2008, está evaluado (con Tailan-
dia) como el peor sistema de
pensiones del mundo, porque paga
malas pensiones, es mal adminis-
trado y es insostenible.

En cambio, nuestro sistema es
evaluado entre los top 10 del
mundo, por encima de los de
países como Alemania y EE.UU.
De las tres categorías considera-
das, Chile está muy bien evalua-
do en dos (integridad y sosteni-
bilidad), muy cercano a los paí-
ses top 3. En cambio, solo está
en la media mundial en la tercera
categoría (adecuación), debido a
nuestras bajas pensiones en
relación a los sueldos previos a la
jubilación.

Las bajas pensiones NO son
resultado de la gestión financiera
por las AFP de Chile. Todo lo
contrario. Nuestro segundo pilar

Omite el necesario aumento
en las edades de jubilación.
Además propone aportar el
6% de contribución adicional a
una nueva agencia estatal, que
administraría un primer 3% que
iría a cuentas individuales (no
administradas por las AFP). El
segundo 3% iría en parte a una
cuenta de ahorro colectivo,
con la otra parte reparti-
da entre actuales y
futuros jubilados. Pues
bien, si se trata de me-
jores pensiones, sería
mucho más eficiente que
el 6% fuera íntegro a las
cuentas individuales
administradas por las AFP
en vez de ir al semirreparto.

Por mientras, el Congreso
populista aprobó retirar el 10%
del ahorro obligatorio individual,
y hoy se discute el retiro de un
segundo 10%. Estos retiros redu-
cen las pensiones autofinancia-
das futuras e incrementan las
obligaciones de gasto público
futuro en pensiones. Hay una
moción parlamentaria aún más
oligofrénica: “nacionalizar” (es
decir, robar) los ahorros previ-
sionales de 11 millones de chile-
nos, siguiendo el singular ejemplo
argentino. Todo ello contradice
la recomendación de las institu-
ciones internacionales (OCDE,
Banco Mundial y FMI) para
Chile, de fortalecer los tres
pilares existentes, lo que es
coherente con nuestras propues-
tas en Horizontal.
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SI SE TRATA DE MEJORES PENSIONES, SERÍA MUCHO MÁS
EFICIENTE QUE EL 6% (DE CONTRIBUCIÓN ADICIONAL) FUERA
ÍNTEGRO A LAS CUENTAS INDIVIDUALES ADMINISTRADAS POR
LAS AFP EN VEZ DE IR AL SEMIRREPARTO.
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Un buen desempeño tuvieron
ayer los principales indicadores
económicos de Estados Unidos,
pese a la continua alza en la can-
tidad de contagios de coronavi-
rus en el país y al estancamiento
que enfrenta un nuevo proyecto
de ley de estímulos. 

Ayer, los tres principales ín-
dices bursátiles repuntaron por
cuarta sesión consecutiva, regis-
trando la mayor racha de ganan-
cias conjuntas desde principios
de agosto. 

El índice S&P 500 subió 1,6%,

mientras que el promedio in-
dustrial Dow Jones sumó 0,9%
y el índice Nasdaq Composite
ganó 2,6%, con Apple y Ama-
zon a la cabeza. La primera su-
bió 6,35% un día antes de un po-
sible anuncio de un nuevo iPho-
ne con tecnología 5G, mientras
que Amazon tuvo un alza de
4,75% a US$ 3.442 por papel, y
se acerca a su récord de inicios
de septiembre, de US$ 3.500.

En tanto, la cotización del pre-
cio del cobre alcanzó su mayor
valor en tres semanas, luego de
cotizarse en US$ 3,07, con un al-
za de 0,42% respecto del vier-

nes, impulsado por la sólida de-
manda de China y la amenaza
de posibles paralizaciones de
minas en Chile.

Según un reporte citado por
Reuters, las fundiciones de co-
bre de China elevaron su pro-
ducción de cátodos refinados en
un 3% en septiembre respecto al
mes anterior, ya que las princi-
pales plantas del país no sufrie-
ron los efectos de un período ha-
bitual de mantenimiento. 

La principal exportación del
país acumula un precio pro-
medio de US$ 2,66 en lo que va
del año.

Wall Street tuvo una positiva jornada, impulsada por acciones tecnológicas:

Principales bolsas cierran al alza, pese a
preocupación por crecimiento de contagios 

En tanto, el precio del cobre se mantiene subiendo gracias a la demanda de China,
que impulsó la cotización del mineral a US$ 3,07 la libra. 
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6,35%
subieron las acciones de

Apple, un día antes de un
posible anuncio de un nuevo
iPhone con tecnología 5G.

747 mil
toneladas de cátodos de

cobre produjeron las fundi-
ciones de cobre el mes pasa-
do en China, un avance res-
pecto a las 725.500 tonela-

das de agosto. 

Reforma de pensiones
ostenta el récord mundial, logra-
do por las AFP de Chile: la mayor
tasa de retorno promedio anual
real —un 8,1%— entre 1982 y
2019. 

Nuestras bajas pensiones
tienen otras causas. Son funda-
mentalmente tres: las bajas
edades de jubilación, la baja tasa
de contribución obligatoria (10%)
y los insuficientes períodos de
cotización, todo ello en contraste
con los otros 35 países de la
OCDE. No obstante lo obvio que
se debe hacer para resolver lo
anterior, llevamos 12 años dis-
cutiendo en Chile cómo mejorar
las pensiones.

Con 9 colegas elaboramos una
propuesta de reforma integral
del sistema previsional chileno a
través de Horizontal (https://
www.horizontalchile.cl/wp-
content/uploads/2020/09/
RSP.pdf). Proponemos dar una
garantía mínima de jubilación en
torno a los $200.000 y una tasa
de reemplazo que aumente desde
el 40% promedio actual a un 65%
en seis años. Para ello será nece-
sario fortalecer los tres pilares
que componen el sistema previ-
sional, reducir las lagunas de
cotizaciones, aumentar la tasa
de contribución a 16%, incre-
mentar las edades mínimas de
jubilación hasta los 67 años y
mejorar la competencia, trans-
parencia y eficiencia institucio-
nal. El pilar solidario actual
deberá tender hacia la universa-
lidad y seguir siendo financiado
con impuestos generales. En el
pilar individual, la cotización
deberá aumentar en un 6% adi-
cional, que vaya a las cuentas
individuales. Otras medidas,
como ahorrar a través del con-
sumo, están incluidas en nuestra
propuesta.

El Gobierno del Presidente
Piñera ha ingresado al Congreso
un proyecto de ley de reforma
que incluye varias de las pro-
puestas anteriores, otras ideas
buenas y varias discutibles.


