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

La reciente reforma de pensiones, Ley N° 21.735, del 26 de marzo de 2025’,
no solo mantiene como pilar central del sistema el “mercado” de las cuentas
individuales, sino que, ademas, aumenta los fondos administrados por las
AFP y Compafiias de Seguros de forma relevante, agregando una cotizacion
de 6% a este pilar. En atencion a esto nos preguntamos si esta reforma
resuelve o no algun elemento de la actual crisis estructural del sistema.

Cambios al edificio de las pensiones

Con lareciente 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 distribuciéon en
nuevos componentes?. Un 4,5% de la remuneracion imponible se agregara
directamente a las cuentas individuales, 1% se destinara al llamado bono
tablay 1,5% al llamado bono aios.

El bono tabla corresponde a una cotizaciéon 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 afos, corresponde a una cotizacién 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 Auténomo de Protecciéon 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
anos cotizados, la cotizacion con rentabilidad protegida, la compensacién
por diferencias de expectativa de vida y los beneficios derivados del SIS,
cuando corresponda.

Segun consigna la ley, a partir del aio 2045 se comienza a reducir el aporte
del bono afios en 0,15 puntos porcentuales cada 12 meses, pasando a
constituir un aporte integro a las cuentas individuales en el plazo de 10 afios.

7 Ley 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”

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




FIGURA 1. EDIFICIO DEL SISTEMA DE PENSIONES EN CHILE CON
LA REFORMA DE PENSIONES
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*Bono afios desaparece gradualmente desde el afio 20 de aprobada la ley
*PGU $250.000 con gradualidad por tramos de edad

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 unico 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 lamado 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. 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 eliminacion del
seguro social; y aparece un micro componente de seguro social,
acotado al 1% de la remuneracion 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 econémica.

Fuente:Fundacién SOL en base
aleyN°21.735
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FIGURA 2. DECLARACIONES DE PINERA FIGURA 3. DECLARACIONES DE SUTIL FRENTE

FRENTE A LA REFORMA DE PENSIONES (13 A LA REFORMA DE PENSIONES (19 ENERO 2025)
MARZO 2025)

"Esta reforma valida y
"el Gobierno, encajonado al perfeccmn_a el sistema
autoeX|g|rse aprobar una Iey de AFP- Al final, lo que estamos
sobre pensiones (‘porque hay haciendo es aprobando, a juicio mio,
: ' : forma que mantiene el principio
que dejar un legado'), se rinde una ret i€
y obliga a sus congresistas a votar de la libertad de eleccion. Segundo,

: d lidar 'sine die’ el mantiene el concepto de la
R e e cotizacion del punto de vista

exitoso sistema de capitalizacion contributivo, que vaya a la cuenta

individual y, ain mas, expandirlo de cada uno de los trabajadores,

en un 60%" resuelve un problema transitorio para
mejorar las pensiones, y finalmente
valida el sistema de administracion de
los fondos de pensiones. "

Fuente:Fundacién SOL en base a
El Desconcierto 13 marzo 2025

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 creacién de nuevos espacios
para la acumulaciéon 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 separacién de la industria en las funciones de
administracion e inversion de los fondos.

El nuevo Seguro Social no escapa a las logicas 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 Autonomo de Proteccién Previsional. La administracion de la cartera
significara una retribucién econdémica en un monto fijo, un porcentaje de los
activos administrados o una combinacién 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) seguirdn siendo
parte del sistema, pero ahora podran ingresar nuevos actores como las
Administradoras Generales de Fondos (AGF) que no sean filiales de 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 comision de
administracion (que debera mantener durante 5 aiios).

La ley flexibiliza los limites de inversion, con lo cual existirdn mayores
facultades para la definicién del régimen de inversion, manteniendo solo
los siguientes limites previstos en la legislacidn: limite de inversidén en
instrumentos generales, inversion extranjera y un maximo de acciones para
emisores nacionales del 7%3. La Superintendencia de Pensiones sera el
organismo encargado de establecer un Régimen de Inversiéon de Fondos
Generacionales teniendo a la vista un informe técnico del Consejo Técnico
de Inversiones.

La cotizacién adicional se implementara de forma gradual, aumentando en
un 1 % la remuneracion imponible durante los dos primeros afos, 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 afio®. El detalle seria el siguiente:

3 Presentacion Superintendencia de Pensiones 8 abril 2025
4 Minuta Ministerio Hacienda enero 2025
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* Ao 1: 1% de cotizacion al seguro social

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

Aho 3: 0,5% de cotizacion mediante el mecanismo de Aporte con
Rentabilidad Protegida; 0,25% de cotizacién a cuentas individuales (total
0,75%)

* Ao 4: 0,75% de cotizacidén a cuentas individuales
*Aho 5: 0,7% de cotizacion a cuentas individuales
* Ao 6: 0,7% de cotizacion a cuentas individuales
*Afho 7: 0,7% de cotizacidén a cuentas individuales
*Ano 8: 0,7% de cotizacion a cuentas individuales
*Ano 9: 0,7% de cotizacion a cuentas individuales

2.1. De Multifondos a Fondos Generacionales

Con la reforma se pone fin a los Multifondos, una politica vigente durante
mas de 20 anos, que genero 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
permitirian “aumentar la rentabilidad y reducir los riesgos™®.

En su implementacion se establecera un total de 10 fondos generacionales.
Para orientar la inversién 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.

El nimero y estructura de estos fondos para la etapa activa y la etapa pasiva
sera definido en el régimen de inversion.

2.2. Reduccion del encaje y nuevos incentivos

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

Cada mes se evaluara el desempefio del Fondo Generacional administrado
enrelacion al rendimiento de los ultimos 36 meses. Si su desempefio supera

5 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 estéan al momento mas préximo 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



el limite superior de una banda establecida en el Régimen de Inversion de
los Fondos Generacionales, la administradora tendra derecho a un pago
adicional. Siel desempeno es inferior al limite inferior de labanda 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
detrds de esta politica sefiala que se lograran mayores rentabilidades al
fomentar la competencia e incentivar el logro de rentabilidades por sobre
las expectativas.

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 afo 2027 las
administradoras deben mantener el encaje equivalente al 1% de cada
fondo de pensiones. 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 USS$1.528 millones a fines de 20247 .

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 hegemonica 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 promocion de
los fondos generacionales es que “mejoran la demanda por instrumentos de
tasas largas™.

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

7 La Tercera 6 febrero 2025.
8 Presentacion Ministerio de Hacienda 21 enero 2025
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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 cotizacién con rentabilidad
protegida y la compensacion por diferencias de expectativa de vida"'°. El
administrador del Fondo quedara sujeto, en materia de gestion deinversiones,
a las mismas normas que rigen a las Administradoras de Fondos de
Pensiones. Entre otras obligaciones, cada 3 afios el administrador del fondo
debera realizar estudios actuariales sobre su sostenibilidad en el tiempo.

El Fondo Autonomo 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 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
desaparecera, 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 anos abre unanueva arista parala 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.

9 LeyN°21735
10 Ley N° 21.735



3.1. Bono por anos cotizados (bono anos)

Quienes se hayan pensionado y tengan 65 afios 0 mas de edad, y tengan
cotizaciones en el Fondo Auténomo de Proteccidn 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).

3.2. Compensacion por diferentes expectativas de vida
(bono tabla)

Segun establece la reforma, las mujeres que tengan 65 afios o mas, hayan
cotizadoyrecibanunapensiéndevejezoinvalidezbasadaen 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 relacion a la de los hombres. La compensacion minima es
de 0,25 UF.

Este beneficio garantiza que una mujer reciba la misma pensién que un
hombre cuando ambos se jubilan con la misma edad, saldo de ahorro
previsional y grupo familiar.

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 jubilacion para hombres y mujeres de igual
forma. En la actualidad, se aplica a los hombres desde la edad de jubilacion
y 5 aflos después para las mujeres. Esto constituye una discriminacion
relevante por razones de género.

3.3. Ampliacion del Seguro de Lagunas Previsionales

Con lareforma 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 mantendra el flujo de capitales y
comisiones a pesar de la ausencia de un empleo por parte de las personas
afiliadas.



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 afos 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 o0 mas. En sintesis:

* Ao 2025: Mayores de 82 afios
+ Ao 2026: Mayores de 75 afos.
* Ao 2027: Mayores de 65 afos.

Con el paso del tiempo y la acumulacion de la inflacidn, los aumentos son
cada vez menores a medida que se amplia la cobertura del beneficio. En el
propio tramite de la ley, el reajuste periddico de la PGU fue haciendo que el
reajuste planteado fuera menos significativo en relacién 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 hara que el reajuste resulte poco significativo para este
grupo en relacién con el grupo inicial de personas mayores de 82 afios.

Este aspecto es relevante, pues existen multiples factores que pueden
incidir en la necesidad o urgencia de recibir apoyo econémico. Uno de
ellos es la edad, pero existen otros muy relevantes, como la pobreza o las
caracteristicas sociecondmicas del hogar en el que se encuentra la persona
pensionada. Esto significa que, por no pertenecer a cierto grupo de edad, las
personas en situacién 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
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¢La reforma mejora las pensiones?

La aplicacién de la combinacion de los distintos beneficios incluidos en la
reforma efectivamente permite una mejora en las pensiones, no obstante,
como veremos, no 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 afios cotizados y una pensién
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 pension
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.

Un hombre con 19 afios cotizados y una pensién
autofinanciada de $160.000, recibiria solo el aumento de
laPGU, $25.996. Con ello, su pension pasaria de $384.004
a $410.000.

Un hombre con 20 afios cotizados y una pensién
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 cotizd6 25 afos 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 compensacién por afos cotizados de
$96.042. Con ello, su pension aumentaria de $405.867 a
$542.853.

Un hombre que cotiz6 25 anos, con una pension
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 pension de $411.240 a
$553.277, un aumento de $122.038.

El costo de esta mejora en las pensiones, que opera como una reparacion
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.

14



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 uninfimo 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
cotizacion 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 |6gica del capital financiero, permiten
la entrada de nuevas empresas, crean nuevos mecanismos de comision y
reorganizan las inversiones segun su conveniencia, ya no en multifondos,
sino en fondos generacionales. El sector financiero podra lucrar incluso con
los fondos del seguro social mediante la inversion del Fondo Auténomo de
Proteccién 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.

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.

La propuesta de la Coordinadora NO + AFP incorpora un Fondo de Reserva
Técnica que garantiza el pago de las obligaciones del sistema en eventuales
periodos de estrés financiero.

El traspaso de fondos de las cuentas individuales al sistema de reparto
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 anos cotizados,
en caso de que el beneficio del sistema de capitalizacion sea mayor al monto
recibido en el esquema de reparto.

Se crea una Pension Universal equivalente al salario minimo, que cubriria a
todas las personas independientemente de si trabajaron remuneradamente
o no. Esto significa que actualmente, la Pensidn 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 pension.

Para la 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 cotizacidén desde el afo
1, al entregar una pension minima equivalente a 102,5% del salario minimo.
La l6gica detras de esta propuesta es que se incentive la cotizacién de las
personas en base a beneficios tanto en términos de la tasa de reemplazo
que obtendrian como de la pensién minima a la que pueden acceder.

Recordemos que la tasa de reemplazo corresponde al porcentaje de las
ultimas remuneraciones que se recibirda como pensién. La tabla establece
tasas de reemplazo mas altas para quienes cotizaron mas afos en el
sistema, de forma que con 30 afos cotizados se garantizan unas tasas de
reemplazo del 70% y con 40 afios 0 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 cotizdé por
$1.000.000, tendra una pension de $500.000. Si la misma persona, en
cambio, cotiz6 por $500.000, con una tasa de reemplazo de 50%, recibiria
$250.000 como pensidn, pero este monto esta por debajo de la garantia de
pensidon minima para quienes cotizaron 20 anos, es decir, 144% del salario
minimo vigente. En ese caso, la pensidn de la persona en cuestion seria de
$735.316.

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 bonificacién 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 (VALORES A MARZO 2025)
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Si una mujer cotizé 35 afios, como en el caso del ejemplo anterior, cotizando
$990 mil, por los afios que aporto al sistema de seguridad social recibiria
una bonificacién adicional de 5 afos, con lo cual su pensién 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 pension de $792.000, monto
que queda por debajo de su pensién 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 jubilacion y, ademas, se establece
una pensién 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 contemplé un aumento gradual de 5,2
puntos en la Tasa de Cotizacién, hasta llegar a 18% el ano 2027, donde
9% aportaran Trabajadores/as y 9% los empleadores/as, de acuerdo a las
recomendaciones de la Organizacion Internacional del Trabajo y la OIT, que
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%
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 1,6% del PIB y llegando al 6%
del PIB el afo 2042, 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 7,21% 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
afio 2024). Con esto se constituiria un Fondo de US$261.256 millones para
una capitalizacién colectiva que permita mantener una diferencia relevante
entre ingresos y gastos, con ajustes a lo largo del tiempo.
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