Minuta N°4:

Reforma de Pensiones



Texto escrito por:

Laboratorio de Alternativas (Fundacién SOL y OLCA,
con la colaboracién de EPES).

Proyecto “Plataformas de ObservAccion Popular:
Articulando alianzas sociales y sindicales para
imaginar una transicién justa”.

Organizaciones beneficiarias del proyecto:
Fundacion SOL

OLCA

FESICEM

Sindicato N°1 Chilquinta

Junta de Vecinos 8R

AFUSAM Higueras Talcahuano

Este documento se ha realizado con la
ayuda financiera de la Unién Europea

RN Financiado por
LG |a Union Europea

Su contenido es responsabilidad exclusiva de las
organizaciones beneficiarias y en modo alguno debe
considerarse que refleja la posicion de la Unién Europea.

Disefio: Paula Pardo
Mayo de 2025.

Esta obra esta bajo una Licencia Creative Commons

Atribucion-No Comercial-Compartir Igual

4.0 Internacional

IR



Contenido Pensiones //

1. ¢{Cémo cambiaria el edificio de las pensiones con
la reforma?........coeieee e 4

2. El sector financiero: cotizacién adicional y nuevos
nichos de acumulacion............ccccocoeveeeeeineceneeene. 10

3. Cotizacion adicional y beneficios del Fondo
Auténomo de Proteccion Previsional (FAPP).......... 16

4. Aumento de la PGU y resultados esperados... 21
5. Financiarizacion y propuesta alternativa......... 25



1.;Como cambiaria el edificio de las
pensiones con la reforma?

Desde su instalacion por la fuerza en la década de
los 80, el sistema de cuentas individuales de AFP y
Compainiias de Seguros ha experimentado cambios
puntuales, manteniendo casi inalterado su disefio
original formulado en dictadura. Los principales hitos
de cambio institucional han sido la reforma de 2002,
con la introduccion de los multifondos, y la reforma
de 2008, con la creacion del Pilar Solidario (que
desde 2022 corresponde a la Pension Garantizada
Universal - PGU).

En las ultimas décadas, la mayoria de las iniciativas
presentadas por el ejecutivo en materia de pensiones
han dejado de lado cambios estructurales al sistema,
enfocdndose en las llamadas “leyes cortas”, que
permiten un alivio parcial, pero no una solucion de
fondo al problema de las bajas pensiones. La mejora
de los beneficios del “pilar solidario” y el aumento
de su cobertura ha sido uno de los principales
mecanismos de contencion de la crisis del sistema
de cuentas individuales.

Mediante el gasto publico, el pilar solidario o la
actual PGU permite “mejorar” las pensiones, aunque
estas permanezcan en el limite de la sobrevivencia.
La discusion sobre los criterios de suficiencia gira en
torno al nivel de la pobreza y se postergan cambios
estructurales que puedan hacer frente a la caida en
las tasas de rentabilidad que entrega la inversién de
los fondos en el mercado financiero.

Es en este contexto que la reciente reforma de
pensiones, Ley N° 21.735, del 26 de marzo de 2025’
, ho solo mantiene como pilar central del sistema
el “mercado” de las cuentas individuales, sino que,
ademas, aumenta los fondos administrados por las
AFP y Compafias de Seguros de forma relevante,
agregando una cotizacién de 6% a este pilar. En
atencién a esto nos preguntamos si esta reforma

TLey N° 21.735 Crea Un Nuevo Sistema Mixto De Pensiones Y Un Seguro Social
En El Pilar Contributivo, Mejora La Pensién Garantizada Universal Y Establece
Beneficios Y Modificaciones Regulatorias Que Indica”



resuelve o no algun elemento de la actual crisis
estructural del sistema.

Cambios al edificio de las pensiones

Con la reciente reforma de pensiones se introducen
cambios en el edificio del sistema de cuentas
individuales de AFP, producto de la cotizacion
adicional del 7% de la renta imponible con
cargo al empleador y su distribucion en nuevos
componentes?. Un 4,5% de la remuneracion
imponible se agregara directamente a las cuentas
individuales, 1% se destinara al llamado bono tabla
y 1,5% al llamado bono afios.

El bono tabla corresponde a una cotizacion de 1% de
la remuneracién imponible destinada a compensar
las brechas que producen las diferencias en las
expectativas de vida en las pensiones obtenidas por
mujeres y hombres. Se denomina bono tabla pues
busca corregir el efecto generado por el uso de
tablas de mortalidad diferenciadas para hombres y
mujeres.

El bono aios, corresponde a una cotizacion de
1,5% adicional, que se sumara al 1,5% aportado
por los empleadores para el Seguro de Invalidez
y Sobrevivencia (SIS), definiendo un beneficio
en virtud de los afios cotizados en un Fondo
Autéonomo de Proteccion Previsional. En el futuro
este componente pasara a ser parte de las cuentas
individuales.

La suma del SIS y los nuevos bonos creados por
la reforma se administrara en el llamado Seguro
Social Previsional, que tendra una parte permanente
(bono tabla) y una parte transitoria (bono afios). De
acuerdo a la ley, las prestaciones del Seguro Social
son las pensiones derivadas del beneficio por afios
cotizados, la cotizacién con rentabilidad protegida,
la compensacion por diferencias de expectativa

2 Laredaccion de la Ley sefiala que se establece una cotizacion adicional del 6%
a cuentas individuales, que se alcanzard de forma gradual, diferenciando entre el
4,5% y el 1,5% destinado al beneficio por afios cotizados.



de vida y los beneficios derivados del SIS, cuando
corresponda.

Segun consigna la ley: “A partir del primer dia del
mes 241, contado desde la fecha sefialada en la letra
a) del articulo cuarto transitorio, dicho porcentaje
se disminuira en 0,15 puntos porcentuales por cada
12 meses hasta alcanzar 0%"3. Esto significa que a
partir del afio 2045 se comienza a reducir el aporte
del bono afos en 0,15 puntos porcentuales cada 12
meses, pasando a constituir un aporte integro a las
cuentas individuales en el plazo de 10 afios.

FIGURA 1. EDIFICIO DEL SISTEMA DE PENSIONES
EN CHILE CON LA REFORMA DE PENSIONES

Fuente: Fundacion
SOL en base a Ley
N° 21.735
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El proyecto inicial, que contemplaba un aumento de
cotizacion a un 10,5% en cuentas individuales y 6% a
un fondo solidario permanente de seguridad social,
no obstante, con la actual reforma, en el largo
plazo el dnico componente de seguridad social
que permanecera es el bono tabla, con un 1% de la
cotizacion para compensar los efectos de las tablas
de mortalidad en las pensiones de las mujeres.
Esto, pues el llamado bono afios se extingue en el
tiempo, pasando a representar un 1,5% de cotizacion
adicional a cuentas individuales. Es decir, en el largo
plazo, la actual reforma aumenta a 16% la cotizacion
en cuentas individuales.

Con la ley se crea un Seguro Social Previsional
o “Seguro Social”", con el objeto de financiar
prestaciones con elementos de caracter contributivo
y complementos por brechas de género. “El Seguro
Social, en su parte transitoria y permanente, sera
financiado con la cotizacion de cargo de los
empleadores, la cual sera enterada en el Fondo
Auténomo de Proteccién Previsional”, sefala a este
respecto la ley*. En el mediano plazo, el Seguro Social
administrara el 1,5% correspondiente al Seguro de
Invalidez y Sobrevivencia y solo contemplara el 1%
adicional correspondiente al bono tabla para el pago
de pensiones.

En estos términos se producen cambios acotados
al edificio de las pensiones en Chile. Crece el pilar
de las cuentas individuales, que ya ocupaba un
protagonismo excepcional al revisar la experiencia
comparada, siendo Chile un caso pionero en la
eliminacién del seguro social; y aparece un micro
componente de seguro social, acotado al 1% de
la remuneracién imponible, que transitoriamente
administrara un fondo para el pago de un beneficio
por afos cotizados. José Pifiera ha evaluado
positivamente la reforma, ya que ratificaria y
consolidaria el sistema de cuentas individuales
vigente en Chile, opinién con la que también se han
pronunciado otros personajes de la élite econdmica.

4 Ley N° 21735



8 FIGURA 2. DECLARACIONES DE PINERA FRENTE
A LA REFORMA DE PENSIONES (13 MARZO 2025)

"el Gobierno, encajonado al
autoexigirse aprobar una ley
sobre pensiones ('‘porque hay

que dejar un legado'), se rinde

y obliga a sus congresistas a votar
a favor de consolidar 'sine die' el
exitoso sistema de capitalizacion
individual y, aun mas, expandirlo
en un 60%"

Fuente: Fundacion
SOL en base aEl
Desconcierto 13

marzo 2025



FIGURA 3. DECLARACIONES DE SUTIL FRENTE A 9
LA REFORMA DE PENSIONES (19 ENERO 2025)

"Esta reforma valida y
perfecciona el sistema

de AFP. aifinal, lo que estamos
haciendo es aprobando, a juicio mio,
una reforma que mantiene el principio
de la libertad de eleccion. Segundo,
mantiene el concepto de la

cotizacion del punto de vista
contributivo, que vaya a la cuenta

de cada uno de los trabajadores,
resuelve un problema transitorio para
mejorar las pensiones, y finalmente
valida el sistema de administracion de
los fondos de pensiones. "

Fuente: Fundacion
SOL en base a The
Clinic 19 de enero
2025




2. El sector financiero: cotizacion
adicional y nuevos nichos de
acumulacion

Una de las consecuencias de la reforma es la
creacion de nuevos espacios para la acumulacion
del capital financiero incluso mas alla del mismo
mercado de cuentas individuales. La nueva ley
aumenta los fondos administrados en el mercado de
cuentas individuales, crea un nuevo fondo colectivo
y permite el acceso de nuevas empresas al sistema.
La reforma no contempla la anunciada separacion
de la industria en las funciones de administracion e
inversioén de los fondos.

El fondo administrado por las AFP asciende a mas
de US$199.741 millones, equivalentes a un 60,6%
del PIB%. El 51,2% de este fondo se invierte en
instrumentos financieros y empresas que operan en
Chile, mientras un 48,8% se invierte en el extranjero.
Desagregando entre los grandes tipos de inversion,
se tiene que un 42,3% del total de fondos se invierte
en renta fija nacional, mientras un 34,8% se invierte
en renta variable en el extranjero.

El nuevo Seguro Social no escapa a las ldgicas
del capital financiero. Segun se establece en la
ley, el organismo administrador debera licitar la
administracion de carteras de inversion para la
totalidad de los recursos del Fondo Auténomo
de Protecciéon Previsional. La administracion de
la cartera significard una retribucion econdémica
en un monto fijo, un porcentaje de los activos
administrados o una combinacion de ambas.
Para participar de esta licitacion las empresas
deben demostrar experiencia en la administracion
de fondos frente a la Comisién para el Mercado
Financiero (CMF).

Las Administradoras de Fondos de Pensiones (AFP)
seguiran siendo parte del sistema, pero ahora podran
ingresar nuevos actores como las Administradoras
Generales de Fondos (AGF) que no sean filiales de

5 Cifras de la Superintendencia de Pensiones a marzo de 2025.



una entidad bancaria, las Cooperativas de Ahorro
y Crédito fiscalizadas por la Comision para el
Mercado Financiero y las Cajas de Compensacion
de Asignacion Familiar.

La Superintendencia de Pensiones licitara una
cartera del 10% de las personas afiliadas, eligiendo
la empresa que ofrezca la menor comisién de
administracion (que deberd mantener durante 5
afos). La seleccion de las personas a incluir en
cada cohorte se realizara de forma aleatoria y no
excluye la posibilidad de un cambio posterior de
administradora por parte de la persona afiliada.
Podran participar de la licitacion todas aquellas
administradoras que concentren menos del 25%
del mercado de cuentas individuales. Las nuevas
personas afiliadas se asignaran de forma automatica
a la administradora que haya ganado la licitacion.

Es relevante considerar en este punto que la
concentracion de las administradoras ha sido un
proceso histérico que puede mantenerse a pesar
de los cambios recientes en la normativa. A un afo
de su creacion, el sistema de AFP y Compafiias de
Seguros tenia un total de 12 administradoras en
1982, llegando a 19 una década después, en 1992,
y a un maximo de 21 AFP en 1994. Desde mediados
de los 90 la concentracion del mercado ha ido
aumentando hasta su estructura actual con 6 AFP,
la mitad de las administradoras con que se cre¢ el
sistema.

La ley flexibiliza los limites de inversién, con lo cual
existiran mayores facultades para la definicion del
régimendeinversion,manteniendo sololos siguientes
limites previstos en la legislacion: limite de inversion
en instrumentos generales, inversion extranjera y
un maximo de acciones para emisores nacionales
del 7%°®. La Superintendencia de Pensiones sera el
organismo encargado de establecer un Régimen
de Inversion de Fondos Generacionales teniendo a
la vista un informe técnico del Consejo Técnico de
Inversiones. También cambia la composicion del
Consejo Técnico de Inversiones, cesando en su cargo

6 Presentacion Superintendencia de Pensiones 8 abril 2025
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el designado por las AFP y asumiendo un consejero
designado por el Banco Central. El segundo miembro
del Consejo Técnico de Inversiones sera designado
por su experiencia en mercado de capitales por
los Decanos de las Facultades de Economia o de
Economia y Administracién de las Universidades.

La cotizacion adicional se implementara de forma
gradual, aumentando en un 1 % la remuneracion
imponible durante los dos primeros afios, un 0,5 %
durante el tercer afio, un 0,75 % adicional durante el
cuarto afio y un 0,7 % adicional entre el quinto y el
noveno afo’. El detalle seria el siguiente:

+ Ano 1: 1% de cotizacion al seguro social

* ANho2:1%de cotizacién mediante el mecanismo
de Aporte Diferido con Rentabilidad Protegida +
integracion del SIS al Seguro Social con cotizacién
total de 2,5% y sustitucion de prima del SIS

* ANno03:0,5%decotizacion mediante elmecanismo
de Aporte con Rentabilidad Protegida; 0,25% de
cotizacion a cuentas individuales (total 0,75%)

* Ano4:0,75%decotizacionacuentasindividuales
* Ano 5: 0,7% de cotizacién a cuentas individuales
+ Ao 6: 0,7% de cotizacion a cuentas individuales
+ Ano 7: 0,7% de cotizacion a cuentas individuales
« Aio 8: 0,7% de cotizacion a cuentas individuales

« ANn09:0,7%de cotizaciénacuentasindividuales

2.1 De Multifondos a Fondos Generacionales

Con la reforma se pone fin a los Multifondos, una
politica vigente durante mas de 20 afios, que generd
incluso lucrativos negocios asociados al cambio
de los fondos ahorrados en cuentas individuales
de un Multifondo a otro. En su reemplazo, la ley
establece los llamados Fondos Generacionales, que

7 Minuta Ministerio Hacienda enero 2025



permitirian “aumentar la rentabilidad y reducir los
riesgos”s.

Los Multifondos existentes tenian una asignacion
por defecto en caso de que la persona no manifieste
expresamente su intencion de cambiar de fondo. A
las personas menores de 35 afios se les asigna por
defecto el Fondo B, a las mujeres entre 36 afios y
50 afos y hombres entre 36 afos y 55 afios se les
asigna por defecto el Fondo C, y a las mujeres desde
los 51 afios y hombres desde 56 afios se les asigna
por defecto el Fondo D.

Ademas, para la eleccion de los Multifondos se
planteaban ciertos limites de edad. A partir de los 51
anos en el caso de las mujeres y 56 afos en el caso
de los hombres, no es posible elegir el Fondo A (mdas
riesgoso). Por su parte, quienes se han pensionado
solo pueden tener su ahorro entre los fondos Cy E
(el menos riesgoso)°.

Los nuevos Fondos Generacionales mantendrian y
ampliarian esta ldgica, llegando a establecerse un
total de 10 fondos generacionales. Para orientar
la inversion de estos fondos la Superintendencia
de Pensiones establecera un Indice de Referencia
(benchmark) en virtud del cual se otorgaran
incentivos y sanciones monetarias. Este tipo
de fondos tiene antecedentes en los mercados
financieros globales bajo el nombre de Target-date
funds, y prometen administrar los niveles de riesgo
a medida que la persona envejece con un plan
predefinido, de acuerdo a su ciclo de vida.

Seguin senala la ley: “Cada Administradora
mantendrd Fondos Generacionales, estructurados
segun cohortes de afiliados de acuerdo arangos etarios.
Los portafolios de cada Fondo se diferenciaran por

8 La ministra del Trabajo y Prevision Social, Jeannette Jara, destacé avances
como el “cambio del sistema de multifondos al de fondos generacionales, con
la idea de generar un mecanismo en el cual las personas puedan tener mayores
rentabilidades, pero también mayores cuidados, sobre todo cuando estan al
momento mas proximo de jubilarse”. Ministerio de Hacienda 18 enero 2025
https://www.hacienda.cl/noticias-y-eventos/noticias/reforma-de-pensiones-
comision-de-trabajo-del-senado-aprueba-primeros-cambios-a

9 La ley también contempla que una persona después de los 55 afios puede
escoger el Fondo A respecto de los ahorros obligatorios que excedan los
recursos necesarios para pensionarse anticipadamente” (Superintendencia de
Pensiones).
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nivel de riesgo y retorno, y seguiran un criterio de
ciclo de vida, en consideracién al objetivo de proveer
pensiones sujeto a niveles aceptables de riesgo”°.

El nimero y estructura de estos fondos para la
etapa activa y la etapa pasiva sera definido en el
régimen de inversion. Una norma general de la
Superintendencia de Pensiones establecera como
se asignaran los fondos de las personas afiliadas
a un fondo generacional. La Superintendencia de
Pensiones y el Consejo Técnico deberan evaluar
cada 7 afios las carteras de referencia de los Fondos
Generacionales. Estas carteras se asocian con la
propuesta de incentivos planteada en la Ley.

2.2Reduccion del encaje ynuevosincentivos

La ley propone establecer incentivos y castigos
de acuerdo a los resultados de las inversiones de
las administradoras en relacién a una cartera de
referencia para cada Fondo Generacional.

Cada mes se evaluara el desempefio del
Fondo Generacional administrado en relacion
al rendimiento de los ultimos 36 meses. Si su
desempeno supera el limite superior de una banda
establecida en el Régimen de Inversion de los
Fondos Generacionales, la administradora tendra
derecho a un pago adicional. Si el desempefio es
inferior al limite inferior de la banda establecida, la
administradora debe aportar recursos al fondo de
pensiones. En ambos casos el monto pagado no
podra exceder el 15% de las comisiones promedio
cobradas por todas las administradoras.

Este mecanismo establece una nueva fuente de
ingreso para las administradoras, ahora desde
los fondos administrados™. El argumento detras
de esta politica sefala que se lograran mayores
rentabilidades al fomentar la competencia e
incentivar el logro de rentabilidades por sobre las
expectativas. No obstante, no es claro si el saldo

10 Ley N° 21.735

11 Actualmente, de los fondos administrados se pagan las comisiones de
intermediacion, conocidas popularmente como comisiones fantasma, por su
opacidad para las propias personas afiliadas.



entre esta rentabilidad y el costo pagado desde
los fondos de pensiones es beneficioso o no para
las personas afiliadas. Esto dependera de multiples
factores de riesgo, pero ademas de los limites
fijados como referencia en el Régimen de Inversion
de los Fondos Generacionales.

Los limites a la restitucion de fondos al 15%, en
caso de pérdidas, mantiene una de las mayores
fuentes de incertidumbre para el sistema de
cuentas individuales; su constante exposicion a
pérdidas segun el comportamiento de los mercados
financieros y los equilibrios macroeconémicos. Por
otro lado, no existe garantia que estas pérdidas no
sean traspasadas a las personas afiliadas en las
comisiones como un costo de administracion.

En estos términos, los Fondos Generacionales
posiblemente repliquen los resultados de los
Multifondos, ahora con nuevos y mas complejos
portafolios y comisiones para el sector financiero.
La solucién del sistema de cuentas individuales
a la sostenida caida en la rentabilidad ha sido
una creciente participacion y diversificacion de
los fondos en instrumentos de mayor riesgo
como los activos alternativos que habilitan a las
administradoras a invertir los fondos de pensiones
incluso en proyectos de leasing inmobiliario o deuda
de empresas emergentes.

Mayor riesgo puede implicar, en el actual escenario
global, una exposicion potencial a mayores pérdidas.
Incluso en un escenario optimista, el cambio
regulatorio aumenta el costo de administracién del
sistema, generando nuevas comisiones. Esto refleja
que una de las principales funciones del sistema
de cuentas individuales ha sido la capitalizacion
de empresas y la “profundizacion” del mercado de
capitales chileno.

El paso a un esquema de Fondos Generacionales
traera cambios en cuanto al encaje de fondos,
permitiendo a las administradoras retirar cuantiosos
recursos del sistema de cuentas individuales. Hasta
el afio 2027 las administradoras deben mantener el
encaje equivalente al 1% de cada fondo de pensiones.

15
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Luego se reducira el encaje a un 30% de los ingresos
por comisiones obtenidos en los ultimos 12 meses
por la administradora. Las empresas podran hacer
retiro del superavit de fondos invertido como encaje.
Este proceso podria permitir liberar el 80% del
encaje vigente, mas de US$1.528 millones a fines
de 2024,

Se trata de un incentivo relevante para las actuales
administradoras, que, aunque tendran que competir
con nuevas empresas, se benefician como grupo en
el largo plazo al reafirmar su posicion hegeménica
en el sistema de pensiones, con el aumento de un
60% en los fondos administrados y una adecuacion
del esquema de inversion a sus propios intereses
y los del capital financiero internacional. Uno de
los argumentos de la promocién de los fondos
generacionales es que “mejoran la demanda por
instrumentos de tasas largas”™.

3. Cotizacion adicional y beneficios
del Fondo Autonomo de Proteccion
Previsional (FAPP)"

De acuerdo a la ley, “las prestaciones del Seguro
Social seran las pensiones derivadas del beneficio
por afos cotizados, la cotizaciéon con rentabilidad
protegida y la compensacion por diferencias
de expectativa de vida"®. El administrador del
Fondo quedara sujeto, en materia de gestion de
inversiones, a las mismas normas que rigen a las
Administradoras de Fondos de Pensiones. Entre
otras obligaciones, cada 3 afos el admdinistrador
del fondo debera realizar estudios actuariales sobre
su sostenibilidad en el tiempo.

El Fondo Auténomo de Proteccion Previsional
administra los recursos para el pago de varios de
los componentes o beneficios del seguro social. En
primer término, administra el 1,5% aportado para la

12 La Tercera 6 febrero 2025.

13 Presentacion Ministerio de Hacienda 21 enero 2025
14 Ley N° 21.735

15 Ley N°21.735



bonificacion por afios cotizados, bajo la figura de un
préstamo llamado aporte con rentabilidad protegida,
el cual sera reintegrado a las personas afiliadas al
momento de su jubilacion. Como se ha mencionado,
con el tiempo este componente desaparecerd,
integrandose en el pilar de cuentas individuales.

De acuerdo a la ley “El Fondo del Seguro Social
emitira un Bono de Seguridad Previsional a nombre
del afiliado, expresado en UF, que devengara un
interés igual a la tasa de interés de bonos de lago
plazo de la Tesoreria General de la Republica hasta
el momento del retiro”. Este aspecto asegura que
el monto aportado como cotizacion mantenga una
rentabilidad conocida en el tiempo, no viéndose
afectada directamente por las variaciones del
mercado de valores. Este bono es intransferible
e inembargable. Al momento de pensionar, este
bono sera reemplazado por un bono de cupén
mensual que puede ser transado en el mercado
secundario. En este punto el componente temporal
de 1,5% para el bono afios abre una nueva arista
para la especulacién al generar un nuevo producto
financiero a partir de recursos destinados a mejorar
las bajas pensiones actuales.

El administrador del Fondo Auténomo de Proteccion
Previsional contara con un Consejo Directivo
compuesto por 5 integrantes nombrados por la
Presidencia de la Republica y ratificados por el
Senado.

3.1 Bono por anos cotizados (bono afios)

Quienes se hayan pensionado y tengan 65 afos
o0 mas de edad, y tengan cotizaciones en el Fondo
Autonomo de Proteccion Previsional por al menos
10 afios en el caso de las mujeres y 20 afios en el
caso de los hombres, tendran derecho a un beneficio
equivalente a un monto mensual de 0,1 UF por cada
12 meses de cotizaciones continuas o discontinuas,
con un maximo de 2,5 UF (25 afios). En términos
monetarios esto equivale a un maximo de $97.974
(con valores al 31 de mayo 2025).
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3.2.Compensacion por diferentes expectativas
de vida (Eono tabla)

Segun establece la reforma, las mujeres que tengan
65 afios o mas, hayan cotizado y reciban una pension
de vejez o invalidez basada en sus cotizaciones
obligatorias, tendran derecho a una compensacion
mensual con el objeto de eliminar la diferencia que
exista por concepto de mayor expectativa de vida
de las mujeres en relacién a la de los hombres. La
compensacion minima es de 0,25 UF.

Este beneficio garantiza que una mujer reciba la
misma pension que un hombre cuando ambos
se jubilan con la misma edad, saldo de ahorro
previsional y grupo familiar. Recordemos que el
monto de la pension depende del célculo del CNU,
asociado a factores como el sexo, la edad, saldo
ahorrado, tasas de interés y la composicion del
hogar (edad del cényuge o hijas/os). Segun lo
planteado en la reforma, el sexo dejaria de ser un
factor que explique diferencias en el monto de la
pensién obtenida.

Es relevante mencionar que el beneficio se activa
a los 65 afios, aunque la edad de jubilacion de las
mujeres es de 60 anos. La politica publica deberia
aplicarse desde la edad legal de jubilacién para
hombres y mujeres de igual forma. En la actualidad,
se aplica a los hombres desde la edad de jubilacion
y 5 afios después para las mujeres. Esto constituye
una discriminacion relevante por razones de género
que persiste a pesar de tratarse de una medida
orientada a disminuir la discriminacion del sistema
de pensiones hacia las mujeres.

3.3. Ampliaciéon del Seqguro de Lagunas
Previsionales

Con la reforma de pensiones se extiende la
cobertura del Seguro de Lagunas Previsionales
a los beneficiarios del Seguro de Cesantia que
financian sus prestaciones con cargo a las Cuentas
Individuales de Cesantia. Quienes también podran
contar con el pago automatico de su cotizacion para



pensién seran aquellas personas financiadas por el
Fondo de Cesantia Solidario (FCS), financiado por
los empleadores y el Estado. En ese marco, todos los
afiliados desempleados que reciban prestaciones
del Seguro de Cesantia, cualquiera sea su fondo
de financiamiento (CIC o FCS), tendran cubiertas
sus cotizaciones en la cuenta de capitalizacion
individual de pensién.

En este sentido es un seguro para el trabajador, pero
también un seguro para la administradora de fondos,
que mantendrd el flujo de capitales y comisiones a
pesar de la ausencia de un empleo por parte de las
personas afiliadas.

3.4.Implementacion de la reforma 2025-
2029

La implementacioén de la reforma se llevara a cabo
de la siguiente manera:

* En junio de 2025, se producen cambios en el
Consejo Técnico de Inversiones (CTI): sale el
representante de las AFP, entra el representante
del Banco Central y se consigna o cesa al miembro
designado por los decanos de Economia.

Enagosto de 2025, el Presidente de la Republica
nombra a los cinco integrantes del consejo
directivo del Fondo Auténomo de Proteccion
Previsional (FAPP), que deben ser ratificados por
el Senado.

+ En agosto de 2025, comienza la nueva
cotizacion adicional. Se trata de una recaudacion
progresiva con una tasa inicial del 1% que
aumenta cada afio durante un periodo de 9 afos
y que eventualmente puede llegar a 11 afos.

+ Enseptiembre de 2025, la PGU sube a $250.000
para personas pensionadas mayores a 82 afios
(también beneficiarias PBSI, APSI, SDM).

16 Presentacion Superintendencia de Pensiones 11 abril 2025
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+ En enero de 2026, comienzan a pagarse los
beneficios (el bono tabla y el bono afios).

+ En junio de 2026, entra en vigor el sistema
unico de cobranza de deudas previsionales.

+ En agosto de 2026 entra en vigor el segundo
afio de nueva cotizacion: 0,1% a cuenta individual
y 0,9% para cotizacion con rentabilidad protegida.

+ En septiembre de 2026, comienza el pago del
beneficio de Rentabilidad Protegida.

+ En septiembre de 2026, la PGU aumenta a
$250.000 para las personas pensionadas de 75
anos o mas.

+ En septiembre de 2026, se publica el nuevo
Régimen de Inversion de Fondos Generacionales.

+ Enabril de 2027, comienza a operar el esquema
de Fondos Generacionales.

 En septiembre de 2027, la PGU de $ 250.000
se extiende a todas las personas beneficiarias,
independientemente de su edad. También
accederan al beneficio las montepiadas de
Capredenay Dipreca.

+ En diciembre de 2027, se adjudica el 10% del
stock de afiliados en la primera licitacion.

+ En junio de 2028, se produce el traspaso de
afiliados seleccionados en el proceso de licitacién
anterior.

+ En agosto de 2028 entra en vigor el cuarto afio
de nueva cotizacién: un 1% a cuenta individual y un
1,5% para cotizacion con rentabilidad protegida.

« En abril de 2029 entra en vigor el Esquema de
Premios y Castigos.

+ En agosto de 2029 entra en vigor el quinto afo
de nueva cotizacion: 1,7% a cuenta individual y
1,5% para cotizacion con rentabilidad protegida.



4. Aumento de la PGU y resultados
esperados

La reforma de pensiones establece un aumento de la
PGU a $250 mil a contar de septiembre de 2025 para
quienes tienen 82 afios y mas y son beneficiarios/
as de la Pension Garantizada Universal. El resto de
los grupos de la poblacién accederan al beneficio
progresivamente. En septiembre de 2026, la
PGU aumentara a $250 mil para quienes son
beneficiarios/as de la PGU y tienen 75 afios 0 mas.
A partir de septiembre de 2027, la PGU aumentara
a $250 mil para quienes tienen 65 afios 0 mas. En
sintesis:

+ Ano 2025: Mayores de 82 anos
Afo 2026: Mayores de 75 afios.
+ Afo 2027: Mayores de 65 afos.

Con el paso del tiempo y la acumulacién de la
inflacion, los aumentos son cada vez menores a
medida que se amplia la cobertura del beneficio. En
el propio tramite de la ley, el reajuste periédico de
la PGU fue haciendo que el reajuste planteado fuera
menos significativo en relacidon con el valor vigente,
equivalente a $224.004. Es decir, un aumento de casi
$26 mil. En noviembre de 2022, cuando el Gobierno
presento el proyecto, el aumento era de casi $57 mil,
con una PGU de casi $194 mil. Cuando el aumento
se generalice para la mayoria de la poblacion, a
partir de septiembre de 2027, el propio aumento del
IPC hard que el reajuste resulte poco significativo
para este grupo en relacién con el grupo inicial de
personas mayores de 82 afnos.

Este aspecto es relevante, pues existen multiples
factores que pueden incidir en la necesidad o
urgencia de recibir apoyo economico. Uno de ellos
es la edad, pero existen otros muy relevantes, como
la pobreza o las caracteristicas socieconémicas del
hogar en el que se encuentra la persona pensionada.
Esto significa que, por no pertenecer a cierto grupo
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Fuente:
Observatorio
Social, Ministerio
Desarrollo Social a
Febrero 2025

de edad, las personas en situacion precaria tendran
que esperar a este reajuste.

Con todo, es relevante plantear la pregunta sobre
la suficiencia de la actual PGU. ;Para qué alcanzan
$250 mil en el Chile actual? Apenas alcanzaria para
financiar el gasto en una canasta basica de alimentos
para una persona, definida como una canasta que
permite mantener un consumo de 2.000 calorias
diarias basicas para sobrevivir, $50.000 en algunos
medicamentos y, el resto, $129.925, en el pago de un
arriendo basico.

FIGURA 4. ;PARA QUE ALCANZARIA UNA PGU
DE $250.0007

’% | 575

$70.075 $50.000 $129.925
Canasta Algunos Arriendo
Basica medica- basico
Alimentos mentos
(2.000 calorias
diarias para
1 persona)



¢La reforma mejora las pensiones?

La aplicacion de la combinacién de los distintos
beneficios incluidos en la reforma efectivamente
permite una mejora en las pensiones, no obstante,
COmMo veremos, N0 es una mejora que permita salir
de la actual crisis previsional.

A continuacion, presentamos algunos ejemplos del
efecto de la reforma en las pensiones':

Una mujer con 20 afos
cotizados y una pension
autofinanciada de $145.490,
recibiria  $11.958 por la
compensacion de diferencia
en expectativas de vida (bono
tabla), y una compensacion
¥ por afios cotizados de $76.833
— (bono afios). Ademas de ello,
recibe un aumento de la PGU
de $224.004 a $250.000. Con
esto, su pension mejoraria de
$369.494 a $484.281, es decir,
un aumento de $114.787.

Una mujer con 9 afos
cotizados y una pensioén
autofinanciada de $95.000,
recibiria aproximadamente
$9.700 de compensacion por
diferencia en expectativas de
vida y el aumento de la PGU
de $224.004 a $250.000. Con
esto, su pension mejoraria de
$319.004 a $354.700, es decir,
un aumento de $35.696.

17 En base a datos del Ministerio del Trabajo y Previsién Social.
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Un hombre con 19 afios
cotizados y una pensidn
autofinanciada de $160.000,
recibiria solo el aumento de
la PGU, $25.996. Con ello, su
pension pasaria de $384.004 a
$410.000.

Un hombre con 20 afios
cotizados y wuna pensidn
autofinanciada de $149.789,
recibiria el aumento de la PGU
$25.996 y una compensacion
por afios cotizados de
$76.833, es decir, un aumento
de $102.829, con lo cual su
pension pasaria de $373.793 a
$473.622.

Una mujer que cotizé 25
afios con una pension
autofinanciada de $181.863,
recibiria el aumento de PGU de
$25.996, la compensacion por
expectativa de vida de $14.984
y una compensacion por afios
cotizados de $96.042. Con
ello, su pensién aumentaria de
$405.867 a $542.853.

Un hombre que cotiz6 25
aflos, con una pensién
autofinanciada de $187.236
recibiria una compensacion
por afios cotizados de $96.042
y el aumento de la PGU de
$25.996, es decir, pasaria
de una pensién de $411.240
a $553.277, un aumento de
$122.038.

El costo de esta mejora en las pensiones, que opera
como una reparacioén parcial o contencion de la crisis
de las pensiones, es que se hipotecara el futuro
del sistema de pensiones, al mantener un sistema
basado casi totalmente en cuentas individuales.



5. Financiarizacion y propuesta
alternativa

Como hemos visto en este documento, si bien la
actual reforma establece avances como la cotizacion
para pensiones por parte de los empleadores, la
creacion de un infimo componente de seguro social
de 1% de las cotizaciones (y un organismo publico
para su administracién) y la reduccién, en parte
(aunque de forma insuficiente), de las brechas que
perjudican a las mujeres en el sistema de pensiones,
su principal consecuencia es el fortalecimiento del
“mercado” de cuentas individuales.

Lejos de las consignas de NO + AFP, esta reforma
ha terminado con + AFP, aumentando en un 60%
los recursos destinados a cuentas individuales.
El proyecto presentado en el anterior gobierno
de derecha aumentaba la cotizacién a cuentas
individuales en 3% y destinaba un 3% al seguro
social. La actual reforma destina 6% a las cuentas
individuales y un 1% al seguro social, para construir
un micro sistema mixto donde la hegemonia total
es de las cuentas individuales, una total anomalia a
nivel comparado.

Los cambios “en la industria” siguen la légica del
capital financiero, permiten la entrada de nuevas
empresas, crean nuevos mecanismos de comision y
reorganizanlasinversiones segun suconveniencia,ya
no en multifondos, sino en fondos generacionales. El
sector financiero podra lucrar incluso con los fondos
del seguro social mediante la inversién del Fondo
Auténomo de Proteccion Previsional, que entregara
recursos frescos para aumentar la profundidad del
sector financiero nacional. La reforma es en cierta
forma un traje a la medida del capital financiero y un
refuerzo del capitalismo de los fondos de pensiones
en Chile'. Sigue prevaleciendo el fortalecimiento
del mercado de capitales por sobre el pago de
pensiones suficientes.

18 Skerret, Wetstar, Archer y Roberts (2017) The Contradictions of Pension Funds
Capitalism
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Frente a esto, se revaloriza la propuesta planteada
por la Coordinadora de Trabajadoras y Trabajadores
NO + AFP con el apoyo técnico de Fundacion
SOL, para transitar hacia un verdadero sistema de
pensiones en Chile. Esta propuesta se ha elaborado
proyectando sus parametros hasta el afio 2100,
garantizando su sostenibilidad en el tiempo.

La posibilidad de recuperar la seguridad social no es
algo inédito. Entre 1981 y 2014, 30 paises siguieron
a Chile y privatizaron total o parcialmente su sistema
de pensiones, de los cuales 18 ya han revertido total
o parcialmente esta medida.

En base a esta experiencia es relevante considerar
los siguientes puntos para llevar adelante un proceso
de desprivatizacién de las pensiones':

1.Iniciar un dialogo social para generar consenso y
lanzar campanas de comunicacion.

2.Constituir un comité técnico de reforma
tripartita, a cargo del disefio e implementacion de
la renacionalizacién del sistema de pensiones.

3.Promulgar leyes con las principales
caracteristicas de un esquema de beneficio
definido, en conformidad con las normas de
seguridad social de la OIT.

4.Crear una institucién/ administrador publico de
pensiones que asegure gobernanza tripartita.
5.Transferir miembros del sistema privado al
publico.

6.Transferir los recursos acumulados de las
cuentas individuales.

7.Establecer nuevas tasas de contribucién y
comenzar a recolectar contribuciones para el
nuevo sistema publico de pensiones.

8.Cerrar el mecanismo de recaudacion de
cotizaciones del sistema privado.

9.Implementar servicios de inspeccion 'y
mecanismos de aplicacion de las contribuciones.
10.Crear unidad o entidad a cargo de la gestién de
inversiones del plan publico de pensiones.
11.Cerrar el organismo regulador y supervisor de
las pensiones del sector privado.

19 OIT (2018) Reversing Pension Privatizations



En la siguiente tabla se presenta un resumen de 27

los paises que privatizaron total o parcialmente su

sistema. Como se ha mencionado, al menos 18
de ellos ya han revertido esta politica frente a los
malos resultados y altos costos que representa un
esquema basado en cuentas individuales.

FIGURA 5. PAISES QUE HAN PRIVATIZADO TOTAL
O PARCIALMENTE SU SISTEMA DE PENSIONES

(1981-2017)

Tipologia de la reforma de pensiones (1981.2017)

Privatizacion total

Privatizacion parcial

Caracteristicas Sustitucion del sistema

principales publico de repartov con un
sistema de pensiones de
gestion privada, basado
en cuentas individuales y
contribucion definida, de
capitalizacion plena.

Ejemplos Chile (1981), Estado

de paises Plurinacional de Bolivia
(1997), México (1997),
El Salvador (1998),
Kazajstan (1998),
Nicaragua (2000),
Republica Dominicana
(2003), Nigeria (2004).

Introduccién de un componente
complementario de
capitalizacion total basado en
cuentas individuales en un
sistema mas amplio, dando
como resultado un sistema
compuesto por varios regimenes
de pensiones, algunos publicos
(con beneficio definido,
financiamiento por reparto y
administracion publica) y otros
de administracion privada (de
contribucién definida y cuentas
individuales de capitalizacién
plena). La ponderacién de cada
pilar difiere significativamente de
un pais a otro. Cuanto mayor sea
el pilar privado, menor sera la
capacidad del pilar publico para
ofrecer una seguridad de
ingresos adecuada en la vejez.

Argentina (1994), Uruguay (1996),
Hungria (1998), Polonia (1999),
Costa Rica (2001), Letonia

2001), Bulgaria (2002), Lituania
2004), Rumania (2004),
Eslovaquia (2005), Macedonia
(2006), Ghana (2010).

Fuente: OIT (2018)
Reversing Pension
Privatizations
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La propuesta de la Coordinadora de Trabajadoras y
Trabajadores NO + AFP, en conjunto con Fundacion SOL,
propone establecer un sistema de beneficio definido
con aporte tripartito y un mecanismo de capitalizacion
colectiva de los fondos, como en los sistemas de reparto
modernos. Esto permite hacer frente al envejecimiento
poblacional, dotando de sostenibilidad al sistema en el
largo plazo.

Esta propuesta considera el reemplazo total del sistema
de cuentas individuales a cambio de lainstauraciéon de un
sistema de seguridad social basado en un esquema de
reparto con capitalizacion colectiva. Segun se consigna
en la propuesta, los sistemas de reparto son sistemas
de prevision social basados en la solidaridad entre
generaciones, es decir, se trata del traspaso de parte de
la riqueza actual, que los pensionados contribuyeron a
crear, desde las presentes generaciones activas hacia
los pasivos.

El objeto del sistema de pensiones es mantener la
continuidad del poder adquisitivo de las personas
pensionadas respecto a su situacion durante el trabajo
remunerado activo, con pensiones definidas en relacion
con los afios de cotizacion y las remuneraciones que la
persona tuvo durante su vida activa.

De acuerdo con los criterios de sustentabilidad, el
equilibrio financiero del sistema se verifica por lo
menos anualmente, por lo cual en ese periodo se debe
cumplir, como minimo, la igualdad entre los ingresos
y gastos totales. La propuesta también incorpora un
Fondo de Reserva Técnica que garantiza el pago de las
obligaciones del sistema en eventuales periodos de
estrés financiero.

La propuesta de traspaso respeta lo que cada persona
ahorré en su cuenta de capitalizacion individual y lo
que cada pensionado/a recibe actualmente. El Sistema
de Reparto completara las tasas de reemplazo que
corresponda segun afios cotizados, en caso de que el
beneficio del sistema de capitalizacion sea mayor al
monto recibido en el esquema de reparto.

Se crea una Pensién Universal equivalente al
salario minimo, que cubriria a todas las personas
independientemente de si trabajaron remuneradamente



o no. Esto significa que actualmente, la Pensién Universal
seria equivalente a $510.636 (a mayo 2025). La principal
diferencia de esta propuesta con la actual PGU, es que la
Pension Universal no se asigna a todas las personas que
han cotizado como complemento de su pensién.

Se crea una Pensién Universal equivalente al
salario minimo, que cubriria a todas las personas
independientemente de si trabajaron remuneradamente
o no. Esto significa que actualmente, la Pensién Universal
seria equivalente a $510.636 (a mayo 2025). La principal
diferencia de esta propuesta con la actual PGU, es que la
Pension Universal no se asigna a todas las personas que
han cotizado como complemento de su pensién.

Parala asignacion de beneficios se considera la siguiente
tabla de pagos con tasas de reemplazo definidas (Ver
Figura 6).

Como se puede observar en la tabla, se incentiva la
cotizacion desde el afo 1, al entregar una pension
minima equivalente a 102,5% del salario minimo. La
l6gica detrds de esta propuesta es que se incentive la
cotizacion de las personas en base a beneficios tanto en
términos de la tasa de reemplazo que obtendrian como
de la pensiéon minima a la que pueden acceder.

Recordemos que la tasa de reemplazo corresponde
al porcentaje de las ultimas remuneraciones que se
recibird como pension. La tabla establece tasas de
reemplazo mas altas para quienes cotizaron mas afos
en el sistema, de forma que con 30 afios cotizados se
garantizan unas tasas de reemplazo del 70% y con 40
afos o mas, una tasa de reemplazo del 80%.

De esta forma, quien cotizé por ejemplo durante 20 afios
en el sistema de reparto, tendra una tasa de reemplazo
de 50%, es decir, si cotizé por $1.000.000, tendra una
pension de $500.000. Si la misma persona, en cambio,
cotizé por $500.000, con una tasa de reemplazo de
50%, recibiria $250.000 como pension, pero este monto
esta por debajo de la garantia de pensiéon minima para
quienes cotizaron 20 afios, es decir, 144% del salario
minimo vigente. En ese caso, la pension de la persona en
cuestion seria de $735.316.
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Todo esto es posible gracias a la solidaridad
intergeneracional y que el sistema utiliza los fondos de
pensiones para pagar pensiones, a diferencia del actual
sistema, que acumula recursos para su inversion en los
mercados. En una légica de seguridad social, el sistema
de pensiones tiene también un papel redistributivo, como
se puede observar en el ejemplo anterior, que mejora
la pension incluso por sobre la realidad salarial de la
persona al momento de ocuparse remuneradamente, en
linea con el establecimiento de beneficios suficientes en
relacion al costo de vida.

Un beneficio muy relevante de la propuesta es
el reconocimiento del trabajo reproductivo y no
remunerado que realizan las mujeres. Para reconocer
este aspecto, la propuesta contempla una bonificacion
de afios al momento de establecer el beneficio en virtud
de la tabla de pagos del sistema. Las mujeres sumaran
2 afos adicionales al momento de cumplir 5 afios
cotizando en el sistema y otros 3 afios adicionales al
completar los 10 afios de aporte.

FIGURA 6. TABLA DE BENEFICIOS DEFINIDOS
PROPUESTA COORDINADORA NO + AFP
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$2.743.261
$2.664.883
$2.586.504
$2.508.125
$2.429.746
$2.351.367
$2.272.988
$2.194.609
$2.116.230
$2.037.851
$1.959.473
$1.881.094
$1.802.715
$1.724.336
$1.645.957
$1.567.578
$1.489.199
$1.410.820
$1.332.441
$1.254.062
$1.175.684
$1.097.305
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153,0%
152,0%
151,0%
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149,0%
148,0%
147,0%
146,0%
145,0%
144,0%
143,0%
142,0%
141,0%
140,0%
137,5%
135,0%
132,5%
130,0%
127,5%
125,0%
122,5%
120,0%
117,5%
115,0%
112,5%
110,0%
107,5%
105,0%
102,5%

$791.486
$786.379
$781.273
$776.167
$771.060
$765.954
$760.848
§755.741
$750.635
$745.529
$740.422
$735.316
$730.209
$725.103
$719.997
$714.890
$702.125
$689.359
$676.593
$663.827
$651.061
$638.295
$ 625.529
$612.763
$599.997
$587.231
$574.466
$561.700
$548.934
$536.168
$523.402
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Si una mujer cotiz6é 35 afios, como en el caso del
ejemplo anterior, cotizando $990 mil, por los afios
que aporté al sistema de seguridad social recibiria
una bonificacion adicional de 5 anos, con lo cual
su pension se calcularia en relacion a 40 afios de
aportes, es decir una tasa de reemplazo de 60%.
Con una tasa de reemplazo del 80%, recibiria una
pensién de $§792.000, monto que queda por debajo
de su pension garantizada en relacién al minimo, la
cual seria de 837.443.

Como se trata de una propuesta basada en los
principios de la solidaridad, no se considera un tope
imponible de jubilacién y, ademas, se establece una
pension maxima de vejez contributiva, equivalente
en este caso a $3,1 millones para quienes aportaron
40 afios y mas al sistema.

Para financiar esta propuesta, se contempld
un aumento gradual de 5,78 puntos en la Tasa
de Cotizacién, hasta llegar a 19% el afio 2030,
donde 9,5% aportaran Trabajadores/as y 9,5% los
empleadores/as, de acuerdo a las recomendaciones
de la Organizacion Internacional del Trabajo y la OIT,
qgue recomiendan que por cada peso aportado por
las y los trabajadores, un peso sea aportado por
la patronal. De esta forma la propuesta implicaba
incluso una reduccion de la cotizacion actual por
parte de las y los trabajadores y 2,5% adicional
de la remuneracién imponible en comparacién
con el aumento de 7% de cotizacion con cargo al
empleador.

La propuesta plantea que el aporte del Estado
al sistema contributivo vaya aumentando
paulatinamente partiendo de un 1,2% del PIB y
llegando al 6% del PIB el afio 2045, para mantenerse
en ese monto hasta el afio 2100, lo cual significa
un aumento de 0,2 puntos porcentuales por afio.
Esto implica llegar a fin de siglo a un gasto total en
pensiones equivalente al 6% del PIB.

Ademas, se propone constituir un Fondo de Reserva
Técnica, basado en la suma del Fondo de Reserva
de Pensiones del Estado (USS$ 9.506,63 millones
a marzo 2025), el Fondo que administran las AFP



(USS 196.875 millones) y las Reservas Técnicas de
las Compaiiias de Seguros (US$54.874 millones
al aflo 2024). Con esto se constituiria un Fondo
de US$261.256 millones para una capitalizacion
colectiva que permita mantener una diferencia
relevante entre ingresos y gastos, con ajustes a lo
largo del tiempo.

Esta propuesta se ha basado en los principios de
la seguridad social. Su contenido puede adaptarse,
dependiendo de las circunstancias, siempre que no
vulnere estos principios que orientan la propuesta.

+ Solidaridad. Todas las personas en la
medida de sus posibilidades deben contribuir
econémicamente al financiamiento de la
proteccién social, que entrega prestaciones a
todos, al menos para cubrir sus necesidades
basicas. Incorpora, en otras palabras, una légica
redistributiva.

+ Universalidad. Todas las personas participan
de los beneficios del sistema de Seguridad Social.

+ lgualdad. Todas las personas en la misma
situacioén, sin distincion por género, etnia o
religion, deben recibir el mismo trato de los
sistemas de Seguridad Social. La OIT considera
que la igualdad de trato es un principio guia de la
Seguridad Social.

« Suficiencia. Las prestaciones deben ser
suficientes paragarantizaralmenoslacontinuidad
de ingresos y que se cubran las necesidades.

« Sustentabilidad. Sostenibilidad financiera y
actuarial: el sistema puede construirse por etapas,
pero como parte deun plan general eindicando las
prioridades en su implementacion e ir avanzando
cuando existieran los recursos. El costo de las
prestaciones y de los gastos de administracion
debe financiarse de forma colectiva a través de
cotizaciones o impuestos, 0 ambos.
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* Rol del Estado y supervisidén. Cualquiera que
sea el método de administracion elegido, el
Estado debe asumir una responsabilidad general
en la buena gestion de las instituciones y de los
servicios que ayude a asegurar la proteccion
garantizada en los convenios.

+ Dialogo social. Para ser legitimo, un sistema
ajustado a los principios de la Seguridad Social
debe ser construido en democracia e incorporar
un proceso de participacion plena de los distintos
actores. El actual sistema de AFP no cuenta con
este principio en su origen.

+ Eficiencia y gastos administrativos razonables.
El sistema publico seria menos costoso que el
seguro privado, debido a economias de escala,
su caracter no lucrativo y el entrenamiento de
personal técnico y especializado en la Seguridad
Social.
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