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Aumentar la densidad de cotizaciones:
Clave en una reforma efectiva de pensiones

Catalina Morales / Rodrigo Vergara

no de los temas que mas atencion ha recibido en el mundo en los uUltimos afnos es el relativo a los sistemas

de pensiones. El aumento en las expectativas de vida junto a las bajas tasas de natalidad, que se vienen

observando por décadas, mas las bajas tasas de interés que se han mantenido luego de la Crisis Financie-
ra Global, han implicado un desafio importante para que estos sistemas entreguen jubilaciones que permitan
mantener un cierto nivel de vida a aquellos que se pensionan. Chile no ha sido la excepcidn y nuestro sistema ha
sido fuente de variadas criticas que, en términos gruesos, dicen relacidon con las bajas jubilaciones en relacion al
ingreso de las personas durante su vida activa.

El objetivo de este articulo es analizar cémo afectarian a la tasa de reemplazo de la pensién autofinanciada medi-
das como aumentar la tasa de cotizacion, elevar la edad de jubilacion y aumentar la densidad de las cotizaciones.
Para ello se realizan simulaciones que entregan tasas de reemplazo bajo distintas alternativas. La conclusion es
que las primeras dos medidas (aumentar la tasa de cotizacién y la edad de jubilacién) son necesarias y deseables,
pero que si no van acompafnadas por un aumento en la ultima (densidad de cotizacion) el tema de las pensiones
seguird abierto, debido a que un porcentaje significativo de la poblacién continuara con pensiones muy bajas.

En otras palabras, si no se cierran las “lagunas” previsionales (en particular las que se producen en el tramo etario
de 45 afos o0 menos), las otras medidas, aunque necesarias, no seran ni por lejos suficientes para solucionar el
tema de las pensiones en Chile. Si solo aumentara la tasa de cotizacién y la edad de jubilacién, quedarian grupos
de la poblacidon (mas del 50%) que en promedio tendrian tasas de reemplazo inferiores a 25%. Asi, es clave que
en la préxima reforma se enfrente en serio el problema de los independientes y de las lagunas previsionales.

En este articulo nos referimos a las medidas necesarias para mejorar las pensiones en el largo plazo dentro del
sistema que hoy tiene Chile. La pregunta que queda abierta es qué hacer para que éstas suban en el corto pla-
zo. Aqui la Unica opcion es transferir recursos desde otros agentes a los jubilados. El gobierno anterior planted
hacerlo desde los cotizantes, mediante la entrega a los jubilados de una fraccion de la cotizacion extra que se
imponga a los cotizantes. La actual administracién ha planteado hacerlo via el pilar solidario, es decir a través de
todos los contribuyentes. Ambas soluciones tienen beneficios y costos, que no son parte de la discusion de este
trabajo. Por igual razén en este articulo nos referimos y hacemos los calculos solo con respecto a las pensiones
autofinanciadas, teniendo claro que queda afuera el pilar solidario, un componente muy importante del sistema.
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| / Introduccion

Uno de los temas que mas atencion ha recibido en
el mundo en los ultimos afos es el relativo a los
sistemas de pensiones. El aumento en las expectati-
vas de vida junto a las bajas tasas de natalidad, que
se vienen observando por décadas, mas las bajas
tasas de interés que se han mantenido luego de la
Crisis Financiera Global, han implicado un desafio
importante para que estos sistemas entreguen ju-
bilaciones que permitan mantener un cierto nivel
de vida a aquellos que se pensionan. Chile no ha
sido la excepcidn y nuestro sistema ha sido fuente
de variadas criticas que, en términos gruesos, dicen
relacion con tasas de reemplazo (definida como la
pensidon como porcentaje del ingreso del pensio-
nado durante su vida activa1) bajas. De ahi que el
gobierno pasado presenté un proyecto de reforma
a las pensiones y que el gobierno actual ha anun-
ciado que hara lo propio en breve plazo.

El objetivo de este articulo es analizar cémo afecta-
rian a dicha tasa de reemplazo de la pensioén auto-
financiada medidas tales como aumentar la tasa de
cotizacion, elevar la edad de jubilacién y aumentar
la densidad de las cotizaciones. Para ello se reali-
zan simulaciones que entregan tasas de reemplazo
bajo distintas alternativas. La conclusion es que
las primeras dos medidas (aumentar la tasa de
cotizacion y la edad de jubilacién) son necesarias
y deseables, pero que si no van acompanadas por
un aumento en la ultima (densidad de cotizacion)
el tema de las pensiones seguira abierto, debido
a que un porcentaje significativo de la poblacién
continuard con pensiones muy bajas. Esto no es
menor, ya que los proyectos de reforma conocidos
ponen mas énfasis en los dos primeros temas que
en el tercero.

...................

Tipicamente se utiliza el salario promedio durante la vida laboral o
el salario promedio de los ultimos 10 afios anteriores a la jubilacion,
o el del dltimo afio.

Se debe destacar que aqui nos referimos a las
medidas necesarias para mejorar las pensiones
en el largo plazo. La pregunta que queda abierta
es qué hacer para que éstas suban en el corto
plazo. Aqui la Unica opcién es transferir recursos
desde otros agentes a los jubilados. El gobierno
anterior planteé hacerlo desde los cotizantes,
mediante la entrega a los jubilados de una frac-
cion de la cotizacidn extra que se imponga a los
cotizantes. La actual administracion ha planteado
hacerlo via el pilar solidario, es decir a través de
todos los contribuyentes. Ambas soluciones tie-
nen beneficios y costos, que no son parte de la

Se debe destacar que aqui
nos referimos a las medidas
necesarias para mejorar las
pensiones en el largo plazo.

discusiéon de este trabajo. Por igual razén en este
articulo nos referimos y hacemos los célculos solo
con respecto a las pensiones autofinanciadas,
teniendo claro que queda afuera el pilar solidario,
un componente muy importante del sistema.

De acuerdo al Informe de la Comisién Asesora de
Pensiones de la CPC (2016), existen varias razones
que explican el bajo nivel de ahorro individual. En
primer lugar, se encuentra la baja tasa de cotizacion.
De acuerdo al Informe de la OCDE Pensions at a
Glance (2017), la tasa de cotizacién de los paises de
la OCDE que tienen cotizacién obligatoria alcanza
un 18,4% en promedio a fines del 2016, vale decir,
sustancialmente mayor a la tasa de cotizacién obli-
gatoria en Chile.

En segundo lugar, tenemos la edad de jubilacién
del sistema de pensiones chileno. De acuerdo al
Informe de la OCDE 2017, la edad de jubilacion
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de las mujeres, donde las tasas de reemplazo son
particularmente bajas, es sustancialmente menor
en Chile que en los otros paises de dicha orga-
nizacion. Por otro lado, solo nueve paises tienen
edades de jubilacién distinta para hombres y mu-
jeres (excluyendo a Chile); mas aun, la tendencia
de los paises es a eliminar esta brecha en edad
de jubilacién. En relacion a esto, el Informe del
Consejo Asesor Presidencial para la Reforma del
Sistema Previsional (2006), mas conocido como
Informe de la Comisién Marcel, expone que el
hecho de que las mujeres jubilen 5 afos antes,
reduce el monto de sus pensiones en un 30-40%
aproximadamente.

Un tercer elemento dice relaciéon al hecho de que
los trabajadores independientes en Chile, no tienen
la obligacion de cotizar. En la actualidad, se esta
discutiendo un proyecto que aplica gradualidad a
la obligacién de cotizar por parte de los trabajado-
res independientes. Se espera que este proyecto
sea enviado al Congreso prontamente.

En su Informe, la Comision
Bravo argumenta que la mayor
incidencia en la baja densidad
de cotizacion son los periodos sin
empleo o “lagunas”,

En cuarto lugar, y relacionado con lo anterior, tene-
mos un importante elemento en el cual se enfoca
este trabajo: la baja densidad de cotizacién®. Con
el sistema de pensiones actual, es practicamente
imposible pensar en mejores jubilaciones si las
personas no ahorran en su etapa productiva. De
acuerdo al Informe Final de la Comisién Asesora
Presidencial sobre el Sistema de Pensiones (2015),

...................

Densidad de cotizacion: nimero de periodos cotizados en relacion
al numero de periodos de afiliacion.

conocido como el Informe de la Comision Bravo,
la mitad de los afiliados al sistema de pensiones
tiene una densidad de cotizacién menor al 39,8%y
un 25% registra una igual o menor al 11,5%. El pro-
blema es ain mas grave en el caso de las mujeres.
De acuerdo al mismo Informe, las mujeres tienen
una densidad de cotizacién promedio de 33,3%. Al
mismo tiempo, la mitad de ellas tiene una densidad
de cotizaciéon menor a 25,7%.

En su Informe, la Comisién Bravo argumenta que la
mayor incidencia en la baja densidad de cotizacion
son los periodos sin empleo o “lagunas”. También
resultan importantes los periodos en que los tra-
bajadores a pesar de estar empleados, no cotizan
ya sea por evasion o porque no tienen la obligacion
de hacerlo (trabajadores independientes). En esta
misma linea, de acuerdo al Informe de la Comision
Asesora de Pensiones de la CPC (2016), la baja den-
sidad de cotizacién se encuentra estrechamente
relacionada con los bajos niveles de participacién
laboral de mujeres y jovenes.

Este articulo se organiza de la siguiente forma. En
la seccidon 2 se entregan antecedentes sobre tasas
de reemplazo tedricas en Chile y en los paises de la
OCDE. La tasa de reemplazo tedrica que calcula la
OCDE asume, entre otros aspectos que se detallan
mas adelante, que en todos los paises la gente
comienza a trabajar a los 20 afos, que las renta-
bilidades de los ahorros son las mismas en todos
los paises y, lo que es clave en este trabajo, que la
densidad de cotizacidn es 100%. La idea del ejer-
cicio que hace la OCDE es tratar de aislar el efecto
densidad para poder evaluar el resto del sistema en
cada pais. Se observa que la tasa de reemplazo te6-
rica en Chile es casi 20 puntos mas baja que la del
promedio de los paises de la OCDE (33,5% versus
52,9%). Asimismo, en esta seccion se analizan otros
estudios y datos sobre tasas de reemplazo efectivas
y densidades de cotizacion, haciendo la separacion
en ambos casos entre hombres y mujeres.
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En la seccion 3 se demuestra que la gran diferen-
cia en la tasa de reemplazo teérica entre Chile y
el resto de los paises es la tasa de cotizacion. En
otras palabras, si la tasa de cotizacién en Chile se
llevara al promedio de los paises de la OCDE, lo
que implicaria subirla en 6 puntos porcentuales,
la diferencia entre tasas de reemplazo se cerraria
casi por completo en hombres y significativamente
en mujeres.

En la seccion 4 se hacen los calculos de tasas de
reemplazo bajo el escenario mas realista de den-
sidades de cotizacion menores a 100%. Primero se
suponen bajas uniformes en la densidad de cotiza-
ciéon y luego distintos grupos de la poblacion con
densidades distintas en las diversas etapas de su
vida. Se encuentra que la densidad de cotizaciéon
hace variar fuertemente las tasas de reemplazo. Al
mismo tiempo, las lagunas previsionales al inicio
de la vida laboral afectan muy fuertemente dichas
tasas, incluso si se tiene una densidad de cotizacion
relativamente alta por un tiempo prolongado luego
de dichos periodos sin cotizaciones. Se combinan
estos ejercicios con otros en que se aumenta la
tasa de cotizacién y se iguala la edad de jubilacién
de las mujeres a la de los hombres. Se concluye
que aumentar la tasa de cotizacién es importante,
lo mismo que la edad de jubilacién. Pero si no se
logran cerrar las lagunas previsionales, nada de ello
serd suficiente para solucionar el problema de las
bajas pensiones que afectan a un gran porcentaje
de la poblacién.

La seccidon 5 presenta las conclusiones.

Il / Tasas de reemplazo en la OCDE
y particularidades demograficas
en Chile

De acuerdo a la OCDE, la tasa de reemplazo mues-
tra el nivel de las pensiones en retiro en relacion
al ingreso del trabajo. Sin embargo, es importante

precisar qué medida de ingreso del trabajo se uti-
liza para computar estas tasas de reemplazo; por
ejemplo, podriamos usar el promedio de ingreso
durante toda la etapa productiva, el promedio
del ingreso en los ultimos 10 afos de trabajo o el
ingreso durante el aho previo al retiro. Lo cierto es
gue esto no es un tema trivial, ya que la medida de
poder adquisitivo que se elija puede hacer variar
bastante las tasas de reemplazo. Si suponemos
que el salario de las personas aumenta a medida

Se encuentra que la densidad
de cotizacion hace variar
fuertemente las tasas de

reemplazo.

que aumenta su experiencia laboral (tiempo), es
probable que veamos tasas de reemplazo inferiores
en caso de utilizar el ingreso promedio de los ulti-
mos 10 anos, si lo comparamos al utilizar el ingreso
promedio de toda la vida laboral como variable de
ingreso. Si usamos el ingreso del ultimo afno de la
vida activa laboralmente obtendremos tasas de
reemplazo aun menores que en el caso anterior.

La OCDE, en la version del aflo 2017 de su Informe
Pensions at a Glance, calcula tasas de reemplazo
tedricas para los distintos paises de la OCDE, utili-
zando el ultimo ingreso percibido durante la vida
laboral. Se dice que son tasas tedricas, ya que se
calculan a partir de un individuo representativo,
con una densidad de cotizaciéon del 100%, que
entra al mercado laboral a una edad de 20 afos, al
cual se le aplican las reglas vigentes hasta el afo
2016 del sistema de pensiones de cada pais. Adicio-
nalmente, se realizan supuestos sobre algunas va-
riables econdmicas relevantes, con el fin de que las
diferencias en las tasas de reemplazo no resulten
de condiciones econémicas propias de cada pais.
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Especificamente, el Informe supone para todos los
paises una inflacién del 2% anual, crecimiento de
la renta del 1,25% real anual y rentabilidad real de
los fondos de pensiones de 3% anual. Asimismo, se
asume una pérdida por costos de administracién
del 10% de los fondos al momento de la jubilacién
y una tasa de descuento real anual del 2%.

El Cuadro 1 presenta los resultados de las tasas de
reemplazo brutas tedricas calculadas por la OCDE.
Dichas tasas son calculadas por paises, para un
trabajador full time que gana 0,5, 1y 1,5 veces el
ingreso de un trabajador promedio (AW)>. Podemos
observar que Chile tiene una tasa de reemplazo
tedrica promedio de 33,5% para los hombres y
30,3% para las mujeres, para un trabajador con in-
greso promedio. Ambas tasas, resultan menores al
promedio de la OCDE (52,9 y 52,3% para hombres y
mujeres respectivamente), resultando en la quinta
menor tasa de reemplazo tedrica entre los paises
miembros de la OCDE.

De acuerdo al Cuadro 1, en la OCDE, los trabaja-
dores que ingresan al mercado laboral en 2016 a
la edad de 20 afos tienen una edad de jubilacién
en torno a los 65-66 afos para el promedio de los
paises, tanto para hombres como para mujeres. Sin
embargo, la edad de jubilacién promedio paras
aquellos que salieron del mercado del trabajo en
2016 fue de 64 afnos para hombres y 63 para muje-
res. Esto da cuenta de la tendencia de los paises de
la OCDE a aumentar la edad de jubilacion. Por otro
lado, son pocos los paises como Chile, que tienen
una edad de jubilacién diferenciada por género.

Otro punto importante de analizar y en directa rela-
cion con el punto anterior, es cdmo han cambiado
las expectativas de vida en la poblacién chilena.
De acuerdo al Informe de la Comisién Asesora de
Pensiones de la CPC (2016), la esperanza de vida
de los chilenos ha tenido un fuerte aumento entre

...................

E Para mas informacion, ver Informe de la OCDE Pension at a Glance
2017.

1981, ano en que se puso en marcha la reforma
al sistema previsional chileno, y 2016, tanto para
hombres como para mujeres. Es asi como, segun las
tablas de expectativas de vida entre 1981y 1984,
los hombres y las mujeres tenian una esperanza de
vida adicional de 13 y 21 afios respectivamente a
la edad de jubilacion. Dichos nimeros en el 2016
son de 20 afos para los hombres y 30 afios para las
mujeres (cifras similares al promedio de la OCDE al
ajustar por edad de jubilacién de las mujeres). Es

Esto da cuenta de la tendencia de
los paises de la OCDE a aumentar
la edad de jubilacion.

decir, el aumento en la esperanza de vida adicional
a la edad de jubilacién entre los afios 1981y 2016
es de un 54% para los hombres y 43% para las
mujeres. Esta tendencia, que por cierto es positiva
en si misma, introduce dificultades al sistema de
pensiones, ya que, con la misma tasa de cotizacion,
cada vez se deben financiar mas afos de vida luego
del retiro de la vida laboral.

En relacion a la tasa de cotizacidn, en Chile la coti-
zacién obligatoria por parte del trabajador, que va a
la cuenta de capitalizacién individual, es de un 10%.
De acuerdo al Informe de la OCDE, la tasa de coti-
zacion total en Chile alcanza un 12,4% a fines del
2016" Esta misma tasa en promedio para la OCDE
es de 18,4% en 2016, lo cual indica que la tasa de
cotizacion en Chile es sustancialmente inferior al de
un buen numero de paises de la OCDE.

El Cuadro 2 muestra los resultados de densidad de
cotizacion promedio (1980-2009) por percentiles
de ingreso elaborado por la Comisién Bravo. Este

...................

& De acuerdo al informe, esta tasa incluye un 11,23% de cargo al
trabajador y un 1,15% de cargo al empleador.



*£10Z 92UD|D D ID SUOJSUAd (£ 10T) 3ADO :21uan4

9
Q@
=
O
Q
0]
o
3
3
3

m "
i i
m (€vS) | S¥S | (@8S) | €85 | (5'69) | 9'69 | (5'S9) | 6'S9 8zNn3 5'96 6'96 1’86 L epuejoH | |
m oL 091 L'ze 09 esuepns (s'€2) L'sz (8'v2) 'z L'vE <9 0dIX3N m
m 9'6S 9'6S 9'6S Sy e)pnes elqely ST L'9L $'68 09 obinqwiaxn m
Dl v | ver | (9'80) | L'se | (O'LY) | L'ov (s9) 09 eisny S'Ly S'Ly S'ty 9 eluoye| |
m (&2 | Lzo | 828) | L'z | 848) | 129 S9 eisauopu| VA 14 €'6¢ <'8g <9 810D m
m (1'e8) | v'z8 | (1'e8) | +'£8 | (1'e8) | /8 85 eipu| z'og 9'vE 8Ly 9 uoder m
L | @es) | v'69 | (1's9) | 0'9z | (9'z8) | 0'96 (sS) 09 eulyd L'e8 L's8 L'sg Wi eiey | |
m (6'79) | $'69 | (6'CS) | S'69 0's8 (09) SS liseig (o'ov) | T'sy (009) 879 | (L'68) | ¥'66 | (¥9) L9 [2eus| m
m (1'19) | 89 | (€v9) | 9'LL | (0'vs) | £18 (09) S9 eupusbiy L'tT L've T'89 89 epuey] m
! 6'L9 0'69 9'1L L9 elpuels;|
m (') | v'sy | (€2S) | 6T | (1'v9) | 9%9 | (5'S9) | 859 3000 L'8S L'8S L'8S S9 eubuny m
m L'L€ €'g¢ €'8y L9 | sopiun sopeis3 T'6v L'sS v'29 29 eaIn "ﬂ
m gyl L'ze vy 89 opiun ouRy (413 1413 T'se S9 eIURWI|Y m
! (0°29) | 6'69 | (0'29) | 669 | (0'29) | 6'69 (6S) 19 einbiny 8'7S 509 S'09 %9 epuely| |
% m (Tsy) | s'8T | @Y | L'zy | #'sS) | 095 9 S9 ezing 9'95 9'95 9'95 89 elpue|uly m
O m m S'v9 8'sS 8'ss S9 eaNns 9'st L'6v 079 <9 e|u01s] m
E_ « i gu X X4 9 eyeds3 S'6L v'98 {434 L edeweulg |
D) @ ! eayd | !
a 2 L (@8e) | g9g | (L'ov) | L'se | (€'9p) | O'vb 09 BIUBAO|ST ¥'og 8'Sh L'vL 9 edqnday | !
% m m 79 €79 € 89 einbenoys3 (r'oe) | 9'ee (€'0€) g'ee | (6'9%) | l'6€ S9 S['S) m
) > m 9t 0'vL S'st 89 [ebnyiod o514 o'l L'bS S9 epeued m
_W g e | 9L | (620 | 9'le | (008) | 9'LE (09) S9 eluojod ¥'og L' L'y 9 exbjpg | |
(7)) o m g'og L'Sy 9'€9 19 ebanioN v'8L v'8L ¥'8L S9 elisny m
H m m 1'9T o'ov 008 S9 | elpuejdz easnN (€'620) L'ze (¥'60) Tze | (0'08) | 8T8 L9 eljensny m
o A |
g ! |
= < " “
N 1 1
@ © m 3@DO e 4od sepe|ndjed sed0a) seyniq ozejdwaai ap sese| 1L o¥avnd m




Catalina Morales, Rodrigo Vergara / Aumentar la densidad de cotizaciones 7

da cuenta que la mitad de la poblacién tiene una
densidad de cotizacion inferior al 39,8% y un 25%
de la poblacién presenta una densidad inferior al
11,5%. El Informe expone ademas que, de acuer-
do a sus registros, el problema es ain mayor en
las mujeres, ya que la mitad de ellas presenta una
densidad de cotizaciéon menor al 25,7% y el 25%
tiene una densidad menor al 5%. En el caso de los
hombres, la mitad de ellos tienen una densidad de
cotizacion igual o menor al 52,6% y el 25% tienen
una igual o menor al 21%.

CUADRO 2: Densidad de cotizacion 1980-2009. Afiliados
entre 18 y 60 aflos de edad

Densidad (%)
p10 0,0
P25 11,5
P50 39,8
P75 69,2
P90 86,6

Fuente: Comisién Bravo, 2015.

La Comision Bravo calcula también las tasas de
reemplazo efectivas para el sistema de pensiones
en Chile, a partir de datos administrativos de la
Superintendencia de Pensiones. Dicho calculo
incluye a todos los pensionados por el sistema de
AFP, entre 2007 y 2014, excluyendo a los afiliados
al sistema después del ano 2008. La Comisién usa
como medida de poder adquisitivo el ingreso
imponible promedio de los ultimos 10 afos an-
tes del retiro del individuo, argumentando que
dicha eleccién fue hecha a raiz de la informacién
disponible para el estudio. La Comisién computa
las tasas de reemplazo para distintos tramos del
numero de cotizaciones, tanto para el compo-
nente autofinanciado como para la pensién total
(autofinanciada mas aporte solidario). Este punto
es importante de resaltar, ya que sobre todo entre
los trabajadores con bajo nimero de cotizaciones,

el aporte previsional solidario (APS) hace variar
sustancialmente las tasas de reemplazo. El Cuadro
3 presenta los resultados obtenidos por la Comi-
sién Bravo’.

Tomando solo el componente autofinanciado, las
tasas de reemplazo computadas por la Comisién
Bravo aumentan a medida que aumenta el nimero
de meses cotizados. Sin embargo, esto no se cum-
ple siempre si se incluye el APS a la pension auto-
financiada. Por ejemplo, en este caso, las tasas de
reemplazo para el tramo bajo son mayores a las del
tramo medio, tanto para hombres como para muje-
res. Para el total de la muestra, la tasa de reemplazo
para la pensién autofinanciada alcanza un 34%y un
45% si se agrega el APS. Sin embargo, estos nime-
ros esconden una gran diferencia entre hombres y
mujeres. Tanto para las pensiones autofinanciadas,
como para las pensiones totales, las tasas de reem-
plazo de las mujeres son practicamente la mitad de
la de los hombres.

Al incluir el APS, las tasas de reemplazo del tramo
bajo de nimero de cotizaciones aumentan sustan-
cialmente tanto para hombres como para mujeres.
Dicho aumento es significativamente mayor para
el caso de los hombres. Sin embargo, debemos
considerar que las mujeres tienen la opcién de ju-
bilar desde los 60 anos, pero para optar al APS, uno
de los requisitos es tener al menos 65 afnos, por lo
que esos cinco anos que pasan jubiladas sin poder
recibir el APS podria explicar el menor aumento en
la tasa de reemplazo total en relaciéon a la tasa de
reemplazo de la pension autofinanciada, en com-
paracion a los hombres.

...................

3 Notese que las tasas de reemplazo promedio (aunque no para sus
distintos actores) son similares a las tedricas que calcula la OCDE,
a pesar que esta institucion asume 100% de densidad y la realidad
no es asi. Esto se explica principalmente porque las rentabilidades
pasadas han sido muy superiores a las que estima la OCDE hacia
adelante, lo que ha compensado el efecto densidad (para el promedio
de las personas).
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CUADRO 3: Tasas de reemplazo por meses cotizados (%)

Tramo meses cotizados Intervalo Pensiones autofinanciadas Pensiones autofinancias + APS
Mujer Hombre Total Mujer Hombre Total

Tramo bajo [1-35] 4 5 4 21 128 64

(<=25%)

Tramo medio bajo [36-146] 10 23 13 15 69 33

(26%-50%)

Tramo medio alto [147-285] 23 45 33 27 57 42

(51%-75%)

Tramo alto [286-386] 36 55 46 37 59 48

(>75%)

Sin informacién 0 meses cotizados 7 41 9 170 53 139

Total 24 48 34 31 60 45

Fuente: Comisién Bravo, 2015.

En el sistema chileno no se exige un minimo de
cotizaciones previsionales para poder pensionar-
se. Es decir, si un trabajador ahorré en su cuenta
de capitalizacién individual lo equivalente a un
mes de trabajo, ese saldo acumulado es incluido
en la pensién del individuo. Esta situacién, hace
que existan pensionados que reciben jubilaciones
irrisoriamente bajas, lo cual a su vez hace disminuir
el promedio de las tasas de reemplazo. Existen
paises donde a los jubilados se les pide un minimo
de cotizaciones previsionales para poder jubilarse
en el sistema. Muchos de los paises de la OCDE®
tienen algun tipo de requisito asociado al nimero
de contribuciones al sistema de pensiones, ya sea
para poder jubilarse a una cierta edad, acceder a la
totalidad de la pensién publica o derechamente,
poder optar a una pension de vejez. Por ejemplo, el
sistema de pensiones de Espana establecié los 67
anos como edad de jubilacién tanto para hombres
como para mujeres, a partir del afo 2027. Sin em-
bargo, si una persona ha contribuido 38,5 afos tie-
ne derecho a pensionarse con todos los beneficios

sessesescssescssese

6 De acuerdo a los country profiles del Informe Pensions at a Glance
(OCDE, 2017), dichos paises son Austria, Bélgica, Republica Checa,
Estonia, Francia, Alemania, Grecia, Hungria, Irlanda, Italia, Japon, Corea
del Sur, Suiza, Letonia, Luxemburgo, México, Portugal, Eslovaquia,
Esloveniay Espafa.

del sistema a los 65 afnos de edad (OCDE, 2017). Por
otro lado, en Alemania la edad de jubilacién actual
es de 65 anos aproximadamente, con al menos
cinco anos de contribuciones al sistema. Un indivi-
duo con menos de cinco afios de contribuciones,
no puede optar a una pensién de vejez. A su vez,
aquellos que han contribuido por 45 afos, pueden
optar a una pension especial por antigliedad desde
los 63 anos. Para los nacidos después de 1964, la
edad de jubilacion aumentara hasta los 67 afos y
se podra optar a la pension por antigliedad desde
los 65 afnos, con el mismo requisito de nimero de
cotizaciones.

Antes de relajar el supuesto de 100% de densidad
de cotizacion que hace la OCDE para calcular las
tasas de reemplazo tedricas (evidentemente no
realista para Chile como acabamos de ver), en la
seccion que sigue se expone cédmo cambian las
tasas de reemplazo tedricas en Chile, si cerramos
la brecha de 6 puntos entre la tasa de cotizacién
chilenay el promedio de la OCDE, suponiendo una
densidad de cotizacién de 100%. Encontramos que,
para los hombres, casi la totalidad de la brecha
entre las tasas de reemplazo tedricas de Chile y el
promedio de la OCDE, se encuentra explicada por
esta menor tasa de cotizacion; en el caso de las mu-



Catalina Morales, Rodrigo Vergara / Aumentar la densidad de cotizaciones

CUADRO 4: Tasas de reemplazo con densidad maxima de cotizacion (100%)

9

Hombres Mujeres
() Tasa ultima | (Il) Tasa ulti- (lll) Tasa (IV) Tasa (V) Tasa ulti- | (VI) Tasa prome-
renta (%) mos 10 afos promedio | dltimarenta | mos 10 afos dio vida (%)
(%) vida (%) (%) (%)
(A) Caso base (tasa de cotizacion 32 34 42 28 30 36
10%, edad de jubilacion 65 anos)
(B) Aumenta tasa de cotizacién 51 55 66 45 47 58
obligatoria a 16%, edad de jubilacién
65 anos
(C) Caso combinado (tasa de coti- 58 62 76 50 53 66
zacion 16%, edad de jubilacion 67
anos)

Fuente: Elaboracién propia en base a supuestos OCDE (Pensions at a Glace 2017).

jeres, la brecha se cierra sustancialmente, aunque
todavia queda 8 puntos porcentuales debajo del
promedio de la OCDE’.

lll / Tasas de reemplazo tedricas con
densidad maxima

En esta seccién calculamos cémo varian las tasas
de reemplazo tedricas para el sistema de pensiones
chileno, suponiendo una densidad de cotizacién
del 100% (mismo caso hipotético presentado por
el OCDE), cuando cambiamos la edad de jubilacion
y la tasa de cotizacién obligatoria. El objetivo prin-
cipal es dilucidar si, con estos cambios, las tasas de
reemplazo tedricas para Chile se acercan al prome-
dio de la OCDE.

Aligual que en el Informe 2017 de la OCDE, supon-
dremos un individuo representativo que ingresa

...................

’ Debe recordarse que para el célculo de la tasa de reemplazo la OCDE
utiliza la edad de jubilaciéon que habra en cada pais cuando la actual
generacion que esta entrando en el mercado laboral se retire, la que
se estima en promedio en torno a 66 anos. Para el caso chileno usa
65 anos tanto en hombres y mujeres, debido a que se utiliza la edad
en que las personas pueden pensionarse con todos los beneficios,
que en el caso chileno incluye el APS al que tanto hombres y mujeres
pueden optar a los 65 afios. Luego para este ejercicio mantenemos
ese supuesto, por lo que la edad de jubilacién no aparece como
variable relevante. En secciones posteriores relajamos este supuesto
y lo adaptamos a la edad legal de jubilacion en Chile (60 afios para
mujeresy 65 para hombres).

al mercado laboral en 2016 a la edad de 20 afios
y que cotiza durante toda su vida laboral. Como
salario inicial, utilizaremos el salario mediano de un
individuo trabajador de 20 afos, obtenido desde la
CASEN 2015, para hombres y mujeres8. Siguiendo
el Informe de la OCDE, supondremos que dicho
salario aumenta un 1,25% real anual, que la ren-
tabilidad real anual del ahorro en los fondos de
pensiones es de un 3% y que la rentabilidad usada
en el célculo del Capital Necesario Unitario o CNU
(corresponde al valor presente de pagar una uni-
dad de pension todos los anos) es de un 2% anual.
Asimismo, supondremos que el individuo se retira
a los 65 anos mediante el sistema de rentas vitali-
cias y que al momento de la jubilacién existe una
pérdida del 10% del saldo acumulado por costos
administrativos. Evidentemente estos supuestos
no son realistas en el Chile de hoy, pero el objetivo
de esta seccién es ver qué variables explican la
diferencia entre la tasa de reemplazo tedrica que
hay en promedio en los paises de la OCDE y Chile.
Asi, la pregunta a responder es porqué las tasas de
reemplazo tedricas son tanto menores en Chile que
en dichos paises.

...................

8 _ . . L .

Es importante mencionar, que, para el ejercicio de calculo de tasas
de reemplazo aquirealizado, es irrelevante el salario que se suponga
al inicio de la vida laboral. Es decir, sin importar el salario inicial que
se tome, bajo esta metodologia el resultado sera el mismo.
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Como medidas de poder adquisitivo, utilizaremos
el ultimo ingreso en etapa productivag, el ingreso
promedio en los ultimos 10 afos de vida laboral y
el ingreso promedio durante toda la vida laboral'.

Tomaremos como caso base la edad de jubilacion
y tasa de cotizacion utilizada en el Informe de la
OCDE. Es decir, supondremos que la edad de jubi-
lacién corresponde a 65 anos para hombres y mu-
jeresy que la tasa de cotizacién, que va a la cuenta
de capitalizacién individual, corresponde a un 10%
del salario imponible. Los resultados de este caso
base se detallan en el Cuadro 4, fila (A). Podemos
observar que los resultados son muy similares a los
presentados en el Informe de la OCDE'".

A continuaciéon vemos cdmo cambian las tasas
de reemplazo tedricas para hombres y mujeres, si
aumentamos la tasa de cotizacién en los 6 puntos
porcentuales que tiene Chile de diferencia con el
promedio de la OCDE, manteniendo la edad de jubi-
lacién en 65 afios para mujeres y hombres (Cuadro
4, fila B). Podemos observar que las tasas de reem-
plazo tedricas suben significativamente en relacién
al caso base. Para los hombres, la tasa de reemplazo
tedrica utilizando el dltimo ingreso, el ingreso pro-
medio de los Ultimos 10 afios y el ingreso promedio
de la vida laboral, aumentan en 19,2, 20,5y 24,2
puntos porcentuales respectivamente. En el caso
de las mujeres, dichas variaciones alcanzan los 16,7,
17,8 y 21,7 puntos porcentuales, respectivamente.
Si miramos la tasa de reemplazo teérica calculada
con la ultima renta, veremos que en el caso de los

sessesescssescssese

9 Esta es la medida de poder adquisitivo que utiliza la OCDE para el
calculo de tasas de reemplazo en sus estudios recientes.

o Metodolégicamente, calculamos el saldo acumulado en la cuenta
de capitalizacién individual al final de la vida laboral. Este saldo luego
es dividido por el CNU multiplicado por 12. Dado que el CNU depende
de las expectativas de vida del afiliado y sus beneficiarios, su sexo, su
edady las expectativas de rentabilidad de los fondos de pensiones, en
este trabajo, supondremos para el calculo del CNU, un afiliado soltero
sin beneficiarios y sin ahorro adicional voluntario.

" Recordemos que la OCDE usa la ultima renta para calcular la tasa de
reemplazo en su ultimo informe. Es posible que la pequefa diferencia
esté dada por las tablas de mortalidad utilizadas, entre otros factores.

hombres este solo aumento de la tasa de cotizacién
practicamente cierra la brecha de tasa de reemplazo
tedrica de Chile en relacién al promedio de la OCDE.
En el caso de las mujeres, la tasa de reemplazo te6-
rica sigue siendo casi 8 puntos porcentuales inferior
al promedio de los paises de la OCDE.

El Cuadro 4, fila C, nos muestra cdmo cambian
las tasas de reemplazo tedricas para los hombres
y mujeres, respectivamente, si aumentamos la
edad de jubilacién a 67 afnos para ambos y si a la
vez aumentamos la tasa de cotizacién en 6 puntos
porcentuales. En este caso, la tasa de reemplazo
tedrica con el ultimo ingreso y el ingreso de los
ultimos 10 anos aumenta en 26 y 28 puntos por-
centuales para los hombres (Columnas | a ll), en
relacion al caso base. Dicho cambio alcanza los
35 puntos porcentuales para la tasa de reemplazo
tedrica con el ingreso promedio de la vida laboral
(Columna llI).

Por otro lado, vemos que, en el caso de las muje-
res, aumentar la tasa de cotizaciéon en 6 puntos
porcentuales y la edad de jubilacién a 67 anos,
aumenta la tasa de reemplazo teérica con el ulti-
mo ingreso y el ingreso de los ultimos 10 anos en
22y 23 puntos porcentuales (Columnas IVy V), en
relacién al caso base. Dicho cambio alcanza los 29
puntos porcentuales para las tasas de reemplazo
tedricas con el ingreso promedio de la vida laboral
(Columna VI).

En esta seccion hemos analizado en qué medida
un aumento en la tasa de cotizacién y en la edad
de jubilacién, acerca las tasas de reemplazo teé-
ricas de Chile al promedio de la OCDE. Pudimos
observar que aumentar la tasa de cotizacién en
la diferencia de esta con la tasa promedio de la
OCDE, cierra casi completamente la brecha de
tasa de reemplazo tedrica para los hombres. En el
caso de las mujeres, esta mayor tasa de cotizacién
aumenta significativamente las tasas de reemplazo
tedricas, sin embargo, estas aun se encuentran por
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CUADRO 5: Tasas de reemplazo con distintas densidades de cotizacién promedio

Densidad de cotizacién (%) Hombres (%) Mujeres (%)
Tasa ingreso ultimos 10 afos
100 (caso base) 40,4 26,3
90 36,3 23,6
70 28,3 18,4
50 20,2 13,1
Tasa ingreso vida laboral
100 (caso base) 48,2 30,4
20 43,4 27,4
70 337 21,3
50 24,1 15,2

Fuente: Elaboracién propia.

debajo del promedio de la OCDE. Debe recordarse
que en este ejercicio se supone (porque para este
caso asi lo hace la OCDE) que la edad de jubilacién
de hombres y mujeres es 65 afos. Si ademas de lo
anterior la edad de jubilacion se lleva a 67 afios (fila
C del Cuadro 4), la tasa de reemplazo tedrica de los
hombres superaria a la del promedio de la OCDE y
la de las mujeres quedaria solo 2 puntos por debajo
deella.

Asi entonces, la mayor parte de la diferencia entre
nuestras tasas de reemplazo tedricas y las del pro-
medio de la OCDE que reporta dicho organismo se
explica porque en promedio nuestra tasa de coti-
zacion es 6 puntos menos que la de dichos paises.

En la siguiente seccidon veremos cdmo cambian las
tasas de reemplazo segun distintas densidades y
patrones de cotizacién.

IV / Tasas de reemplazo con
distintas densidades de
cotizacion fijas en el tiempo

En esta seccién calculamos cémo varian las tasas
de reemplazo estimadas para Chile, pero cam-
biando los supuestos, con el objetivo de hacerlos
mas representativos de la realidad del sistema de
pensiones de nuestro pais.

En particular suponemos densidades de cotizacion
inferiores a 100%. Al hacer este supuesto ya no

estamos calculando tasas de reemplazo “tedricas
segun la definicién de la OCDE.

El caso base, contra el cual compararemos las op-
ciones con densidades menores a 100%, es el de un
individuo, soltero, con una densidad de cotizacién
del 100%, que entra al mercado laboral a la edad de
25 anos en 2021 12, cotiza el 10% de su sueldo impo-
nibley se retira a los 65 anos si es hombre y a los 60
anos si es mujer, perdiendo (costos administrativos)
el 10% del saldo acumulado al final de su etapa pro-
ductiva. Al mismo tiempo, no incluiremos impuestos
de ningun tipo para el calculo de las pensiones y
tasas de reemplazo. A su vez, asumiremos que la
rentabilidad de los fondos de pensién es un 4% pro-
medio real anual, que el salario crece a un 1,25% real
anual y que la rentabilidad ocupada en el célculo del
CNU (rentabilidad luego del retiro) es un 3%.

En esta seccién solo reportaremos las tasas de re-
emplazo utilizando el ingreso promedio de los ulti-
mos 10 anos y el de la vida laboral, ya que creemos
que estas nos entregan un indice de evaluacién
bastante integral del sistema de pensiones.

...................

12 Se hace este supuesto para no alterar el CNU (manteniendo fijo el
ano de jubilacion) y plantear un caso anélogo al de la OCDE usado
en la seccion anterior.
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CUADRO 6: Patrones de cotizacién por grupo (%)

Grupo/Tramo etario [25-30) [30-35) [35-40) [40-45) [45-50) [50-55) [55+) % del total
Ejemplar 42 91 91 91 91 91 91 29
Emprendedor 25 68 81 68 43 20 16 13
Empleado adulto 5 18 58 87 90 920 85 15
Nido vacio 5 10 10 15 40 70 80 13
Independiente 5 8 9 11 9 7 8 30

Fuente: AFP Habitat (2017).

En primer lugar, veremos cdbmo cambian las tasas
de reemplazo para hombres y mujeres, cuando
su densidad de cotizacién disminuye a un 90, 70
y 50%. Para esto, simplemente tomamos el saldo
acumulado en el fondo de pensiones al final de la
vida laboral y lo disminuimos en un 10, 30 y 50%,
respectivamente. Los resultados se presentan en el
Cuadro 5. Como era de esperar, las tasas de reem-
plazo disminuyen fuertemente con la densidad de
cotizacion.

La conclusién es evidente: la densidad de cotiza-
cién es clave en explicar las tasas de reemplazo.

Bajo esta metodologia estamos asumiendo que el
individuo representativo cotiza un cierto porcen-
taje de su renta durante toda su vida. Sin embar-
go, en el mundo real, los individuos disminuyen
su densidad de cotizacion dejando de cotizar por
ciertos periodos de tiempo, periodos a los cuales
se les Ilama comunmente “lagunas previsionales”.
El momento de la vida laboral en el que ocurren
dichas lagunas previsionales, hace variar fuerte-
mente las tasas de reemplazo de los jubilados. A
continuacién veremos qué ocurre con las tasas de
reemplazo, bajo distintos patrones de cotizacion.

IV.1. El caso de Chile: Tasas de reemplazo
bajo distintas trayectorias de
densidad

Basados en estudios de participantes del sistema de
AFP en Chile, generamos 5 patrones de cotizantes:

cotizante ejemplar, cotizante emprendedor, cotizan-
tes empleados adultos, cotizante nido vacio y coti-
zante independienteB. El porcentaje de cotizaciones
o densidad de cotizacién de cada grupo se define de
acuerdo a tramos etarios, los cuales se encuentran
definidos en el Cuadro 6'*. La dltima columna de
dicho cuadro muestra los porcentajes que cada gru-
po representa del total de afiliados a la AFP Habitat.

Debido a que solo contamos con porcentajes
de densidades promedio por tramos de 5 afios,
supondremos que, durante todo el tramo corres-
pondiente el trabajador cotiza dicho porcentaje de
su salario imponible. Es decir, a modo de ejemplo,
supondremos que el trabajador ejemplar cotiza el
42% de su renta imponible entre los 25 y 30 ahos
de edad. El resto de los supuestos corresponde
a los mismos de la secciéon previa. Los resultados
presentados corresponden a las tasas de reemplazo
utilizando el ingreso promedio de los ultimos 10
anos. Los resultados usando el ingreso promedio
de la vida laboral se presentan en el Anexo. Las con-
clusiones de nuestro analisis no cambian respecto a
si utilizamos el ingreso promedio de los ultimos 10
anos. Las tasas de reemplazo calculadas para cada

...................

= Ver AFP Habitat (2017). Se mantienen los nombres utilizados por
Habitat en su cuenta publica. Esimportante mencionar que de un total
de seis AFP reportadas a la Superintendencia de Pensiones, a mayo
de 2018, AFP Habitat posee el 19% del total de afiliados, ubicandose
en el segundo lugar después de AFP Provida (29%).

" Debidoala disponibilidad de informacion publica, estos porcenta-
jes corresponden a aproximaciones realizadas a partir de los gréficos
presentados por Habitat en su cuenta publica.
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tipo de trabajador y con distintos supuestos de cie-
rre de brechas de densidad y de edad de jubilacion
y tasa de cotizacion, se detallan en el Cuadro 7.

Como primer punto, tal como se observa en las
primera fila del Cuadro 7, las tasas de reemplazo en
el caso inicial, es decir suponiendo las densidades
de laTabla 6, son bastante bajas incluso para el tipo
de cotizante considerado “ejemplar” e inferiores a
las presentadas en la seccidn anterior (Cuadro 4). A
su vez, estas son significativamente inferiores para
las mujeres que para los hombres. Sin embargo,
debemos considerar que en esta seccién estamos
suponiendo que los individuos entran al mercado
laboral a los 25 afos, por lo que, en este caso todos
los cotizantes, sin importar su tipo, tienen al menos
5 afios menos de cotizaciones al inicio de su vida
laboral, en comparacién a la Seccién lll. Al mismo
tiempo, en este caso asumimos que las mujeres
jubilan a los 60 anos (en concordancia con el sis-
tema chileno actual) y no a los 65, como se hacia
en el capitulo anterior. Todo esto hace disminuir
fuertemente las tasas de reemplazo, en relaciéon a
las presentadas anteriormente. Por otra parte, es
importante recordar que aqui estamos utilizando
mayores rentabilidades de los fondos de pensiones,
lo cual hace aumentar las tasas de reemplazo en
relacién al capitulo anterior, compensando en algo
a los factores previamente mencionados.

Otro punto importante que queda expuesto en los
resultados del Cuadro 7, es en qué medida las tasas
de reemplazo dependen no solo del nimero de
cotizaciones, sino que también de cuando se pro-
ducen las lagunas previsionales. Tal vez el ejemplo
mas ilustrativo de esto, es el cotizante “empleado
adulto”, el cual empieza a tener densidades altas de
cotizacion a partir de los 35-40 afos, teniendo una
densidad de cotizacién mayor al 80% por 20 afios.
Si observamos las tasas de reemplazo en el Cuadro
7 (primera fila), vemos que estas no son muy leja-
nas a las tasas de reemplazo de un trabajador que
cotiza un 50% del tiempo en promedio (Cuadro

5). Esto pone en evidencia la vital importancia de
mantener una buena densidad de cotizacién los
primeros aios de vida laboral.

En la segunda fila (fila B) del mismo cuadro, se
exponen cuales serian las tasas de reemplazo para
cada trabajador, si en cada tramo etario aumen-
tamos la densidad de cotizacién en la mitad de lo
que le falta al cotizante para llegar a una densidad
del 100%. Por ejemplo, el cotizante emprendedor
cotiza un 25% entre los 25 y 30 afnos. En este perio-
do de tiempo, lo que le falta para llegar al 100% o
brecha de densidad es un 75%, por lo que el niUme-
ro calculado representa las tasas de reemplazo si
el cotizante emprendedor cotizara un 62,5% (25%
mas la mitad de 75%) entre los 25 y 30 afos. El mis-
mo procedimiento se aplica para todos los tipos de
cotizantes y tramos etarios.

Podemos observar que las tasas de reemplazo
aumentan en forma significativa, especialmente
para aquellos cotizantes de menor densidad previa.
El ejemplo més ilustrativo de esto es el cotizante
independiente, el cual pasa de tener una tasa de
reemplazo de 3,2% para hombre y 2,2% para mu-
jeres, a tener una tasa de 22% para hombres 'y 14%
para mujeres, si tomamos el ingreso de los ultimos
10 afios'°. Cabe mencionar, que pese a que el ma-
yor aumento en la tasa de reemplazo se registra
en los cotizantes con menor densidad, para todos
los tipos de cotizantes se observa un aumento no
despreciable en su tasa de reemplazo. También es
importante notar que a pesar que las tasas de re-
emplazo de las mujeres suben significativamente
al aumentar la densidad de cotizacion, estas siguen
siendo relativamente bajas y a su vez, sustancial-
mente menores que las de los hombres.

En la fila (C) vemos coémo cambian las tasas de
reemplazo de las mujeres, si ademas de cerrar la

...................

13 Lo mismo ocurre al tomar el ingreso promedio de la vida laboral;
la tasa de reemplazo de hombres y mujeres pasa de un 3,8y 2,5% a
un 26y 17%, respectivamente
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mitad de la brecha del nimero de cotizaciones,
aumentamos la edad de jubilacién a 65 afios. Se
observa que las tasas de reemplazo aumentan sig-
nificativamente al aumentar la edad de jubilacion
de las mujeres. Sin embargo, en este caso, el mayor
aumento se produce en el cotizante ejemplar, lo
cual es bastante 16gico, si pensamos que es este
tipo de cotizante el que cotiza un mayor porcentaje
del tiempo de los 5 afios adicionales.

Hasta ahora hemos podido confirmar que las lagu-
nas previsionales afectan fuertemente las tasas de
reemplazo, especialmente si estas ocurren en los
primeros anos de vida laboral. Los empleados tipo
“Nido vacio” e “Independiente” son los que presen-
tan menores densidades de cotizacién por una ma-
yor cantidad de tiempo, al inicio de la vida laboral.

Volviendo a la edad de jubilacién de 65 anos para
hombres y 60 para mujeres, la fila (D) nos muestra
cémo cambian las tasas de reemplazo, si para es-
tos dos tipos de cotizantes cerramos un 75% de la
brecha entre los 25 y 45 afos y mantenemos el que
se cierra un 50% de la brecha entre los 45 afos y la
edad de jubilacion. Se aprecia que las tasas de reem-
plazo de los cotizantes nido vacio e independientes
aumentan en 6 y 4 puntos porcentuales, para hom-
bres y mujeres respectivamente en relacién al caso
en que se cierra solo un 50% de la brecha, utilizando
el ingreso de los ultimos 10 afios. Dichos aumentos
alcanzan los 7 y 5 puntos porcentuales si usamos el
ingreso promedio de la vida laboral.

Retomando los patrones de cotizacidn originales
detallados en el Cuadro 6, a continuacion realizamos
los mismos ejercicios anteriores, pero esta vez au-
mentando la tasa de cotizacién de un 10 a un 14%.
La razon de este ejercicio es que es precisamente el
aumento en la tasa de cotizacién que ha propuesto
la actual administracion'. La fila (E) del Cuadro 7

sessesescssescssese

16 Notese que es inferior a la brecha efectiva de 6 puntos con el
promedio de los paises OCDE.

nos muestra cdmo cambian las tasas de reemplazo
de los patrones originales, si aumentamos la tasa
de cotizacién. La fila (F) muestra cémo cambian las
tasas de reemplazo si ademas de aumentar la tasa
de cotizacién, aumentamos la edad de jubilacién
de las mujeres a 65 anos. La respuesta es que, si bien
hay aumentos significativos para aquellos grupos
que cotizan mas, para el resto de la poblacién el au-
mento no es muy relevante. En los independientes,
por ejemplo, su tasa de reemplazo sube a solo 4,5%
(comparado con el 3,2% del caso inicial y de 2,2 a
4,1% en mujeres). En el grupo de los nido vacio sube
de 12,1 a 17% en hombres y de 6,9 a 15,1% en mu-
jeres. Ambos grupos, independientes y nido vacio
representan un 43% de la poblacién cotizante, por
lo que seguira habiendo un porcentaje muy alto de
la poblacién con pensiones bajas17.

Para ver mas claramente este efecto, en los ejercicios
que siguen suponemos que se cierran las lagunas,
particularmente en aquellos grupos en que son mas
elevadas. En otras palabras, buscamos ver cuanto
aumentan las tasas de reemplazo cuando los inde-
pendientes y otros grupos afines empiezan a cotizar.

La fila (G) exhibe las tasas de reemplazo al aumentar
la tasa de cotizacidn, la edad de jubilacién de las
mujeres y ademas cerrar la mitad de la brecha de la
densidad de cotizacion, para cada tipo de cotizante.
Finalmente, la fila (H) nos muestra las tasas de reem-
plazo aumentando la tasa de cotizacion, edad de ju-
bilacion de las mujeres y cerrando un 75% de la bre-
cha de densidad de cotizacién para los trabajadores
“Nido Vacio” e “Independiente” entre los 25 y 45 afios
y cerrando la mitad de la brecha en los otros casos.

La conclusién es evidente. Solo en estos ultimos
casos, donde aumentan los independientes y otros
grupos con baja cotizacién, aumentan en forma sig-
nificativa la tasa de reemplazo para la mayor parte

sessesescssescssese

17 .

Al tener los datos de una sola AFP estos resultados podrian no ser
representativos de todos los afiliados al sistema. Sin embargo, los
numeros son lo suficientemente claros para marcar una tendencia.
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de la poblacién. No solo aumenta para la fraccién
de la poblacién que cotiza con cierta regularidad
(alrededor del 50%) sino para todos. En sintesis, au-
mentar la tasa de cotizacion es importante, lo mismo
que la edad de jubilacién. Pero si no se logra cerrar
las lagunas previsionales, nada de ello sera suficiente
para solucionar el problema de las bajas pensiones
que afectan a un gran porcentaje de la poblacién.

V / Conclusion

En este articulo hemos analizado cuantitativamente
como distintos factores afectan el nivel de las pen-
siones en Chile. La preocupacién nace de la discu-
sion sobre los determinantes de las bajas tasas de
reemplazo en nuestro pais. Aumentar la tasa de co-
tizacién es indispensable en cuanto es muy inferior
a la del promedio de los paises OCDE y ello explica
una parte relevante de las menores pensiones en
Chile. Incluso los 4 puntos porcentuales propuestos
por la actual administracién son poco en relacién a
lo que tienen otros paises (para igualarnos al prome-
dio, la tasa de cotizacion debiera subir en 6 puntos
porcentuales). Subir la edad de jubilacién también
es importante, particularmente para las mujeres que
se jubilan antes que los hombres en Chile, lo que es
poco comun en otros paises OCDE.

Con todo, aun haciendo esos cambios quedaria un
gran grupo de la poblacién con pensiones bajas, de-
bido a la alta fraccién de trabajadores que no cotizan
o cotizan muy pocos afnos de su vida laboral. Se de-
mostré que, si no se cierran estas “lagunas’, las otras
medidas, aunque necesarias, no seran ni por lejos
suficientes para solucionar el tema de las pensiones
en Chile. Si solo aumentara la tasa de cotizaciény la
edad de jubilacién, quedarian grupos de la pobla-
cién que superan al 50% de esta que en promedio
tendrian tasas de reemplazo inferiores a 25%'8,

...................

18 El porcentaje exacto no lo podemos saber porque solo tenemos
distintos grupos y no individuos.

En sintesis, si en la proxima reforma no se enfrenta en
serio el problema de los independientes y de las la-
gunas previsionales, este tema no se cerrard y seguird
creciendo en la discusion publica, lo que toma espe-
cial importancia luego que, de acuerdo al Balance de
la Operacién Renta 2018, el nimero de cotizantes In-
dependientes disminuyd en 5,7% con relacion al 2017.
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