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INTRODUCCTON

20 15 de actubre do 1998 seeabizd o Gs aulis Je Lo over-
“idad Acadena Je Thomaoianse Crisiuono (UATTO el Semmane
sohee TEHEpucvo sistenin de pensmones, fos intereses Ju les ab-
jdores vosareperousion e Amdca Lanna™

[ste esemto e orcanyado pes o Pragrna de I econonnadel D
Bajo (PETE par e UATIC y conta conghauspiois s panidipue en
Jdo B Fundacian Frivdonch Phortorepresentacion Chile

L1 obpetiva contial de este cncuentro, Ccaraw e Zado como ui os-
Pt de disgusion pelinco-aeaddnneo s wenco-sindeal. fue <l
proprci ol anahisis vdebate ded sisteninde caphializacion indiv-
dieal, el e condmnsuacion privaedase haostahlecntoon Chu-
Te desde T v de e 2xles b seryad cotie paosane i o Lis
s vl relomias o proyectos deretormes de Tos sistenas
e scgirndind social voen particezha de Jos sisemies de pensiones
LB e aidn Latinceamerivinn

Can trecuencia, los analists de Lo esperiencta chilema ded nocve
sistenia provisional se b onentado haci Los datos Toioocos
viode tavtibididad cooiimica de Ssta S embarco, el Semneane
et UL~ prapesc cxpliciimente anadezian Bresperienci ded
Pt~ dpatng de loopica sy los iteresas de los ihapadones

[ pablicacin gue presentamios i esta ovaston, lucge de L
auzaracion dol evento i cirgo del ropresentante de L Funsdacsin
Frcdrach Faesn Hewnmeh Sassenteld s delrector de L o ensd-
dad Aciedcinnede Humogosmo Costiano, Ol Nella D di-
vididis eh ues gralide bivgues:

[ prmare dio cuent el eatmienta de L nue e sestetna de
Pensiones e el contexio lannowneicano’™ Las exposiciones Jdu
lus expeciilistios de L OFL Alfedo Conte-Caand s del eeotiens-
fade L CFPAL D Andras Uthol L eutrem on a los paricapaites fa
vistdn s global del e en discusion mmados . por cierio, des-
de el prisnide 2slas orsanizaciones ternacionades, Lo expues-
1o por e asesor ded Mneseerio ded Trabago v Provision Social de
Arcentine Lvier Slodkyv se cented especifcamente e L puesta
el narcha del oaes e sisienig peevisional cirese pais -mitado des-
de un g histonee-.a fravds de las Adoanisiradoris de Pon-
dos de Jubilaciones v Pensdones tAFHY

VL seaundo bivgue abordd el tona “Venlanas ¢ anconvenentes del
DUy e sisie L de peistones pari oz wabajaderes desde uig pess-
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pectivade L realidad chilera. Laintervencion dal Presidente de
L Asociacion Chilena de Administiindora de Pensiones, Pedro
Connpt, abudo -luego de on previo recuento del aigao sstema
de pensiones en Chile. ¢l cuad estaba basido en b sistema de re-
parte v un vartida caniidind de Cajas previsionales-en el
disnostico del nucvo sistema de pensiones gue se implementiy
el e paix desde BIRTL Luego Andrds Bustos. Secretnio General
e L Conlederacion Nacional de Fmpleados, Particulares de Cha-
o CCTEPCIDL tocadizg s ntervencion desde Ia vaision de Tos tra-
bagadares. destacindo ks desventijus del sistema de copivaliza-
cron individuad, Fste sistenta la henehciado més asus adnings
tradoras yue a tos abagadores chilenos, gue hacen el sacrificio
e shorear periodicanicnie para sus respectivies jubiliciones, puesto
que seeon clexposuor, [ funcion icrmiva del sistenta prevalece
~ubre Ty funcidn socind del misina. Jaime Ruiz-Tagle. Profesor de
L Uiniversidid Academin de Humanismo Cristiano (UGAHC) ¢
wvestigador ded P11 desde ana aptica mas analitica v coneep-
fied, e sonternyeneion enel exaiumnen de ks ventigis, desven-
i v propuestis de reformas sobre of actual stsdemi de pensio-
Hes imperante o Chile. destiwando el becho de e entee Taeriti-
ca rdical al sistema de Lis AFP v La inmoevilidisd absolot exis-
ten cspacivs mtermeds w ser utilizados por 1os actores sociabes
involucridis en este proceso. @ Lespera de que se den circuns-
nckas favorables para reformas mis profundas ded sistena
provisional chileno.

Fa tereera parie de esti publicacion esta acotadival woma "L nae-
vorsistemg de pensiones voel desarrollo nacional™. Juho
Bustunante. Superintendente de Administridoras de Fonduos de
['onsiones. oxpone cu primer lugie, ol crecimicnto que han endo
los fondos e pensiones luego de 15 anos de tuncionaniento ¥
gue i owepticmbre de 1946 se bun acumulado aprosimadamente
28000 mitlones de dolares. Lo cuad representa el 404 del produc-
to internio bruto. Los tondos de pensiones. segin Bustunante. an
windo i rentabtladind de un F20 3% enlos 13 aios de funciona-
micniu v cuentan con arededor de 332009 13 aliliados ¥ Je cerca
de 3600000 de cuticantes, Finadmente ¢l autor scbala la
ipliciin de los Tondos de pensiones en of ahocro nacional,
[ue o, Jorze Mitkin, divigente nacional de T Conwal Uiitariade
Trakajedores (CUTT entmize gue a dilerencin de Ly diseusion guce
seesl desamoltando en los més vartidos paises Ltiioumerici-
pos sobre Leretornu de los sistemias de pensiones., en el caso chi-
Lene, esty cadical reforma deb sistena previsional se impuso bajo
el résimen dickional Por razones abviis, ol movimicio sindi-
val oy cjereio ningdn nivel Je participacidn en L discusion v el
debute de dicha reformin Tncluso, en laiciualidid, en opinion de

S D naevo sivtvawr de pensiiones



Millian. los dirigentes sindicales no tienen ningupa participacion
activaen los debates sohre las perspectivis del sistemi previsionas!
del pads. Por alumo. L intervencion de Hugo Fazio, Director de
CENDA v académico Je la Universidad Academsa de Humanis-
mo Cristiano. contrd sgs exposicion co el cardewr concentridor
de las més importanies AFP actuantes en el pais, v ademds de
tmportante reduccion de Estis., s aspecto imeresante de lacxpo-
sicion de Fario dice relacion a la vinculacion de fus AP chilenas
can los capitades extomos,

La presente publicicion cucnta con o Anexo, que tue presenti-
do comoe material de aposo al Seminario por parte de Jaime
Ensignia, de [ Fundacion Friedrich Ebert. D cuenta e L posi-
cidn del sindicalismo latinownericana frente al debate subre b
Sevuridad Social en Aandrica Latina.

Ll Seminario comé con ung participacion de alrededor de 90 per-
sonas, entre expertos on Segunidad Social, dirgentes sindicales
de Conlederaciones. Federaciones y Sindicatos Nacionales, aci-
dénricos v estodiantes de la UANC, Bl andlisis critico de L redi-
dad chilena. ka rigurosidad v {a alora de imiras que se desarolld
doranwe la discusidn y el debate del presente evento. paede cons-
litwtr un apore relevante a todos los interesados enel wema,

Finatmenie. debemaos sefalar que. por mzones de espacio, no fue
posible recoger en esta publicacicn. L rica discosion gue siyuild a
Las presentaciones, Hemos debido unitiumos a la publicacion de
una sinesis de las principides ponencias presentadas w Seminipio.

Jaune Ensignia,
FFendacion Fricedrch 1hert.

Luis Romero,
Universidid Academin de Humanisino Cristano (UATCY

Jame Rwz-Tanle,
Peograuma de Fconomia del Trabajo (P11).

Samtiaco de Chile, marzo de 1997
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INAUGURACION

Heinricl: Sasasenfeld:
Reprcsentanie Fundaciom Fricdvicis Eberi on Claie,

P mi es unogran phicer ostar hov en b ssuzuzacion deeste
scntinatio "l Duaeyves sistemi de peansiones en Clile. los imereses
Ju Tos rabitiidoges s s repercusion oo Aancrica Launa™ Desea
sl gov noesta L undacion e teondo a o Breo de su hastorg
vt fuerle cereaniil al movietenio sitwheal, e Gu silo en Alde-
unia, smo tunbicn en i plimo mwermacional v Eineoameric and

Ao Lrze do noesteip irvedtoria, une de los abjetvos centrales
de nuestro trabap come Fundacion L sido apovar al movinien-
tosindweid v caliahore con élen sos miis vkt decas lemsdicas.
B este senbidos une de los aspectas nuis eles antes paca mi, o
g fanto los sdicatos como Jos mabagidores paedian contir ¢on
argumentacionss Tundidas para entrar o debatic sobre temas de
mlerds niional.

Observamos cn los diterentes paises Labmounericanos que los
represenintes de los sectores empresariales v del robicma cuen-
G con bocmecasesorias, estudios v consultorizs, e ese modo,
clithorim de ek precisa vosalvenie sus artumeitciones 1e-
e, S aimhargo. los trabiajadores, un actor igualmente im-
portante e el tejido soctal, trecuenienenie s cacueninn e et
G e uney posicion extemadiunente frigel.

Nosotros, par b Ginle, Jueremos contriboir con este tipo de even-
Fae com extodios v pebhicaciones, &ogue ¢xistd uni argumnenta-
vt conceptual propiac vosalida desde ¢ punto de vista de los
inlereses de los trabuagadores,

FLecmague conracit este Scitiarie o moy comral paga Ly diseo-
SO0 actual v teiur de Chife, Nooes ningin secreto gue en dos
paises indostradzados voen L niisan Adencnin estin haciendo
LI -de e a ol maneta-, fos sistemas de seeuridad socol s el
sealening de pensioies v ode jubsliciones.

s postlive goe Ly esperatiae de vili de los habiintes en nuestros
PRHC S AU PP e Ceisizo panilelamente enonnes pro-
blemus v diicultades en el nantemimento de L segaridad social.
Fnet eresa e -por ciemplo-. enemos un sistemi de contrato
coneraatl co donede Tos tabajadores cinpleidos actuabmenie.
N sun Las fubiliones s pensiones del seetar pastyvo.

Lo iivienst dv penstanes 1]



St embargo. exta s itnacion esta e guando o niveles critkcos, pucs-
togue cadiver menos irshagadores con cmpleo deben {inanciar a
cuotis mavores de pbilades v pensionados, Esto provoca hoy, w
interior de Ly socicdad alemanie un debate profundo sobre como
SUPRTIT 3G CIICE SIACIon v como Nanci en el tuluro ias
pensiones v jubliciones de s pasins generaciones

Lo Fundacion Ebert i wabagado en torma amplia v vasta el pre-
sonte lema on Amdrice Lat existicnds inportantes publica-
ciunes en esta materia. i este sentido. se puede Hegar a unainte-
resante conclusion: oo si hien oy posikle hacer comparaciones
por padses, al pareeer cada uno de ellos tene gue analizac su pro-
Pl SLEWIGD v encantrar sus propiis saluciones v caminos il res-
pecto,

En Chile, ol ststema de pensiones -y pstades conoven mejor gue
vk el aciual sistenmi- os un sistema de no muy Lege data, Bswo
maphcit gue no estd comprobado por Ly experienciie si ¢l sisiema
de Lis AR funcionani o kego plivo. Existen. por tanla. criticas al
actual ~stema, sobye todo de patle de lox propuos trabajicdores;
ne s i siellos se encoentran comodos con ¢l sistema v s se
Sienien satslactorune e cubiertos von ¢l Ls dedit, no se sabe
con clardid que salded deoesr radical reforma del sistemac de
pensiones chileme,

No desweo tanzr muchas mas inicrozanies. puesio gue con la
participactan de los eXperios preseiilds. gue coiGeen mejor gue
virel tenn se desirroliard unajormadia de debate bastanie fracti-
lerie Lamento e <) Prosidente de L Centrad Unitaria de Traba-
Jadores (CUTY oo finva podide estar presente e esti iaugari-
Cidie Sinemburgo, estov convencido que fox trabajadores y dini-
penies sindhcales gue participiny e esie evento iaccederidn, en el
wrunscurso del debare. o salidas argumentaciones, ideis v diree-
tnces xohre el lemi cn coesuada.

Tes deseo sninornada muy productivay el mejor de bos éxitos en
estos debaties,

V2 ETnneso sestenrd de ponsiones



Oricmcdo Mella Yedenonela,
Recter de ta UAHC.

Quisteri, o nombne de la Universidad Academia de Homanisino
Cristizano. darles Lomias cordeal brenvensda s todos ustedes. aesie
Semimrio que ticne el dlo “E aueve sistemar chileno de pen-
siones. lox ilereses dv los imhajadores v osus repercusiones on
Andrca i

Sin tuewr i dudas ¢s unema eentrad e el proceso de modumesa-
cion de e sovicdad chilena. v noestra Universidind quicte eolocirdo
en el loco de ladiscusion como ug maier de contribur tintoala
rellexion como a sus posthilidades de perteccionamicnio,

il colocar en el foco de la discusidn esie tipo de kenitivines vl
parin L Undversidid. Sigmfica fa necesariy interaceion eotie Ly
docencia, lainvestigucion v L reflexion critica col respaeto o
enis gue interesan a lodos fos ciudiddunos eneste pads, Quicro
entatizar el sentido de by retlexion crilica gue quiere readizar esli
Uiniversidad, tambidn en oo a eske wma,

Como e sefida en Lo convacitoria, una de las razones para su
debate ¢s el cumbip sustancid oo se estd producicndo en I com-
posicidn pobtacional de Chile, EF descenso de Lomatadidad s el
mcreniento de Ja expectatin de vidke hacen gue ef segmento de
L publacton gue a corto plizo va g ser unpactado por los resuliie-
dos ded sistema chifeno de pensiones es cadd ves mas sigmiticars-
MO S amihiss eritico s por 1o tando esenctal v de interés pia
unct Loiversidad cuvo centro de atencion son las clencues sochi-
les v Lo problemas sociiles de esle pais.

Chero dostacar co ¢ste Semimio o importante que e paga i
Utnaversidad realizarlo cn comjuntos con el PET. inslitocion presi-
cuda. micmbro del dircctorio de esta universidad, gue contin-
mente contrtbuye al debale nuchnad a tavés de eshdios sobre
temas ccondmicos v laborales. Tambicn guicro destacar 1 oim-
portiacn oo tiene para to Uiniversidad el realizar este evento en
cosjuntoa con la FFundacion 1bert,

Quisiera. finadmente. deseartes wustedes gue o] proceso de reflexidn
Creste Semincio sea fructifero v que en definitiva involucee pro-
posiCIONes importantes panit el mejuramicnto de este Lpo de inste-
tuciones. Yue hov dia estdn caracterizundo L soaedad chilena,

El nsieve soxtenn dv pensesney 13



. EL NUEVO SISTEMA DE PENSIONES EN EL
CONTEXTO LATINOAMERICANO

Una perspectiva internacionad en el debate
subre el sistema de pensivnes.
Alfredo Conte-Grand

L seouridad social en el marco deb desarrollo
ceondinicn de los paises de Amdrica Tatina
Andras Uthall

La expericnciu argenting en la reforn
del sistema de pensiones.
Javier Slodky



UNA PERSPECTIVA INTERNACIONAL EN EL DEBATE
SOBRE EL SISTEMA DE PENSIONES

Alfredo Conte-Granid:
Experie de la OIT - Santingo.

La O tiene un conjunta de normas gue pone a disposicion de
los padses para sy ranficacon v camplimivnto. Los convenias en
maleriide seguridad social contienen los grandes principios, puro
tambidn conlicnen algunas hamunientas.

Dentro de estis hermmicntas, unade fas principales s justamen-
te L gue tiene gue ver con L participacion de Jos babgjadores en
I administracion de estos progrinmas. Ademas, esGh la responsia-
hildad del Estado de brindaric a sus ciudialanos L cobertura de
Lias contingengias sociales a gue se ven semetidos con motivo del
trabijo,

Por otro Lado. también pone al trabajudor frente a la necesidad de
participar en B linanciacion de estos progrniis. peto en lorma
conjuntia con los empleadores v los pobiernos,

EImodelo chileno tiene idgunos aspectos novedosos gue estin en
contra de La normmativa de la Q11 o contri, porgue se han siahido
de lax lineas tradicionales de estos convenios,

o aparicion de este modelo en materia de pensiones en Chile.
pari agunes se aleja de lo gue ha sido ta sepuridad social, para
convertiese on utt prograni de ahorro individoal, domde T res-
ponsabiidid. en lagar de oser colectiva, priciicamente yuedia un
manos de cada uno de los trabajidores. Pese a goe osto es relin-
v, porgue hay alrunos tipos de normis gue poien al progrinta
tamhidn hajo responsabilidad del Tsiado, coma la pension mim-
ma legal,

L definitiva, s¢ ha dicho goe éste es un tipo de pragrama dide-
rente porgue no s ratn deun segure, sing del ahorro de cada
uno. Aparecen administradoras prividis, camo las AFP pero en
detimitiva cadd wno ox responsable de so futuro, partiendo de ta
base de yue Busejer o detindiva es previsible. Esta os Ta doctoing
gue s¢ apliva ahora.

La aparicrn de este madelo v de estos cambios, coincide con un
replineo de lis funciones del Estado v los rales del Estiudo. 1isie
mudelo hit servido de base de discusion. no sélo en América La-
Hi, sino tmbidn o alyunos otros pinises gque estdn cnoun prove-
s de reforman de T segundad soctid. como en Europa ded BEsie ¢
inclusive en Africa, Tustamente en Atrica cstian cambiando de un

£7 raeve sistemd de penseanes 17



sistermin de capitalizacion de los Tondos de pensiones o sistenies
de secundad <ociul.

Loovmds destacable hasido Luapatseion de estonnoyacidn en Chale.
Ha puesta B diseusian e B segaridad sociad en pomer pliow.
Porgue vino con el cambio de vol del stado pero. tambidén, con
Un eI gue a los ceonoinisbis los preacupit Ly sran inportaicia
yoe trene Ly seguridind sovial en Lis cuentas Gisciles. S¢ necesita
clhuninar fos delicits fiscales, donde uno de los rubros goe niis
pesaes Lyseguridad sociad.

I as dhscosiones tnleresantes o partido de Breadidad de [os pai-
sex [ Amcnca Latieningan pais haadoptde el Hamado mo-
delo chitene en form megral,

Porerempla. se hagr agregsedo alpunos aspectos como que Las ad-
manstridoras o sean odas privadis. 1o e caso de Argentia
de Urazuays foley ba previsto [ creacwin Je adminisiradoras
matnciidas por entes publicos. por agucilo de goe hay dudias so-
brela thumida ehiciencne de T sdsministracton privadiy k conti
tndad, en manos de privados, de prograniies G imporanies como
SO Cstis, gue Benen goe ver eon Los problers socides de los
tthagrlores.,

Ei Colombra hay una opaidn cutre Tos regimences de reparto v de
capitadizacivin undividual. e oni ispectos dteresantes del
madelo chilenos caino Lodiviaan ded camital de bas administrasbo-
s con respecto & Llos Tondos de tos traligadores,

Hay programis otixios, como en el casode Argentina, 15 un pro-
SELTLE que Heoe i eaguenit biisieo de proteecion s luczo ona

complementaro, gue puede ser pablico o provade. o el nmsmo
cinade opeienes v de esquemis mixios exli Pord.

Ui eolega ha eseritom docomenia gue hublaode seneraciones,
e L retorminss o e das reformas hin wbopisande par ctapas
Hoy ending cadiv une de lus patses gue retormian viadeptande
los specios positivos v va aprendiemdo de los crrores due Tos
demils,

Quistera. en una segunda parte. anadizae Ly capriadivacnin mdiv-
diad. chmo tunciona y gué ocurre, Lo primero gue hay gue decw
e gue habiamos de captializiacion complela v que on ese Ciso s
watide capitalizacion mdividual,

SUpesmos que exte réeuned mmeero de capitidizacion com-
pletr liene yue vxtenderse a wda la poblacion ceundmicinetle
aetiva de un pads, <0 reguiere uml acwmulacidn de Sapitides tan
2rande gue on un momanto se hace wviabbe. Se hiee mnposible

IS B0ty 6 seade i vie Besisepiey



acumular semejaite cantidad de capitales. Esto estd matenuilica-
menle desarollado o eoncamente desarrollado.

Fu g prictica se vaa ir probando. a medida gue avance el ticmpo,
Jue lega un momento en gue hay dificultades pard acumuolar es-
s capitales. Ly ceonomii. si ng crece a timos iremendamente
unparunies, no ticne donde acumuolar semejante cantidad de ca-
pitides, 12sto s¢ analizd despuds de la goerrs, en Europa. cuando
Ty icron gue decidin st optaban por la capitatizacion complet o
por el repario.

Bad perfectamente demosirado: se neeesita acumular Gides mag-
nuudes, gue se encoentran dificuliades coando el régimen Heya
Ll madures, s decin coundo toda una generacidn ha pasido al
nuevo régmen de persiones.

Fista ex uihir ¢osa yue fiene gue guedar iy clara. pargue st por
clemplu, se aspirg a que et Chile el sistema se umversalice eatre
it la poblacion, pari tener cubierta su vCjez, S¢ v i cncontrr
cnoun momento determinado esta diticultad.

Por ore lado, wmbién bay un tema gue bay que explicario ¢con
mucha clandad. Coando hablamos del reparto. de ese paclo
nergeneracional. hay una generacion activa que paga a la pas-
vit. Litonees. cuando viene este lenémeno demogrilico en yue
cwnbim lis tasas de mortalidad v de fecundidad v 1 poblacion
coveieee, cuando hay mis proporcion de perseiis mavores Jue
de jonenes, se produce un descquilibrio. s una realdad gue se
present,

Fn muesiros phises VAIMOs N Cumino a exe proceso. lo gue se ha
Hanide Ly wansicidn demografica. Con el sislema de reparto te-
nemos abli un nesgo, En L capitlizacion el rieseo ¢s de 1gual
magnitude en cuamo al peligro de desequilibrio. [:n lo que se re-
Nere al mercado financiero ningan cconamista -por mds bola de
cristial yuo lenga- podra ascgurrnaos que las @sas de interds de
L inversiones de La capitalizacion, tenen Loy niveles necesarios
para otorsar prestuciones adecuadas.

Pasaimos ghora a ver gué es esto de la tasa de interés, Cuando
vemos e el modelo chileno que se estd acumubando en kcoenla
indierdual ¢l 1044 ded salano, lepemos que preguntamaos si Csto
wlean g para una pension adecuadi. Los rendimicntos gue se ob-
servab hoy on Chide, en el promedio de 1os afos que van de vi-
sencia del réeimen. andan en cl orden del 12% de interds real
wnuak

Si hacens usa cuenta con esia ts Wndremos una persion ri-
zonable i los 60 gnos. Quicra decir, probablemente T mitud ded
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aliimao salario. Pero si hicemos esa cuenta con ana tisa de inderés
“nermal” fporgue ¢f 12% no es nommad). en el largo plazo i lisi
dJe interés que se puede tomar para calcalar es detb 2 o 3%

Tengo un trabyjo publicado. donde analicd varios paizes desarro-
Iados, Tomé 4o 3 anos para atrds, o Francia da ona tasa pro-
medio de 1970 tomada de 1914 10 1985, de modo Jue nadie pocde
ducin guoe no se i de Laego plaso, Hubo guerris, depresiones,
de 1odu.

Por cjemplo. un régimen de capttalizacion i que nosolros apxr-
tamos -de Naciones Unidas-, (e no se puede decir gue no liene
Libertaad pawca moser los capitales, porgoe Nuciones Unidas ticne
supriterrioriahidad. nene. en los alimos 30 anos. o 3.3 deren-
dimico, Quiere decir gue st es i tasa nonmal. Enlences.
con el 34 de rendimicntos este 10 gque se aporta en Chile, ol S que
seapuirh e Argenting, e 10 Lurthicn e Colombia -lodos dndan
entre el 8 v el [0- nooda parn grandes cosas.

O sei, L pensinn, al final, cuindo esto e normidice. v ser vpha
pelisaon guo et todo caso, vied ser interesante caando comglemen-
L LI pension bisica. pere de o Contmario va @ ser una pension. on
el case de Chile, goe vaea estur sicmpre rozando Ly minima.

Otro e os lo goe Te cuesta al stado hacer estos cionbios: o
s pasar deoun régimen de repanto a un régunen de capitali-
Facion, siempre tene un remendo costo para el stadn, gue
< delintivie es uma carga impositiva o L actual generwion.
que tiene que soportar el paso Je wncrezimen al atro, L actuwilb
SENeTACIon. s oseedia en reparie. pagabi solunente poara los
pasivos actuildes: pero ahora cada uno fiene ue hagerse su
aborn.

Iate pagose hace directamente arvds del stado -directamente
serfa en el case de Argentina-, Jonde inclusive fa relorma o
quue brbiera un pequefo aumento e las contibuciones al régi-
men de pensiones. o el caso de Chile, se loged bajar s Lisas,
reio el Bstido pone por otro Lado: es Ly acwad generacion la gue
estil soportando Ly cirgi

Un wma Jue se discute tremendinente es st bas inverstones de
L reservis, Jue Henen yue obleoer buciins tisas Jde interds, real-
BN SOl versiones gue o mvds de este moedelo chileno se
pucden caadizar hacia 1o gue ox mits conveniente para I ceono-
mig. s otra gran discusion, si las inversiones van hacia donde
debierin ir. o, hacia donde ox mids conveniente para el pais.

Otro e de debiate o5 st nuestras padses. e soaclual situseion,
pueden diarse ¢l lujo de pagar esta eficiente admimstricyn priva-
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da que cuesta tan carn Cuido uno yuiere cierta eficicncii. ticne
que pagarla Las AFP repletas de compuatadoras, buenos edili-
Cios, Lo, cuesian care. S¢ pigd en gastos de adminsiracion, si-
candole eF seguro, mas dei 29 del salario, Lo misma en Argenti-
na. Chsle. Pend. Colombia Bstamos gastande ¢! 205 de los in-
gresas i pensiones. s costo tremendamente wo. Hay que
disculir ~i realmente nueswos paises poeden dirse ese o,

Y estoy hablando del 24 porgue no incluve agui I comision del
Segure de Rentas Vitdicia, Cuando uno se vica qubilar se llevan
el 66 del capital acumulado, goe represent los alimos 3 ¢ 4
anos de aponte de los trihigadores, sto es olro coslo allisiing,
Hay que decir gue el gobicrno en Chile estioremendamente pre-
ocupado. ¥ hay provectos paca solucionar estos problemas v para
vor ¢oino se bajan los costos.

Hay yue preguntarse gud vaa pasal ¢l di que se puedisn Bajur los
costos: purgue puede ocurrin, v esto oxs sOlo una hipdtesis. gue ¢l
negocio deje de ser negocio v Cnioncees se rednen os adimiisira-
dores privados y e dejen ef problema al Estade de noevo.

Para Gnalizar, conviene tocar olro punle gue Cs W gran
erroginte. B esla tunoxa historia det trabagador gue s¢ deses-
PeTa pari gue sus aportes electiviunente se hagan. sto es ahsolu-
larnente teorico. sd comprobado gue en fos regimences de cam-
tlizaciin gue lenemos vigenics en Aménica Latina, va sca ol de
Chike. Avgenging, Perd. Colombia o Uruguay, no se B logrado
e miis del 30% de los atiliados aponen cada mes.

s decir, odos extos paises tienen L) afiliados anotados. re-
sistrindes. v Shaporain cada mes. Esto es no verdadeso proble-
Nk poergue esomuay cro gue 50 sulean del mereado de rabajo
cadit vess Abhay un gran componenie de iscumplimienio yue
tivae yue ver can L sitwacion econdmica. con ¢l vicio que te-
nemas de cludic ox compromisos sociales. con una serie de
cuCxones Jue no se solucionan con esty historia de la cucnta
wdivadual,

FEsto Heva g gue estos regimenes de capitgizicion que estamaos
oheervindo. algunos con un entusiasmu tremendo, otros con
mucho iwterds -como ex el case nuestro- pero reconocicndo 1o
bucno v o malo. estos regiinenes no ticnen perspectivas de un
hucn wvancy hacia o gue es el objetivo principal gue tenemos
quo fegrar gue es K universidizacion.

I2s decir. tienen diliculticdes para lograr gque <¢ cubra a toda la
poblacton. gue es en delinitiva a lo gue debemos aspirar eo osia
mateti. st herrumient hasta ahora no by mostrado ser apla
para lograr oali unveesaiziwion.
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s¢ Huna al ahorro presistonal de fos trabajadores- padiéramos
aseeurarnos de canalizar recursos a tavés detmercado de capitades
para realizar provectus de Lirgo plase, eso seni beneficioso para
¢l pars.

Déjenme plantear tres grandes reveluciones gue esiin ocuriendo
e Andrica Lating en lomo g este tema.

» Lo prner o gue se et separando e emiv de T sesunidad
social. Porcpemplo, rato Ly intervencion de Conte-Grand como
L mito tocardan ~élo el temade las pensiones. Ta segunidaal so-
vzl kunbign se ocapst de las niesgos asociados asccidenies del
tabago: aocidentes v enfermedades no aboraless matemnidad
de L rrabdjadora: asignaciones familiares: subsidios de
dosempleo, ¢te. Bl financtamicnio de ke coboripra de estos
resgos sooestan adizando por separadeo. BEsle es un cambio
vonsespeclo i pasido.

Seame gue s riesgos yue exaslen par necesit de una pension
do vejes, invahdes o muerie (sobrevivencial son distintos i los
de matermnidad, entermedad. descinpleo. ete. En consecuencia se
sugiere Jue deben adminisuarse loancicramente on forma dile-
rente.

o La segundy pran revalacion. es que no se anlizan solunenie
las aspectos sociales, sino wmbién s implicaciones ceono-
micis v financieras, 1 diseio del noevo sosten debe consa-
derin dos fogros: cumnplic of objenve social v ser elicienw en
lo ccondmico. Se asume Jue el sistemade pensiones Hene dox
Iunciones. Va tuneidn sovial destmadin a4 garantizar niveles
de consumo durante Luvejes paricague llos gue oo conuibuido;
v eontrbanr a la equidad o 2 la sohdarnbad mediante un linon-
VTSN piri guicnes no estan encondiciones de aportar. Hay
un criterio de cquikid v solidaritiid que no debemas olvidar, v
quu it algenias reformas es histanie débil.

Pero wimbidn tene una funcidn ccondmicn v Enanciera gue preien-
du que el sistemi gque se deseiie no geneie presiones sobre ¢l prosu-
puesto Tiscal: ojulia contribuyvi al aborro nacional: ojald contribuyi
al desarroblo del mercadeo de capitides: ojalid conuibuya a un lun-
cionamiznie del mercado de tabhajo gue sea elicienie en 1érminos
de lus ransformaciones que debe hacer ¢f pais, v en particulie
tespecio ansu feahlidad.

* Latercera revolucton radicn en los transtormaciones Jde los
métedos de tinancimicnto. oy se nos dice gue seric eonye-
nicnie cambi de un sistema de reparto hiwia oo guc wengiy
un componcnle importante de capitabizacion. colectivit o idi-
vidual,

. " .
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Dieirds de esa wanstoanacion hay un cimbio reabmente importanie.
Nosedeben definie benelicivs de anteming. sino detinir contri-
Buciones deintemano v ox benelicios a partir de lo gue se pucda
lcer von esis vontribuciones, T2 objeto ox evilar generar ui de-
seyuilibrin diseiando un seslema gue hace promesais que no puede
cumphir

Al aphie por uno u otrio moecanismao. lo gue estd en jueso al nivel
de caie mdividnoe os La posthilidad de obtener mejores pensiongs,
Stuno opta por el sistema de capitalizacion. la rentbihdad, o lo
gue ulo pucda obtener en adicion a las contribuciones Jde los
trabajadores se realizg atravds del mereado Je capitades. n
cambio.enebmcodode repanto. 1o gue une puedia oblener depende
delerectmientas de Lmasie sidariad, Bsto e gque ver conn Lo que
esliveurticndo ca el mercado de tribajo v Ly dindmica demogrihc

L prablenu due fonde ox imedir v cuintificar ka denda explicita
gie asume el Estadoral implantn un sisiema de pensiones v ver s
L pucde pagar. Bxte debido o gue ex et Estado el gue obligaa los
truhajidores i cotizar v partivipar del sistema. Ly un Esado guae
har dichor silos dejo solos, oo van a aborar para L vejes. b
consceuenein, diseis un sislemna de pensiones v obligi a los
rabadores a cotizar. Estos endran gque hacerlo con una
cuntibuciin del 1OG 159 (lque sead v contribuirdn a un sisicma
guu. de algunm forma, o Estade s¢ comprome i o resgsardar, v
con el il Tes va g financiu adeuni peasion.

Iradiciomdmente los sistents se Ban diseiado medianie métodos
de reparto pari su Hianenunicnko, Eneste sisteman s definen
penchicios demtemino. sobre Lirhase de Leantigeedad v el ingreso
do o poeriedo previe ala cdad de retiro, los coales se Dueadician
con fus aportes de los activos,

L vulnerabihidad de este mecanisme de financiameenlo se osGi
Iactende ranspioente i waves de reconocer L deoda det Vsl
con fos trabajudores, Al obligarlos el Eslade o participar en un
sisteni v emipezartes g cobrar por algo gue van a recibir a futuro,
e guo ot buoendo es adyurrie una deddk con yuienes son activis
3 pitmarsclis aguivnes son pasivos. st deuda se as paga cuando
flecnna facdiad do retiros sobre Ty base due un benelicio pensiona

Fo puede serconsiderzdo como una ransfereneia, pere el nueve
caticeple ex Jue se rativde una deada, Floy en dia s¢ reconoce isi.

Ll tema de fondo. planteado por 1os ceonomistas. ¢s que se debe
hocer trasparente esta dewdie se ladebe cuantificar. v ver si el
Estado et en condiciones e pagarla mediante los beneticios
yue estii prometiendy,

Es antema gque involuera vinsas generaciones. Porgue o un
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tabuntor gue entra s trabajar a los 23 6 30 wios e preocupa
poco o yue e vacacocunir o Los ) G638 aivos, Poro ol que osii en
los 63 s dive: "ami me preocupa mucho Lo gue bizo of Fstado
<o e dinere v gud os o gue me vira pasar.

Cuando sedice que Los sistemas aiteriores han estade operaado
el Lo gue estimos cuestionando es B capaendad del Fsiado por
pagar esta dendit a tos pabajadores. Bste se tadoce e distintes
lormas, Par cremplo. o pension que no es reaustadn por L
entlacin al linal werming sicnde una make penston. S el Fsigdo
tiwver vor aasientar L eduad de jubtlacion: o vos o bajar Lo s
de reposicion o de reemplazor estd ablande de Formas de
disiinein fa deuda conaimpoctintes costus parin los aluijadores,

i actumles reformas @ los sistemas de pensiones constiluyen
distoias formas por L cuiles ol Fatado enfreata el pago de L
dewdi gue adyuird con los wabagderes. Se debe analizsg con
muvho cadado,  Cotl es T denda implicita que co cada uno e
Low padses il asumado el Estado™; eomo se ha adidnisirdn?;
ceomoe se hahecho ansparcnte?: Jen qué medidi ¢sti en
condiciunes de pagarla? En kirespuesta Goestias uderrogantes se
debe contrar el mkihsis de Las relormans.

cPor qué ban o los sistemas? Los “reformisias” chiteuos
parueron cuantificinde esa deeda. luego arromentaran gue Li
e podierecer y Hewura ser impagable s recomendaron hacer
uta reforn. Pero. on considericion de Tos maluples inlereses.,
by yoe ser muy Clivos cielanahias sobre o gue ha ocurridi v o
yue e pocdye Jiwer,

Hay vartos probleias gue se deben anahizar:

¢ Restriceiones a Ly newsdidad ocupaciomd. Cuando ¢l -
doobligd o lox rabajadores i paricipar, s¢ aceptaron mula-
ples Cajas v partivipinies con dilerentes derechos v obiiya-
ciones. Cadic Cuja leniiosus problemas v situaciones espe-
ciabes, Ayui s oniginaba un problema snportanie Sioun
trithugador del Banco del Exstado tenia cicros boncfticios v
se gueria cambny o otra coupacion. podice verse Heniedo o
restriingido porgue perdia cicrios beoelicios. La hamology-
cron de Tos rabajaduores frente o sus dorechos y obligacio-
nes. e e principio gue vie en L dircecion correcta, Lo
Yue ocurria en el pasado e gue habia miliples Cujas.,
yue dilwultaban el Tupcionamicnto del mescadi de trabajo
porgue amarraban al wabajador a determinada ocupacion.

* Cambios en las relaciones de depemdencia demaograticn Al ser
Lvcabertura poblacionad may baji e geteraba rpudanictile uo
aumento de Lorclaaon de dependencia cutee oy ponsionados
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veuttauiles, bsto respondiaa Tactores demogradicos v del mer-
cinder died nabigo gue el sistema no eracapay de ir comgicndo,
CXCUPEO Vi mayores contribuciones ¥o menores benchicios,
[ato sianilicaba que Lt deud ionplicita se ibaa agrandar en ol
Lo pliveo generando diticuliades para pagas b mas adelle,
s un problemi que tiene sus radves oo fa fomg cono se delinen
los benehcos v s contrtbuciones i Ja Lz de los cambios demeo-
giiticos s del merciwlo de trabugo.

Malos sestentis de recadawion. Tlahioamorosidad . 1Ebiaairisos
e fus pigtos, Nadie estitha velando pari que se pagarieen form
adecuista.

Mk ainversiones dv fondos de reservas, Cuando los sistemas
funciomaban con g dn componeute de capitadizacion colectiva,
fos Tondus de resenva no eran delendidos ni contra la inllacion
i contr Mok i ersiones D hecho. enadgunos paises Lalta
mcidencia de Ja pobresa v de B marginalidad hacia goe se des-
VIR TeCursos previsionades pari oo propositos de fa palitei
soia.

Los benehwios no guardiban relacian con las contribuciones,
bos beneticios, tak coma eran delinidos, no guardaban relacion
al nivelde cadicindividuo con Las contribuciones a 1o Largo de
favadi, Lo prodovia desequiliboos. Ademas, existian tenden-
Clits @ sobreexpitdic [os gistos administenivos,

Siouna enanitia las eaperivneias de Américn Latna, s YU eslos
problenias se mencionan recurrentemente en 1odis partes. S
Lo gue fuen sl Backenduo erecer L deuda implicit, goe hoy digse
seftadin en fox dignosticos de los econoiitislis.

problemi es disedir un siatema que haga [rente a este probiem:,

VL que i ooun sisteta de capitahizacion individua ? Il que
diseniar un sistema misto! Bn relacion a estas interroganies lo
due osulios venios en s CEPAL es que hay cierins poncipios
hisicos gue es conveniente rescaty Poslenornnente uno pueds:
ver Jue tipo de retorma bace.

Lo principio hisica os vineolar los benelicios a las contribu-
clones. aio Lugo de lavidao Noes bueno perimitic que un
trabajador pucda. por algdn motivo. ser povikegiade: recibir
ua peision al fmal de avida que no paarde relacion con ¢l
aporle yue mzo ab sistema. Enla medida en que engamos
mchos du esos ieabapadores vamos @ producir desequilibrios.,
e L misma forma viamos g generar clientelismo, si algunos
trabatadores 1o pueden hacer v otros no, Guardar una refacion
cntre Las comribuciones s los beneficios a nivel de cada
indivivduo os un principio sano.
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« Oru principio consiste en mejorr la eliciencia de e adminis-
racion de sistomas de peasiones. S¢ astime gue L promocon
Je Tncompetencia en la adininistrion de fondos de pensiones
pudiera ser buenin, espectalimenite si el implica redugir costos
do idministracidn: pencrar eentn os pica gue b seale pague
adecuiamente: castigir a los morosos: ser mis clicicnle en la
cestion hinancieea de los Tondes,

» Otro principio consiste ¢naisku los foaklos de pensiones res-
pecto a las presiones polineas. o 1n eventaahdad de cisos
espociales. bay gue ser muy ransparenies respectoa ls fuentes
gire se van a ntilizar para el financianic mo.

« Undlimo principio correspende a tratio de contribuir i flexi-
bilizactin del mercado Liboral. independizande los derechos v
oblivaciones con respecte wl luogar de rabajo.

Lstos coatre privcipios (v pucde haber ouos) no implican 1a
necesidad deuna retorma cadical. By posible oo adgunes casos
reabZir pegueiis COmeccIones en este sentido ¢ ir dismnuyendo
L acumulacion de Lodeadu implicita,

Por ejemplo, la homologacitin v racionadizacidn de los sistemas
existentes es i primens elapi que. con L asesori de o OFLL se esti
hirciende en Conta Rica. Se ratd de corregar vicios del actuad sistema
cvitande clarecimicmoeseesiva v no pustiticado de Ja deuda implicit
st es una fomma e proceder.

Fn Chile tanbidn se Ticieron apastes., se cunbaron Lis cdides de
Jubibacron: s uniticd awodos Jos muicipantes: v se cambiiron Lis
Lisas Jde reemiplaso. Con estas cotrecoisies inmedialimente se
iennlica munadores y perdedores. Pere adenids se canbid el méto-
do de linanciannento.

Una presunta lundamental para los cconomisis surge can
motve del diseno e un nueve mecanismo de linancimicnio,
Sl posible generin un sistema gue contribuyva a la senericion
du empleo prodecuyva o drands de reformas <del sistema de
peisiones?

Hay dos elementos e juese:

Lo B primero os el vinto previsional. para el empleador v ol
trabajador. S¢ pretende que no ose consttusa e un
campoiente muoy alto del costo de comratacion de miane de
obric Isie ex oo elememo crucinl cuindo hablamos del
MERCOSUR v de mecanismos de inegracion: (cuinlo
cueslid contratar nano de obra en Argentna, en Chile, eie?
CAdecta Las condiciones de competitividid interacional?
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2.~ Ll siguiente aspector busea mejorar la utilizacion de los fondos
de pensiotes, de modo de canalizarlos directamente a la
inversion productiva, a la generacion de ngueza y de empleo.

nrelacian g La perspectiva de avanzar hacia sisiemas con meci-
nisios de financiamicnlo basados en la capitahizacion. hay cuatro
srandes alernidivas que se han planteado en Amdrica Latina,

1- En el caso de Colombia. se optd por diseiar an sistema
paralela. gue sigue junto con el antiguo: 1a genle yue guiere
cinburse hacta el sistema de capitalizacion individual o
pucde hacer. Las dos sistemas compilen entre si.

2. Enelcasode Argentina y Unnguay., el sisternd es mixto. Tieoe
un pilir hisico Tundamental. muy sehidano, ¥ otro que ex
complementano -obligatono, pera complomentano- pari me-
Joras L pensivnes @ traves Jde ain sistema de capitalizacicn

3 L euso exiremo s el chaleno, Al sistema antiguo se lo va

reemplizando paulatinnente. A los gue ya estan en el siste-
ma antiguo, s¢ les da laopadn pira tasladarse, dandoles
incentivos, Hay un reemplazo paulatine de un sistema por
oto, con el agravante de yue ¢l pilar basico queda resiringido
alda politica fiscal v no os inanciado por medio de L solidari-
dad dentro del sistema previstonal. Bl tinanciamicnto de la
pensidn asislenciad v el complemento pana financiar la penson
minima legal, pasan a constituinse ¢n un problemma (scal mais
que previsionil,

4. Eleuarto easo ex L altemsuiva gue boy muestea Costa Rica.
Viva 3 por cliapas. o gng primera elapi, vaa mejoras mocho
el sistemaaciud. Se cleulard [ deudaimplicita y <o riand
do reduci ks, Posteriormenie se planiea avanzid hacia un
compenente de capitidizacion.

Abora bien, [0 que nos preocupa sobremancra en 1y CEPAL es
yuu cualguicr opeida gue s¢ tome ticoe implicaciones liscales.
tuancicras » sociales importanes.

Por ¢jemplo. en el caso chileno. la solucién a las implicaciones
laciles fue radical. Toa parte det costo de fa eransicion ki asu-
mueron s pensienides del sistema antizeo. Se les dijo; “ustedes
partiviparon de un sistei que guebro v vamos a hacer lo mejor
pusible por sus pensiones”. Las pensiones pasan a ser indesadas
o correvidas por inltacidn en el presupuesto fiscil: ademads. si
lay holgura, se mejoran las pensiones: st no hay holguet, no s¢
mejorin,

Los nuevos piisan d pirtcipar cn ¢ sistema de capitalizacion in-
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dividual, pero con gramdes implicaciones fiscalex, Por gudé!? 12
oryue habia que segwr piegandoles 2 los gue va estaban etirados:
habia gue seguir reconociendo deudas, o sea. Lis contribuciones
e los que v habian parlicipado e el sistema antiizoo. Habin gue
pagar bonos de reconmeimicoio v osuplementar fos fondos
necesirioe paca tegar @ una pensadne minime

Segun cudd se o modalidad gue one guicra clegir pari transitar
doun sistemina otz existe el nesge de gencrar an coste Hiscal de
cnorines naepitodes, Agui en Clile se gewerd una holgura en ol
presupuesio fiscil, pars fnanctar o] délicil, a truvds de privan-
sacionies e reducciones de otres gustos fscales. Pera hay padses
Y o pueden cambio rindicidimente de un sistemi a oo, porgue
ney otk capaces de conlrentig Los costos fiscales.

EnJos casos de Argenting vy Urogmily con un siateim mixte v e
Colethig con uno paraleto. o gue se esii haceido es conpartir
el osta e By reforma g rw Es de aportes al sislema previsional
du fos trabagickores v de los emapleadores, Ademds. ostin los aportes
que puede bieer ef feo a traves de otras impacstos 1 el gise
chileno todo se bizo por el Bido Dscal,

EEsegundo tenti es goe un sistiema de capitadizicion puede acu-
mubrun Inndo de enormes ditnensiones -gae G came L ocurrido
en Chile - representéa casi un 40% del PIB Desde el punto de vista
de sy intermediician finaseiera cabe preguntarse: (s bacno o
ko para los rahajadores? - A donde estan yenda estos dineros !

Cuaado ano anidizi esto ol luy de Ly experioneia chibena se
ohscrvirgue of Crero con citl s mvierien estas fomdos os agul
do portatolios. Fste os un orilerio de inversidn ¢n el mercado
Hnanciery v o diredc ime e en cmpresis,

o 0% esli invertido en g los del Banco Central: los cuales
ne correspoiden a inversion real ditecti. v las wnplicaciones
mndirecis sondificiles de dimensionar.

¢ Oto 30% gprovimadamente estd mveriudo oo acvianes de em-
Proesis, pero acdionss quee viresistian. Lo gue se i producido
ohi ox unincremente del precio de lis acciones, gue no ex
deneracion de rigue i propiimemte Ll sino gananeias de capi-
HIN

o Ul 390 s en depdsitos o plizo. que no sabeinos siovin a
CONSM NG O 4 aversion.

+ Sokuuente un 150 10% estd vendo a iconstruccion de vivien-
i que realmente generiniy ores posibilidicde s de habitacion
para Ly poblacion v gercra eimplew.

ML e s I .
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o o 5% se asiyna i hucoanpra de bonos emitidos por eimpresis
Pt [ancir inversion,

nodetinitivi, en CEPAL nos preguntamass (se esti asignindo
bien ese Tondo para beoclivso del pais? Tala es unaanterroziote
vithda, vague exste ana prescupacion par canadtzu ¢ tondo con
inavor Ctlasis hacn L mverswon real Hlow dio se guiere inveitie
CIEICSIPUCTUTd, 0 MINCEGL ¥ CR Provectos “sin historu’™
tnoevos), Lsaes la tendeneiio gue uno guisiera observar.

Quisicramos garantizar gue ¢l ahorro de los rrabagidores se
camdice haci Ly creacion de rguesas en el s, gue generan
emplens v blenestar pard todos, s an wema compheado, porgue
s1volublo con un linancasta partidano del endogue de portfolios,
CLme viv i argumentar que para ose objetivo sencillamente deboe
mvertiv en ek mercado tinaneiero, S1 ke prosa bo penvea fdygue 7,
no fended rentabididad. Pero esto debe anahzarse con o pers-
pectivit de rgo plazo, 1o gue o ocurrido ca Chile es que s
UviEy cntitelos gue estaban depreciados. pero en os glimos
aitos el retorne real de esas acciones ha wdo cavendo pargue vi
aleanswon un precio mdxime. Floy dii, s1no se getienim nogvis
AU s 10 vimos i eshiren condiciones de provecr ielormos con
los pecesartos pioa pagin bucnas peasiones.

Ui tereer wemague nos preocupi os aguel de L baja coberni de
o sistemias de penssones, Al margen de Leopeian de on sistenia
nxds ortentada al repar csolidiriod o de copiiabizacion individual,
en gencral diccobertara ¢s bajas Avnen Chile L cobertun covres-
pondu al 65% el PEA fen el sistema de AFP coliza el 604 e
L Tuwerzande tabago v cuest seguir incremwntindeio, v otio 59
catizze e el INPL Qud pasas con el otro 3537 Fsta es st
Preocupscion que tanbien debemos wener.

Alrespecio ks ormantzaciones sindicades defienden sus pensionesen
el sisteniin Pero e se preocupan de la ot pate de b Tuersa de
Irithaago gue pey esti particrpardo del sistemet s que lueer unesindio
de Tas estructuras de incentivo pars oo aumenia Licoboruc

Para eedondear: estimas e presencii Jo srandes granstoring-
crencs en kL Segundad Sociud Hay debates sobre las funciones
Yuv Je estiumos asizoaudo v sobre gud método de financiumento
Jueremes establecer L eviterio gue estd predominando ex el de
dimensionar ke deudicimplictta gue existe, ver camo hacerba ox-
plicIt v chimo ¢ vaa pagar a largo plaso. Seedn esto. uno pucde
OPLI PO LR s ma Mixto, un sistema paealelo, un sistema de
reemplaso wial o wi sistema de repano corre grdo.

Cundquicra de Lis opeiones deberit enfrentir tres wmas funda-
mentales:
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Ll problemaidet costo fiscal: ¢f cual estd presente v va n seguir
estimdulo, Fs umkn preocepacion gque Los Ministros de Hact-
endin les saut o plantear g ustedes. on cualyuier momento

Lo Lo inedida en que ivimeemos hicia sisleniis que acumu-
Lin fondos. nos debemos preacupr de Ly mtermediacion
Nnancicra ¥ de <o canalizacion haci B creacion de nigueva.
ofalit en el pais. Abrirse hacia el exterior es una posimlidid,
pore nuesiros paises benen necesidad de fondos para
nversiones reales, generacion de riguesi y empleoes

Independienienmenie de ta reforma que bayviamos hecho. un
problema fundamental es ¢l due kacobertura. No podemos defar
Tucra utrabijadares que no pertenceen a formias establecidis
de empleo: son rabajadores gue estin fueea de L pang Tor-
mal de la cconomia vy no participan ¢n ningdn sistema de
seeundid sociyd. pero no por ello dejardn de consamir coando
deban retirarse de L feerza de rabajo. ELdidema es crearlos
incentivos pard contribuir, si et en condiciones Je hacerdo,
o [ar criterios para beneticiarlos con penstones asistenciilkes
el iSO CODratio.
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LA EXPERIENCIAARGENTINAEN LA
REFORMA DEL SISTEMA DE PENSIONES

Javier Stodky:
Mnisterto del Trabajo v Previsidn Social. Argentin.

Vengo de un Semimwwrio muy interesante, en México. de L Conte-
rencin Interamericiary de Seguridad Social, donde ¢l consenso
generidizado de los representanies de pases embarcados e pro-
Ces0s de relanmin, conuna o olra perspectiva. erit Jue se debii
abrir ctapas de retlesiones, objetivas, desapusionadas. domde no
se desleguime g nadie por el tipo de medidas gue propicie. domde
s¢ pucdis Hegar a esi sabia mixiura de 1o mas positivo ¢n ambas
cxpeneiets. coma eeming recomendindo Allvedo Conte-Cirand,
al indd de su exposicion.

Parcee necesand estar abierto o odas experencias, sin legitunar
a descalifivir de entrida a ninguna.

No s casual gue haya todas estas oxperiencias de reformas gug
ahordun lox mismos lemas. Lo gue comnenzé con el modelo chile-
no. como una expericneia aishida, que permanceio ea ik caricier
durinie prichcamente una década. lueco teade a seneralizse.

Poryue se estaban encubriendo problemas reales. segimenes privi-
legrdos gue poco teniun gue ver con Las fimdidides solidias v
redisiiabutis s de S segoridad social. Todo o5t se puso en cues-
tian, ol cuso de Argeating, por supucsto. es parle de oste contes o,

Lz vawsas externas, estructurades. de Lu cnsis de los regimenes
de pensiones gue estaban presentes como teldn de fondo on (odo
esle proceso. v ygue o siguen estaudo. Por eno lado, ¢l wema de la
evolucidn demogrifica, de la mavor expectativa de vida, gue
impacta sobre todos los sistemas de reparto. sobre el pacto
nlergencracionid. Se ticnde a que cada ves inenos activos deban
(i a mis pasivos,

Problema demogrifico, por un lado, Problema ceondmico, por el
oo, gue es oo este proceso gue se agudizoen la década del 70,
de la evolocidn ceondmica, I destndustriadizacion. L caida del
cmpico v del sakario.

Ln Argenting ¢s reftivamente nueva la aparicion de todas Lis
gamas del subempleo. donde estd diictlmente bpificada la rela-
citn del tabajo. adeinds de I desocupacion abierla yue tmbién
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seincrementin Los (enomenos de estancamicnto ¢ onflacion
pLclat <ol e U SiSWeme gue seosusienli gue Bene su fuete
tnameka a principal. e ks pominas sabriales.

Yoeste fue mpawctando ad sistenia, i Méxice Lsoacesion de ex-
ponencias rehdabing sitoaciones bastales similiazes. desde ¢l punto
de vista estuctaral, L solidiridad se Limitaba i ambilo siupal o
protessonals o era una solidaaidad de codcrer glabal,

B4 sistenua s fue generwdo segdn Lo capiwidad de presion. ¢l
Tugir estralézien de Lvorganizacion de los wabajicores, o de vim-
pleislos publwos, o de Tuncioiacios de que se e,

Thabo una ctapa de aro. donde vo rescalo Lo gue dijo Conte-Grand.
Ll cimo mgenting, ¢o parteculir, Jue uno de Jos sislemis praneros,
juite con el ureguas ol en cuanwo a nivel de coberuta, de presta-
aanies, i muluphcacion de benelicios

Esictapa srranea de Ly década del 400 con Tos Hamados estados
do benesiar en L Arzennna v oen olros patses Ltinoiunericands,
con ki expansion ded mercade inemo, con uea sucacion en el
mmercide de rabago cercana ad pleno empleo. v con ingresos gque
stperaban Ewgamente i fas prestiwiones, U sistemin odav G poco
musduio v que vaicumulindo,

P estactapa hay clomentos gue son discotibles. Eo los priseros
anes de Ly décadidel 500 s haberes se caleulaban en base a uik
escahbgue eraccadi ves s inde pendicie de fa suma de apories
voconirthuciones,

o Lsegumbn mitad de ladeévisda del 30 se sanciond unis ley que
lisaba un oo tjo, un porcentuad movil del salario, como huber
linal el pasividid, Es decw ¢l 7000 806 del salirio, que se
Jobiiactuithizar constantemicnte con i evolueian del sadario de
los actin s,

Fosdetractores de esie sistenit culpan aest ey, v aesta colinn
du L porcentuiidad sutamdtica. de bucna parte de los problemas
uu debid entrentar el problent presistional en ¢poca de nenores
bonanzas. Satue lodo cuando 1 qurisprodencia Bberd los topes
quo existen enmuchos padses en el sistenis de teparto,

Seereron fas cajas de wabagadores autonomos i agucllos que
no ienen un salirio ded cuad deseontar. Fue una fuenie de desti-
IHNCTRICO, porgue estas Ghjas punci alcozaron o cubrir con
s aportes Lis prostiwiones gue olorgaban s gue generalmenle se
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costeaban con ¢ superdvit que exhibia el ofro sistema de trithiga-
dares dependicotes.

Prohferan una serie de regimenes que se desprenden del tonco
comun, de L rma rancd ¥ gue vian generaido benelicios espe-
cialex. por edades mis fempranas de retiro o sin limites de citides o
con montos especiales, con mayores porcentipes del salano, ete.

Habia unit ley roncal. pero habia cada vez mas regimenes ospee-
ciales yue se desprendian de esa troneal. Esto afectaba, ademdis,
La credibihdad del sistema v so confiabibdad. Se trataba de regi-
menes espreciiles de caricter politico, que babian nacido curios-
menie con un gobicmo militw, gue los adopto para jueces o il
tuncienaries del poder ejecutivo. Luego. cuindo vine L democra-
Clite s¢ eeneralizG tambidn g los legisladores. ele. v oddo esto Tue
una fuente de descerédito,

s cieno yue la cobertura, 1a tendencia de universalidad. fug una
virtud. un factor positivo. Pero se comienza a degradar por fendme-
nos como jos desniveles regionales. Porgue a veces leneitios mu-
chir cobertura urbaha, con Inenes cobertura en sectores rundes o
mis wislados,

Pero ademds de esos problemas vicjos, nuestea segundid soctil
s¢ empiczd i delerionr por los problemas nuevos del desempleo.
del cucmapropisma, de la precarizacion del tribajo. de todo esto
Yue e v lucgo se va insiitucionalizando con L temdencia i
(texibilidad [aboral.

13 principio de la integradidad de las prostaciones se vio seri-
fente aeclade por wodos estos males econdmicos, de Lo inlla-
cion. de ki desocupacion o mala inversion de los excedentes acu-
mulados en fa etapa primaria. de la multiplicacion de benelicios.
do las procesos inflacionranios sobre [os tondos de reserva, ¢,

[laxta gue se lega a una situacion donde. st bien L doctring
la jurisprodencia siguen bablindo de la pensidén como
sustitunva deb sakario, resulia yue se gencralizaban baberes
minimes gue enfan mds de prestacion asisteociad que de in-
areso sustituiivo del spdario para Ly gran mayoria de Tos hene-
Gctarios. Micnras gue se manteniun baberes altos para secto-
res privilegiados.

Los estudios hechos demostragon gue no e sehidirio. goe noerit
redistributivo pira abajo. Al CORtrario. ¢n sus peores moinenios
era redistributive para amviba. Nacid sebre una base estratiticadis
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v las lentitivas yue se hicieron buego para homaogeneizar sus con-
Jiciones de acceso v sus careas ¥ benelicios. no lueron suficien-
tes i para ertadicar Ios resabios de su estralificacion oniginal. ni
pitra prevenr la irmupeion de noevos regimenes de prvikegios,

Se llegd entonces a un panorama donde el cambio erivimperati-
vo. Se hicieron mochos seminiuios v priciicamentc no habia vos
en fvor ded stadns quo. Seseeptaba bneeesidad de retorma, Pero
el prablamna ena o diveceion v oef sentido de la retorma. Quicnes
Tuimnos detensores, desde distintos fugares. del sistema pablico,
yimos cierl mova evidente on postular fas reformas dentro del
siatent.

EI ségimen de repano necesitg gjustarse a los fendmenos demeo-
srAhcos v econdmicos comng los que hemes senadado. Poede ser
amnenzila Lo cdad: se pocde revisio ol problema de la edad de Ta
muer. dada o mayor expectativa de vidas o el prohlema de los
s de servicios vosobre todo, elealculo del haber gue en Argen-
tina, comeo en muchos otros paises. hasido segdn Jos Gltimos res
anos. alentando una Tornddable evasion en los primeros alos.

Todas esas cosas cran solucionables, como también [ cuenta in-
divdual, Noes cieno gque Lo ceent individuid sea solkungie puo-
sible ¢n un cégimen de capitdizacion, Ex perfectunenlte posibie
ehun régimen g reparto, Hovo en el sistema de reparto en Argen-
nna. se Ly estd tratando de implementar

Se postuld un proceso de capitalizacion individual, idéntics al
chileno. L tubta de cunsenso socid v legislaiivo con este proyec-
[t le adoss relormis, por lo cual desemboecd en pisistena i,
cama ¢l yue hoy lendimos,

Combina vn régimen de ropario solidarit,. con una prestacion
Risica Ma, gue e independiente Jde dos salarios ¥ os aporics. gue
es trual para todo el ipundo que cumpla determinados alios de
ediad (63 los hombres v 60 Lis mujeresk v 3 afos de servien,

Seestipuld en 2 veces y madia ko gue se lama ol aporte medio
previsional obligatario. Hov son altededor do 2000 ddkares. Lsto
et un componente wedistributivo, yue constitaye lanayor di-
terencia con el medelo chileng,

11 mecanismo de Nnincioniento ex coman, B TS del aporle
persit] vacal sistema de repurto o al sistana de copitalizacion,
segin cudl elija L persona. Pero o 165 del aporte patronal v ¢l
16.27¢ gue aportai Jos autdnomos van odos ab régimen piblice
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de reparto. Esta e b (6rmula yue e enconurd pard B s oste
Famoso costo de kL ransicion.

Fntmees, ol 167 del apore patronal va odo al sistema pdblico
de repano para pagar a los vicjos jubilados v oa los nuevos yue
OPLUL pUr esle SISemiL ¥ adenids presiciones hilsicis ue son
comunes dl repurto v oa lacapitalizacion.

Ademds. existe un equivalente del bono reconecimicatn chileno.
Es la prestacion compensatoria. gue @mbién coresponde a los
benelicios de Los dos sistemas, Fs ehuno v medio por ciento por
afie e zporte al sistentie del piblico reparte. hasi el ao de 1a
relomma.

Ahora. tambicn para el sistema de reparto bay un aporte noming-
tivo, A partir de farelorma. et empleader tiene que declarar vuin-
W HPOTTL, QUG suma. PO Juich ¥ Con yué cargo,

QUro aspecto IMPOTtanLc €5 gue se avanzo hacia vna uoitormidad
mayor. La neeesidad de ajustar v de hacer gircgimen contributi-
vo. elimind os regimenes especkales o algunos de clkos.

[y incorporacion de algunis regimenes provinciales. CXCUSIVA-
Mente peRmisivos, al sistema nacienl. pennile aproximarse s
al idead de Ta seouridid sociad. que ex que wodo ol mondo tenga
cargas v benelicios mas o menos homogéneos, cuidyuiera sea su
actividad,

Para conchuir. creo gue estos debates vi i permitic detectior [os
aspecios posilivos v negatives de cualguicr sistemi, pard acer-
carnos al sistema wdeal, recuperando Los prncipios bisicos Je La
seouridud social, yue no deben ser abandonados.,
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VENTAJAS DEL ACTUAL SISTEMA
DE PENSIONES EN CHILE

Pedro Corona:
Presidente de Ta Asociacion Chilena de
Admiiniistradoras de Foudos de Pensiones.

Vov a dar una breve vision de o gue era el amtigoo sistema de
pensiones. gue estabit hasado en reparto. Las pensiones se paga-
han con las cotizaciones de los irabajadores: casi no existia aho-
o, Ixistia nigidez en fa afiliacion v ésta se realizaba seedn la
naturidesza del trabio

Existizn 32 cajas de prevision, Habia mds de 8O regimenes dis-
tindos, A modo de ejemplo, en L Caja de Empleados Pablicos
existinn los empleados pdblicos, los penodistas v hahia iumbién
unas cotizaciones para los abopados,

Las cotizaciones vran variables, seen las cajas. pero en prome-
dio eran del orden de 22% . Los beneficios eran varibles segun
las Cajas v no contabun con reajuste automitico de acoerdo o la
inflacion. Todos los reajustes habia gue hacerlos por ley, Tin con-
SECUCNCEL ¢l Frut enemigo gue enian los pensionados en lax an-
tiguas cajas de prevision era la inllacién gque jugaba contra sus
Prapios MCTeses,

Los reguisitos piora jubilar eran bastantes disimiles. Habfi cajas
Yue enian Tequisitos muy ventijosos: olris, moy perjudiciales.
i general. los reguisitos mis duros cran para la gron masa Jde los
tribajadores gue eran los nbreros, que en ol caso de los hombres
debian trabajar hasta los 65 anos de edad. Los empleados particu-
lares requeriin 35 anos de trabajor los empleados pablices 30; los
bancarios 245 los parkancotarios £3.

El antizuo sistema cinpezd a tener una disminecion de Larelacion
trabujadores/ pensionados. Eslo. por una pane. ori consecuendia
de un lendmeno demogralico. gue provoca uni erisis generuliza-
da no solo en Chile,

Ademds. se oloreaban benefictos sie financiamicnto. Resuliaba
reltivamente seoncillo amreglar un contlicto para ¢l gohiemo de
urno du ks época; acceder no a dar heneficios directos sino a dar
beneficios previstonales, Resolvian ef contliclo prosente pero
generaban un gran conllicto potencial {uturo.
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Bl sistema tenfa una alta cvasion Y gue existia una minung rela-
cicn entre colizaciones v beneficios, Algzuien pouiid colizar siem-
preclninimo y al final. e los Qltimos 3 aios. cotizaba el mixi-
M. ¥ i raves de este sistema envaiaba a todo ¢ mondo,

Oras caraceristicus del ARlZuO sistema eran [as siguientes: al(q
s de cotizaciones, bajas pensiones. inapropiados sistemas de
control. ieficicoo i mbningstrativie abia distints leyes paracadi
Ciin v para cadit régunen deantro de el g muy dificil contrp-
lar su cumplumicnio. Coma no habiit una relacion entee beneli-
105 ¥ coliZaciones. se predocii moy Ficilmente una colusion Cnre
clempleaduo v el empleador parit subcotizar, Esias subcotizaciones
eran muy difictkes de conrolar,

Enelano 1955, hahiy 122 rabifadores aelivos por 1 pensiongs
doi pero en el aiio TG es relweion liegd a 2.5 acnvas por un
pensiomdo. s decar on silo 23 givos el problema lnancieras se
Multipdce por crco,

Actmente, eu algunos paises. expecialmentc curopeos, la rela-
cion de tabajudores activas o pensionados s cercinia a 1. st
hace que el costo de i colizacion licgue a ser muy oncrosu, S¢
gencraahi un problema ntergeneracionad, para Ly eeneraciones
Yue oxlin wabagande.

La caiddin e Baorelacion trabiidores activas/pensionados LT
U AUmeno peomaneote de s tnsas de cotizaciones, in el aie
170, eb Servicio de Seevto Sacial (88%) Y el EMPART exiginn
cotlzar mds del 30% de las remuneraciones brutas Bosto estiba
destinado a L prevision social. con todas las CAl'dils Jue COITes-
pondicin a sdud v 1odos los owos benclivios,

Ademiis. se produjo un délieit creeivnte: un NLIYOL COMO Pitra o)
Eistalo 10 2850 de b heneticion, catre o anos 1970 v 19540, no
lo cubrfa el financiunivaio nlergencracionil. sino gue lo Pagiha
duectumente L Tesoreria General de 1y Repuahlica.

Xt una baja calidind en s atenciones v riumikciones buro-
critivas. Cuandu una persona se pensionaba. podii estu sencilia-
el espeniude uno o s aios Yue Lo pagaran L primera pen-
SIOIE Y cuando uno tha a bacer col a Lerespectiva Coga de previ-
sidik b decian: “para Jud reckaima stose Ly vianos g pagir con
checto retroactiva” Pero uno ticne quu vivir todos lox dius v no
puede vivir con electo retroaclisg,

L B6OL par especial chicargo del Presick e de La época. Joree
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Alcssandrt Rodriguez. se constiiayo Ey comistdn de estudio de §a
sevuridad sacial, bajo T diceecion de Joree Pran Echaurren, Dex-
puds de 4 afios Begaron i Lrconcluston de que el sistenil previsional
estabha condenado a desplomagse por injusto, por oligdrguico. por
IS CrUTIDAtOe v PO sor MCHicasZMenic oneroso, Lanto e Jos
sanmdores de sueldos vosalarios como pare L prodoccion nacio-
md  Lisa tue laconcluson fimd.

Y os dumos vuellas desde 1964 hastamayo de 195 1L en gque empe-
70 aooperar ef nuevo sisteni Je Administroadoris de Fondos de
HPensiones. que UeRe Lis sTEngnies careterislicims,

1" Espn sistema de capiahzcian, un aborro individual

2% ks de adininistracion privada.

3 Exasten Thertades idividuales: posihilidasd de eleceion o cam-
b de AP de cotizar por sobre ol mnima, de eleair cuindo
o camo jubilar.

4 lene reglas comunes pira Wodes: o sei, agui ne hay discri-

minaciones por tpa de emplen,

Faiste separaciin del patrimonio de fas AFT s de Los Tondos

de pensiones.

Comparemos los costos pard el trabaiador. Quicn se quedd en
EMPART, cocesle momeniy entiza un 2000150 goicn sipue impo-
nicndo encel INE como ex 555, paga un 19100 guicn esLd en
CONAEMPU. paga on 1903 guicn esta co AL pagaaprosilng-
damente v 13% parid pensiones, B consecrencia, vsIv sistema
e AP sene menos costos pura los aabiadores v les b permite
Jo abtener un mavor secldo liguidu.

Analicemos Iox costos de adnunistracion pari los abliados. Se ha
dicho gue son muy encrosus. Pero Jox costos hin venido descen-
diende deside dicicrbre de 1983 1 costo previsionial niensual ha

dismingido an 375 real o marea de 1996,

Aparte de Tadisminocion de os costos, ¢ han agresado alzunos
OO SCPVICIIS, QU SC PECSEID sileonstos, Nose cobra comision
s los a0 cotizantes. Salguich o cotisn se le administra sus
fondos v LAl P no e cobra por hacerfo. st proviene de una fey
deluno 1987,

Lxiste tunhidn cobertura de mvahides v sobrevivencu paaa ios
cosaites, slo proviene tunbiénde vna ley del ano 1987 . 1a caen-
it de ahorro voluntario se administra stn costo. ba esie mamenio
cl sixtema ticne el himneamicnto de as comisiones médicus v no
hiay custo porese. Elay lnanciumiento para gastos incédicos v -
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lado en el cano de lus calificaciones de invalidez. Todo esto a
cucnta de o respectiva AIFP.

Ademds, Iy penstones de invalidez parcial: financiamiento de
la Comision Clasalicadorin de Ricsgos: depisitos convenidos con
el empleador: la cuenta de indemnizacion de L rabagadoras de
casits purticulares v I cuenia de aborre de indemnizacion sustituti-
vin Todo estao hi sido dbsorbido por el sistema sin aumentar 1os
casleml no solo <anamentarlos, sino disminuy éndolos,

1o de lus factores gue diferencia los dos sistemis, v la parte
mils medolin de esto o T importanett Je la rensbilidad. 1n el
olro sisteni uno e entregaba el dinero al Fstado v el Estado
astumia una responsabilidad de pagar las pensiones. Agui uno no
le entrega Loy dineros al Estado 0 @ i Administradora, que
los inviere.

Tomemos ¢l ciso de un rabajidor afiliado del sexo mascubing.
Cuyi comvuge es 5 ahos menor v cova edad Jde inicio a la vida
faboral o de 18 abos. gue impone durante ¢l 835 de su vida
Laboral . ticne un erecindiento de las remuneraciones de 2% anual.
hasta ks Mados. v Juego sigue estable, v jubila o los 63 anos de
cdad. Esie [1':|h;|i"|dnrlipn sLticne una renlabitiad de 3% jubila-
ria con el 3% deb dltimo sucldo: si Ly rentabilidad es 3% . con ¢l
94% del sueldos v si Lo rencabilidad que logra la ddl]l]lll.\[lddk)l’d
fueran del 7% tetdria una juhil: mlnmqun.mul s 1675 recibi-
(i un 675 mas que o ganabi como sockdo.

Thista ahora, las renthilidides promedio gue ha dado et sistema,
lasta agosto de 1998, han =ido de un 12.6%  Tuvimos una renta-
bilidad negativa ol ano 1993, de menos 2.5% . En el ailo 19896
esmes provectando, con lo gue bemos uhlcniak) hasta ahora.
ung rentabilufad positiva en tomo ol 4% sobre inlTacion.

Onea wma es la calidied de fas pensiones. n mvalides extamos
dindo una pensin que oo relacion con L emuneracion es en
promedio de 675 120 sobrevivencnn estamos dando ¢ 735, Iin
Ve ;mlicipud;l 81% . Lo vejes normal. 73% 140 promedio pon-
derado de vejes, en oxte momentao, o ¢l 785 del sueldo. Si e
agrepamos a la vejer anticipada v o la veper normal ¢l excedente
de libre disponibilidad tlegamos oun 849 del dltime suetdo,

120 este momento hay 216476 pensionados con el nuevo sistema
festo es al 31 de diciembre de 1993). De velez. por edid. 52.681:
veies anticipada, TO683: invalider total. 175110 wnvalider par-
cial, 608,
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In el aio 1995 s¢ jubiliron 40.000 personas: 25 (0 por vejer
anticipada v 15.000 por vejey normal. O sca. Lo genie se estd an-
ticipando. 1.os hombres s ¢stin jubiliado ioun promedio de 56.7
atos v Lus mujeres a los 54.2 anos.

Analicemos ahori la cohertara del sistema 10 este monento ¢l
patis ene 3026006 ocupados. Cotizantes hay 2561000 Con-
tribuyentes en as antdguas Cajas hay 250,000, La cabertura ttal
es de 3.215.000 personas, el 63.9%  En 1980 erael S1.6% Noso-
tros lenemos obligacion solamente de cubrir i los gue extan vbli-
gados por ley, a los gue ticnen patrén o empleador: Los rabipado-
res dependientes cotizan volunlariamente.

1.os principales desafios para el futuro son los siguivnies: cduea-
cidn previsional: aumentar 1a cobenura del sistema iwvertic e
DUCYON SECLOTES Ceonomicos Coio mineria, inlracsirugluryg cami-
nerd. POrBria, acropuertos, agua patible, tralanienio de agoas
servidis, cte,

Quicro concluir seinalando gue casi ¢l 60% de Loy 28 mil mitlones
de dolares que wnemos acomulados correspomden a intereses
gauados por las inversiones. S6lo ¢l 40% corresponde @ aportes
de los trabyjadores. Al aumentar los Tondos, aumentamos L in-
version: wl aumentar la inversion. estamos en condiciones de Ji-
DILCIAE NUC YOS PIOVCCIOS ¥ nueyvas cinprosas, Fslo significa mis
v INCjores Wbgjos. que a su vez Seneran un aummenio do lus apor-
Les previsionmdes. 1zsto es un circulo vinuoso.

i o socid. mds dinero en las cuentas inplica mavores pensi-
nes ¢ implica mas emplee v mejures remuneraciones. Con todo
esto, finalmente, viene el compromiso politico. un compromiso
dol rabagador con ¢l desirrollo v Ta estabilidad del pais. porgue
tivne su pluta invertida en la economia Je Chile.
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DESVENTAJAS DEL NUEVO SISTEMA DE PENSIONES
PARA LOS TRABAJADORES CHILENOS

Andrés Bustos:
Secretario General de fa Confederavion Nacronai
de Enipleados Parncenlores de Chile,

Quicro entregar urk vision desde e puno de vistide los trabigaalo-
res. de cudles son L desventajis Jel sistema gue uno e 3 diaro.

Ll siskema, el como ostd. muestra setias deficiencins. Mfara supe-
ravlis reguicre modilicaciones doe toado v no de fonma. Tndudi-
blemente, paua esos cambiox se reguicre soluniil politica, v
Jue para tavoreeer i los rabaiadores, mejorando los heneticios
def sistemi, neeesariamente SO Ueherin oy MICIeses cootldmi-
cos privitlos.

— Cobertura:

Uy S 300.000 alilizlos: el 30% cotiza nomralmente v ol S0
no. Cerca de 4000 wrabajadares cotizin por menos de S GO0 -
e las 2147 000 mojeres afhiadas, 1 A3E 00 na adcanzan 2 -
tar 5 LK) - de capitatizacion individual ¢n los 13 anos de
hmcionumicnto del sistemin con rentuhalidisdes promedio cerei-
mis al 13% . 1 resumen. nuis del 634 obtemdni ke pension mim-
ma Unagran paote Lo harsi con costo paricel Bstadu, aowaves de L
Larantia estl,

— Comision (ija;

Respecto d Ly comasion fija. creemaos que os idmente senlvia
contrit los trabajadores de menores mzresos. B Superintendente.
lice 304 anos, planted gue el mercado reeulaba L comision G,
Bovdin, el 684 de Los aliliados esli pagindo conisin Tija.

Hay ur probiema de informacion, v que el ratagador de bajas
rendies no deberia atifiaese o aguetlas Adiminisuadoras gue cobra
comision i Pero resoltn que hoy din iencenos alrededor de
27000 trabadores que estin en une AP gue les cobin § 1405
por comizioa fija mensual: vale decir, ef 239 de lo gue aportan
para cLiondo bos rabajadores de hoges ingresos se lo eskin des-
contindo para pagar 1a comision

— Fdad de jubitacién:

Respecto o b edad de jubilacion. plinteamos que clectivamente
Lvedid ex atti v no esti de acuerdo con Lis condiciones luborales
recthes de nuestio pais.

La mujer puede jubslar a los 6 ados, poro oblemdrd pensiones
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peares que ¢l luunbre: Priinero porque cotiza 5 afos menos v
Ucnen ue paginde S anos mids de pensiones. La renta de gna mu-
et es un 755 con respedto a la def hombre: laexpectaiva de vida
de Bmuer es mavor. Por Lo tanto, si fubila los 60, dentro de un
sistenan de capitalizacion individual. solaunente va a obtener pen-
SLOMSS mins,

— Muorosidad:

Famorosaidad es ui lema que Lunpoco se ol Cieneralmenle se
dice gque e pocin porgoe es el 1% v o mds del 1ol de los fon-
dos Avtidmame b arorosidad asciende a THO000 millones de
pesos. Cartesponde a descuentos del sucldo bru det trabajudor
Jue o har sido depositados en lus coreespondicotes AlPs

Este ox un problema grive. e madelo, {ue en generl prolege
L propredad privigda, resutta gue no proteze Ly propacdad de los
trabajadores. Lo gue so produce es una arropiacion. por parte del
empresasio. de s cotizaciones del tabigador. L) wabajador le
olorsin eredite al empresino v éste, en detinitiva, no et segu-
ronde poster pagar o no. i deiinitiva, T morosidad I tiene que
absorber el patrimanio del rabuagador. 15n casa de quichra, pierde
tiunbicn el trabajador,

— Bomo de reconocimiento:

L articute 47 det DL 3500 seiala quu todos los rabajadores gue
e denzan 12 colizaciones cotre ¢f 1975 v 1979, no tienen dere-
cho s bone du reconocimicnio. sio e kibmente anbitrario, la
SOl gue twvo problemas politeos, gue debio salir del pilis v
vialvio dospuds de 1979 Tisa v Nananenie no lene derecho al
Bona e reconnanuento. 1o mismo le sucede 2 los gue estuvie-
e cesantes. Todo rahajador que eotizg en el antiguo sstema
debe wener derechio al bono de reconocinzienio,

— Fuerzss Armadas:

Lis Fuerzas Armadas han sepalado gue cl sisiema antizuo era
ik justo, deficitaro v una carga para el Estado. | Y qué pusa
con fos militares ! Resulta gue s pensiones gue ¢llos ticnen hoy
dizkson superiones v se pagan con menos afios de servicios, Exsle
ex unhenelicio o un pavilezio yue olende 3 os propios beneli-
Clitton,

~— Demueratizacivn v partivipacion:

Elama liensadn conpivar ¢l grado de intervencion guc wenen
los adminisitudores de nuestro dinero en ¢l sislemit el gue Jes
garimtiza reprosentacion en diversos niveles, coa ninguna pur-
tictpitcinn dle los organismos de representacton Lwboral en las co-
mixiones médicis, directorios e Lis AP, dicectorios de las em-
Presis. comisian clasilicadora de rigsgos. el
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Dentro del sistema privade de pensiones surge B necesidid de
que. denlro de sus lumaciones, se incormenen criterios de deimeo-
CrallZa0ion v panicipacion socud, nocome una consisng pulitica.
sino comapresullado del reconrocimicnto de una expresion del dere-
cho de propicdad, cone es el derecho a Ly gestion.

— Pensiones vitalicias:

Ohro lema inpartinte os clde s pensiones viabicis. averdad de
Lis cosas ex gue esto hisido onesciandalo pablico. L o dagador
yue cumple Bredad parjubilin tiene Yue converiiose en i expeno
previsional. para gue by deteminacion gue wme se ki mci para
Sl Ty muchies o de cardcter Wenico gue eb uibagadan no do-
minz: Lasacde mlerds, tondo aeumubado, ¢ incluso saber st ls com-
paiiies de seguros gue eslan detrds seon solventes o no,

De pcuerdo a denencias de un Senador. o trabagador en los alo-
mos 3 afios solo trabaja para pagar la comision a o Compaiia Jde
Seguros, cosi aberrank.

— Cotizacing adicivnal:

Hublando de [a conzacion adicionul. la verdad es que no exasie
ningun transpareneia. Lo ideal serii gue lox tnbajadores supié-
FiuRns cwinie es o gue se paga por prima del segaro de iy alides
vosobrevivienein, y cudnto es el poreentaje que corresponde pa-
var a Lt AP por adminisiracidn.

Creo goe la conuson porcentual es elevadis vir que Lis devolu-
clones gue eieron ks Compandas de Seguro alas A2 en el aio
1995 saperaron fos 8 000 midones de pesos. Bxia devalucion de-
berize hiwerse o los rabigadores v e i las AT vigue Lcotiza-
Cidv i pitaan Tox irabajidores.

— Inversiones:

Con respocto 2 1as inversiones. oy diin se manepan aprosimada-
mente 28 mil millones de 1os fondos Je pensiones, s unos 43 3
mil millones mas por conceptordel segoro de invaldes, Nawmral-
menie que eso fes daun pader econdmico v politico muy grande
aquicnes lo adminisran. Reconocemos gue una mas ot rentabili-
dad. generada por lax inversiones. se trduce on mejores pensio-
hes pero tunhidn es importunte considerar L rentabiidid ~saciat,

Ulay que destinae Los fondos para grandes provectos micionales
Jue Tomeaten el empleo productivo y Lo creacion e figueza para
<l pats. beneticiundo directametite a los rabagadores o wineds de
ke generiwion de cinpleo productivo,

Aclualinente. en acciones v bonos estin invertidos alrededor de
8700 iitones de dddares, [s dinero de lus trabajadores que wne-
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mos invertido en diferentes empresas v de las coules. naturead-
HICHLC. nosotres -de algana maneris- sOMos propiclarios: de
Chilectra, Endesi, Eoersis. Compativia de Teléfonos, s dedir, fos
(rahapadores somos ducios de parte importante Je Las principales
empresie del pads, somos sus principales acrecdores i e de
los bongs,

LA POSICION DE LA OIT

Lasnbién quicro seialar agui que la CF) Ba liecho serias eriticas
al ststema previsional chileno:

* Imcuantoa ki pension. L O establece que deby PALITSC GO
cardcter permanente durante odo el periodo goe dure L con-
ngencun Agui en Cliwe exo mo s asi, porgae i luny personis
que o cumplen el reyuisite para L garantia estalid . vale decir
gue to benen 2 afos de cotizwciones. simplemente cuando e
fes acabur el dinere. se les acabi Ly pension.

« Tambidn sciala la O gue el costo previsional piwra ¢l by
Jador oo pucde sernuayor aoan S0 Agquien Chile es e 100%

© Ademiisestablece gue los representantes de Jas personis pro-
egrdis deben purticrpar e Ly administracaon de los regimenes
Gostarisoctidos con caricter consullivo cuando Ly gestion no
ha ~ido conliidic: una stiteewn pablica.

Lston son adgunos de los reparos gue L hecho la OFL Desgracia-
damente. Chile no by firmado Los Convenios 102 v 125,

Conclusion

Como conclusion, pueda sedadir que el sisleni privido ha be-
neticiado miis i sus administradores gue a guicnes hacemos vl
sactifice periddico de ahorrar pana Ly julilacion. Vsl no es
raro., debido al cardeter luerative gue el sistema tene. i ton-
<1 okl oo es el objetiva finad del crmpresario.

Nosoltos somos el pilir ded sislemas Son muestros [ondos. so-
s dos usiren v somos ios legitimes beelickrios. Suimos
lresenenitded sisiemae Sin embargo. no wvimes pardvipacion
O ATECTCACIONL 00 PArtiviPaios o sel administracion i menos
e s cantiosis wlididdes goe generie
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UNA MIRADA CRITICA A LOS SISTEMAS
DE PENSIONES EN CHILE,

Jonive Ruiz-Tagle:
Invesndadar de! Programia de Economin det Trithayo,
Profesor de la UAHC.

ARIes de empezir micintervencian, voy a reternme a8 puntos
Yue owd Pedro Coramin en su poaencia;

I~

s

*h

Bl casande los Parlamentiunes en el antiguo sistema, 1s cier-
w gue con 15 afios podian jubilar. poro con 15730 ex deir,
cart meidia rahidacion.

Lis provisiunes respecto g las tuturas pensiones. Sv sucle
tontar el eiso de un trabujador tipo. con muchos afns de apor-
te. por cpemplo 39 anos. Lslo es mucho, v lmentablemente
nosg dacen L realidad. Tampoco <¢ oma ol casa de L mu-
Jeres. que otz durante menos tuempo v juhilan 4 los 60
whes de edad,

B casw de las pensiones “promedio™. S dice que en el
Muevo <istemi, segin un estudio. representan el 78% de
[os ihinmos sueldos. EE problema ex que [os promedios
escondal una parle importante de la reatidad. Normat-
mele mis de Ly mitad de los casos cavn por debajo del
primudio,

Fimontoabe T pensiones por vejues, Se dice gue alcatiza i
unos 185 diliges. Pero no se dice que os ingrosos riponihles
promedio san es veees superiores, del orden de 5200 dolwes,
I certo que fos gue apogtan qo son los mismos que jubilan:
pote o lay duda de que existe un serio problema detris de
e gran diferencia,

Lo~ jubtliciones por sejez anticipada, Fs necesirio destacar
due cHas mcluyen onsesgo de seleccion, v que s personas
yue pubilie amicipadimente son las que pucden lagrar ana
pension relidivanenie k.

Futro ahora i im exposicion:

Uin priner aspecto guue guicro destacar. en el gue concuerdn con
bu representantes de la CEPAL v de 1 OFT ¢x yue ol problema
de L fonyevidad v del aumeme det empleo inlormal afecta a to-
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dos [os sislemas de pensiones, a los de reparto y a los de capitali-
sacion individual

Que no se prense gque la capitaldizacton individual va a resolver ¢l
problemacde fa mayor longevidad. 8ilos fondos son Los misnios 3
seOVIVE INds aios, las pensiones seran mids bajas. obviamenle.

Ademiis. sk Ly genle eolizg nenos afios pargue Hiene periodos de
deseinplea. ¢ sub-cimpleo, o rabijo precario. Lumbicn se verd afve-
L en el noeso sistema.

Hiesepundo aspecto e refiere @ las ventajas ¢ incomveniontes del
sisterma dhe repana. Las inconvenicites son bien conacidos. 1o de
fos principatles eraque no existia una relacion directientre las coniri-
buciones v los henelicios. Por gjemplo. se caleutaba ki pensaon con
base e el sueldo de Tos ditimos S aitos. o ticnos, Pero o priecta-
menie posible diseivio ur sistema basido en el repiato en el gue las
pensiones se caleuken sepdn los aportes de wdit [ vida liboral,

o sistermna era Ll multiphadad de Cajas, con diversos sislenmis
de henelicios y reajustes. Peto. aungae s dilicil, se puede esta-
blecer una mavar hemogencidad,

Fs clerto yue se podian hacer malis inversiones. ~ine suficicnie
contral. Pero no es imposible ostisblocer buenos controles, sobre
todo considerando que Tos Tondos acumulados e Tos sistenis de
Teparier nkiduros son muy pequeiios. sicque la mavoris circula
il medistiumente de los aporiintes i los beacticirios.

Porotro ado. Lis diferencias que existion entre empieados ¥ obre-
TOs W eran ntrinsgeas ol sistema de repantos B pracha es gue ol
regimen militar ates de instalar ol nuevo sistemi. va hihia su-
primide s peasicnes por antighedad, estableciondo una edad
uniturme de jubilacian (63 aias para tos kembres v 60 para L
mujeres) gue alecta a los cpleados il igeal que 3 tas ohreros,

Lnae Las ventas del sistera de reparte, b mis Hnporante oS
que haee vinble Lusolidiridad intergencracional: os pasisos puc-
den benctiviarse con fos aumeinos de productividad s de salirios
de Tos activos Otr ventaiaces gue las peasiones no depeiden de
Las fluctoaeienes del mercade, Adentis. permiten una mayor cqui-
dad en circunstancias especiales: por cpemplo. o el caso de ias
mujeres. de os tahjos pesados v de los pensionados con cargas
Liunitiwes,

Paso Ghors a cxaminar las ventins ¢ meonvenicites del nuevo
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sisteina. La primera veniya es gue los heneficios s¢ entregan cn
luncion de los apories. va gue es muy daiino que alguien pucds
aprovechurse de un sistema de pensiones haciendo aportes mini-
mus v logrando benelicios mdximos, s sistema contribuyve a
gue exista una mavar responsabilidad individual y tanubir oes-
Pevto a las [utoras pensiones: gue no se picnse gue ol “papd fisco”
vaaresolver todos los problems.,

Mo parece inportnte tambidn yue mingin aporle se picrda. -
Jjense que enelcaso de Colontbia, que se discwtio hace pocoen da
CEPATL hast el afio 1988 oo cran compalibles ¢) sislema piabh-
co y el privado, Sialguien huhia trabagedo 15 afos en ¢l sistema
pubiico y 15 en el privade, perdia una mitad de sps apories a la
Lora de jubilarse. Pero eso no era para nada intrinseco il sistema
de repruto.

Por otra parte. el sistemz de AFP es oids uniforme v eso permiie
una mayor iovilidad laboral, s importante goe cualguier siste-
mat de pensiones Tacihite L movibidad Jaboral paragoe si alguicn
tene La oportunidad de on mejor emplea o ome. y no se quede
pegado ¢nuno gue no le conviene simplemense porgue hiay un
problema de diterencias ob ks pensiones,

Un cuarto clemento positive es 1 clara separacion entee of capital
prepio de Tas AP v los tondos de pensiones. 8i guichra uma AP
las tondes no e piceden. sine que pasian a ot admmistradora

Uin yuinto punto positivo es In ¢nirega de infonmacion actualiza-
da sobre los Tondos acumolados. Es importanie que cada quivn
SUPa G Vi s Cuenta v Cles 5O sus perspectivits,

U sexto punto favorable, aungue es un anexa ded sastema: ¢l
apovo del stado a los mas necesitados. por fa vin del comple-
Mo a guienes ban cotizado 200 anos. pero ne lenen fondos su-
Heiciies piua cubrir Lis pensiones minimas. Creo que en s aee
tuales condiciones de pobresa v subdesarrollo de nuestro pads no
seopuede esperr gue cf Estado aporte pora las pensiones de to-
dos. incluyvendo a Lo chese media alta o a los ricaos.

En séplumo puito positivo: L supervision estricta y riguross yue
el Estado. actraves de La Superimendenicia de A hienido so-
bre el sistema.

Uin dliimo pante avorable: el sistema de AP ha estinulado la
amplizcion del mercado de capitafes, 1o gue ha facilitdo una
nuvor actividad econdimiea.
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Anaticemos ahora las desventgas ded noevo sislema, Lo prumera.
s fumbimental. os yoe ve inchuye B solidamdad eoree Js
senericiones. Las pensiones se fijan. en girminos reaes, Je una
SO/ A s Impre. menltas o los trabagiedores activos pucden
wuer qamettos saburkiies Upotimies & iravds de los aiios,

Seproduce as uta dicstomiin cadie ver masor entre los Pasivos s
los ety as logue agindac b profundindesicwaldad sovial Vi CXLN-
weate en L sociedind chilenz, o cunhio, eo el sistema de repiirto.
e el yue s pensivoes se funncian fundimentalmente con Jos
ipertes du los activos, < pucde obviar ose problema. al menos
parcialimente.

o segundo lugar. ol sisiema de AP Gene diticaliades AL CSLL-
Blever i mayor cyguidid Crente s sectores miis débiles: Es muje-
roscos querealian aabajos pesidos. los sucianos con Cirgias
Lanulicwes. cte. Fnel sistema de AFP se g b paadoja de yie un
jubiladu de 65 ados, vivdo, que debe manicnerse s6lo a si mismo,
ticne una pensicn mds alta gue si debe maniener tambicn a s
esposas es decir a dos personis.

Vs posible v neceswio gue fos aportes pira establecer una IMANOr
cquidad seonsparenien. s cuamitiquen vose establescin s
pawrtidas presupuestariax correspondicnies, Pero esto s mas 1cil
weitlizarto en un spstcima de repanto, adimnisizado o unh Cole p-
blicao.

Uit terceru desventaji os gue en ot sistonu el fonde de Pensie-
s depeide de das tloctaaciones del mercado. ven parteular del
previo de das aeciones. o que genera inseguridad. Sieo el mo-
mento de pensiorse s aeciones hapn, el aliliado Prerde wita
parte due su pensaon paricel resto de sovids,

Ceartie desveniajic el alto costy wdministrativo del ngeve siste-
ML B Ly practicas sin consadurar s comisiones fijis, ¢l costo
Hega acnaalmente a nuis de un 18% de os aportes parg b capiti-
lizacrin o los sistemas de reparto., ¢ costo s asi cntre un 6 yun
0% sen Alemanin s un 79 B detinitiva este wio eosto, pro-
vocado por L campetenci es pagado por los alifindos,

Quiniy desvenaia; ks cilculos de s rentas vililicing par Las
Compadias de Seguros wenminan pos beneliciar i los mas ficos v
perjudicar i los inds pobres, viogue se basan en promadios. v ki
esperanzitde vidide los pubres es inferior al promedio. Ademas,
los mtermediarios trente o s Compadiaes de seguros cobrio co-
misiones muy alts.
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Suexta dessentajae los aportes voluntarios adicionabes quedin li-
Pres de impuestos, virgue se dedocen de L base ributaria, Pero,
mturalineate, sdlo ticnen posthilicad ¢ inferés on hacer este hpo
de aportes fos gue reciben wios ingresos. Ly razaihle goe ol
Isaado Jos subsidie?

Septimadesventapn v Estiesi gue me pareey tundiunental; el -
duer ceanomice de ke AP es enorme s esti muy concentklo
s AP mis grandes concentran dos tercios de los activos, yue
yacsobrepasan Tos 28 000 miblones de dodues, 1.os 1zbajidores,
que soik los dieiios de los tondos. 0o lenen ninguna paricipa-
Crinen s dectsiones,

Fasemos abory al pliano de L propucestas. Tl ver sea posihie
cambrr rehicidniente of sisenia chideno, pom pari eslo se reque-
ririin grandes fuerzas sociibes s polilicas Bntretanio, ¢s posihie
plantear algunis reformas especilicus yue permitan ab menos
mejorar ¢l sistema:

Lo Deberty existir umt inwrveneson mis actevin del Fstdo parg
meiorar s pensiones mimmas legales, Por gemplo. eala-
bleviendo ur aurmenio o el mismo poreentage gue ¢l aprobi-
du pard el sidano minao degal.

.

2o Beheri existr mn mavor intervencon ded Tsgado., bien [1-
nancride past s pensiones anticipacdas o los casos de irha-
Jon Pesadon SO RAEIS TCMUNCTACIeNE s, PICIsa C11 Ciasos Como
fos mimeros, Fas enlenmeras. los prdesores bisicos, cle,

A Pucde vrearse, come e Argentimn una AFR del Fsdo, sin
provilegios espectides. gue sovacde equilibrio o s privickas,
Bt podiia generar mids segarudad v dismingir Jos costos de
L compelengia.

- Promover v oviexiste un prosecta sohre esto en el Parka-
muente- L creacion de fondos paralelos de renta iy parit
yue pucikin oplar por ellos los adiliados que quicrun evatar
los viivenes ded mercido, v sobre tode os adibados gue se
aceicat o a jubilacion.

n
y

Suprimir Ly comisiones Jjas. ue aliectan particularmenie o
los asalaricdos de hijos IEresas.

f- Suprimir ks exeaciones tibutarias i los aportes adicionades
viluntarios. porgue solo favorecen a las personis do snere-
st s adlos,
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7o Cadendar s rentas vitalicias segdn la esperanza de vida de
Ios difurentes esintos de ingreso. v no sobre un promedio.

Ao Latublecer L posibibidid e atiliseion coleetiva a las AP
Por cnpresi o nsiuion. Iislo pucde dar a los trabajidores
La posihalichad de influis en L tomi de decisiones.,

Y- Establecer una planill dnich i todos 1os pagos eelaciony-
cus con s AP con el 1in de reducic costos,

10 Permnr el cambio de ona Al a ot s6lo una ver l ano, v
catimular Ly perimanencia en uia AP bagando Las comisio-
nes. pari redocin costos, Y exisie un provecto a respeclo en
el Parlamento,

Cono e evidente. oste listado de refonniaes posibles no pretende
serexhaustiva, Lo umportante os desticar guy, et a entica ra-
dical al sistema de AFP v Ly inmovilidid absolots hay espacios
termedios. Bsties propuestis de reforniis se sitda ¢n un espa-
cio tennedio, a Lo espera de que se den clrcunstancias tavora-
hics para reformias mas prolundas,
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IN. EL RUEVO SISTEMA DE PENSIONES Y
EL. DESARROLL(G NACIONAL

.as Administradoras de Fondos de Pensiones en el
contexto del desarrollo econdmico chileno,
Aulio Bustamanite

1=} sindicalismo chileno frente o la relorma
del sistenma de peasiones.
Joree Miiian

Vistdn critica del nuevo sistena de pensiones
frente al desarrodlo demoerdtico.
o Fazio



LAS ADMHNISTRADORAS DE FONDOS DE PENSIONFS FN FIL
CONTENT) DEE DESARROLLO ECONOMICO CHILENO

Jedhver Bisteniernize
Superinictidenize de
.'1({}13.’.’1".’1fr"(hfuh’;‘}' rf.'_’ Forndon g[.(' P('H‘{UH{ N,

Enpoimer fugar, vewnos ol vrevimiento gue an tenido los fon-
dovde pensinness despuds de T3 anos do timcivtiamento del sis-
chie aosepiembre e 19960 wocmos swumuhados aprosinind-
mente I8 anllones de dolares. ceren del 45 del prondute
interne brute Fin PO cuando se prodiejo ol cunbee de Gabier-
noteniamos acuigiados TG miltones do dolares, T os rendos
e bt aplicido, codalares conmientos, e estos H aites s medio,

Eate crecimiento se eaplica fundaumentalmente por 3 rzones; en
praer lugar por Torentabididad. que ba sido de an 12 535 por
~obre laantlacton. muy superior o lepevisticen los estadios in-
citles. que cansideraban ua rentabilicdad o on 4% En e eundo
g crecen como conseeueneiin del sureimento de T noevi fuer-
s Laboral gie se incorpori il sistemic on promedio. en Jos alni-
0108 5 Gleos, e estan incorporado HEGED nueyos cotizanies cida
Ao Twwereer dugar, porel crecinuento sdarial, que i sibo du
aprositiebantenle 370 ved por s,

Conssdersndo ung rentabilidad anoal de un 607 v un erecinnenio
del proactordel 347 clano 2004 vimos dener duphicados Lo
fondos gue ahora reneimos, v oso representari cisi ol 600 dol
preducto brato del pais, Piensen o gue esto siemaficn desde cf
e de vasta del desierollo,

Alloraveames engud estin invertidos estos recursos, L septicm-
hee e este aftos el 0% de Tos Tondos ostuba s ennido e instru-
Ieatos Aol Bstido, tunduncenizmente eo papeles det Bineo {en-
tral e Cliies Los fondas de pensiones T prostan dinero, por asi
decilos al Bstadonde Chile.

Corcade »00i muliones de dalares extaban ins ertidos e accio-
nese B gue syuisalGiea un 2850 de b caneat Son awecliones de
aproxisidamente 120 cmpresis. peto ol uli Concentricivn aury
tuerte en 16 enipresas.,

U 1600 nnos 4300 millones de déddares extaba invertide en fe-
tras Tapoteeanies, gue lanein Ly constigeaada de vivicndins. el
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totad <o bas letras hipotecarins que se han emitido en ¢! patis. los
tondos de pensianes T comprado ¢l 66% ¢ esto ha permitido
tinanciar et desarrallo inmobiliacio de Chite en los Glimes iios,

Mricticamente 1odos fos srandes provectos de Lis CIPIOsIs gran-
des en el pads -celulosa pesqucera, telecononicaciones., eléeii-
cas, ele- se han fnonciado a raveés de bouos gue ban sido com-
prades por o tondos de pensiones, Alrededor de 1300 millones
de dolares eneros colocidin en este ipo de insticumentos.

L cunto i lrconcentracidnde las inversiones. e e} sector eléeut-
co estd nerido ahiededor el 495 0 sea. de an 644 hijumos o
0%, w espernos seguir bijando. comoconsecuencia de una cliva
puliticn yiw ¢l Gobiemo de Avbwan inicio en b tema de L descon-
cengacion de las inversiones de los tondis de peasiones. Fa el
sector e teiveomumeiciones. de on 206 se habajadoaon 176

Atravds de Lo ey del merade de capitles. yug apunta a elrecer
muevas athernativies de inversion para los fondos. bajaunos Jos 1i-
Mites nuisimos en parcentaje del Foado, de 795 o ciertis cmpre-
s 3 enoras e ¥ ova 1%,

En CTILGENER dos tondos de pensiones ticnen ol 48% de L
propredid: casi sonduciios de onitid de lneinpresa, 1n ENERSIS
ol 237 en ERDESAL de un 259 . Eslo rovisie caracleristivis
peligrosas de coneentracion.

Sindudas uno de los electos posilivas gue las fondos de penske-
nes hantenide en e pais ha sido ¢l desarrollo del mercado de
cipitaes. Cuando oo analiz lo gue cra el merendo de capitules
cn Cliele en 1950 3 Lo gue o acnzbinente, hay notables diferen-
CLs

Antex, Fs Bolsas de Comercio cran un verdadero ¢lub de MTEON.
Ea 1980 habia uoa sola Bolw se iransaban 30 empresas: on ot
o habice mas de SO0 mil aecionistas coodo Chile. Hoy diy iy 3
Bolss e Vidores v se transan nis de 350 empresas. Este. con'un
provese de informacion bastite distinto at anterior, moy wans-
parente,

Ha habrde unimpacto importaate para ¢l linanciunicnw de Pl
yedtos, fundamentahinenie e Lo plaso. Antes de 1980, coan-
doen Chile se requeria financiar un proyvecto de HK o 200 mi-
Hones de dolares, se recurmin a orginismoes interuacion:ics como
¢l Banco Mundial. o a Bancos laernacionales, que prestaban
CnOn TeCursos,
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Hoy diauna fuente importante de recussos son Jos fondos die pen-
siones. Cuando una cimpresa de celulosa, o del sector gue sein
Juicre linancuy un provecto noevo de krgo plazo, lo g iace es
emitir Bonos, que son comprades por los tondos de petisiongs.
Asise linancian los grandes provectos,

Antes solumente los Bancos ejercian Ly inlermediacion linancie-
i oy dia han perdbido su monopolio: los Bancos saben gque ks
cinpresas pueden recurnir u los Tondos de pensiones Todo estoes
positive porgue hace mas competitivo el secter Gianciero. s
tisis de intetds tenden a bajar,

.o mismo ocurre cn matena e creacan de pucevos insirume nios
tinancicros 1 pads tiene hoy din una gant de altematisas de
inversion yue 16 aios atris e existan,

Adenis. bay un ivanee importante en el lema de L classticacion
do rieszos, gue en Clile no existia, Nadie sabii con sceuridad si
las inversiones se estuban haciendo e empresas gue than a po-
der pagar. en empresas solventes. Bn Chide, en los gliinos 6 adios,
hemos desarrollada un proceso de chisificacion de riesgos may
micresante. gue hoy dia es imitado por varios paises.

Fn L década de Tos 60, Las iransacciones otdes, enlre instrumen-
s e renie viriable v de renta Lga, eran al ano ilrededor de 38
millooes de dolares, Bl déeidi de o 800 Hegaron o 12,000
millones de déliares: a comienzas de Tos 900 @ 30000 mitlones Jde
dolares: en el ano 1995 Hegnron a 164000 mullones de délares,
Lstos son los movimivolos de dincro, comrespondientes a las -
versiones gue se hacen, con un nivel de crecimicnlo promedio
superior i 365 por ainae. Hoy dia nadie Jiscuwe el desarrollo que
hat tenido ef mercade de capitiles. gue se rellegien Lus ciltas.

el sector vivienda L toversiones calzan perfectiumente con
Las obligiwiones del sector previsiomd. porgue ks obligaciones
de pago sonde Lrgo plazo. Las AFP han comprado el 66% de Lis
leras hepotevarias, ¥ no han comprado nids porgue no hay imiis.
51 hubiesen mis leiras hipowecarias, s AP compririan mids. Ahi
ticnen un potenctid de anversion. Lo fa altime ey de mercdo de
capitales se establecio un 3% como tope mdximo, v licken in-
vertido soliunenle oo 17%,

Hemuos empezadi o huscar olras instrumentos del sector vivien-
Ja para poder canadizar los fondos de peasiones. Por cjemplo.
acciones de socicdides maehiliariis. Tambidn hemes iprobado
gue tas AP puedan fmanciar lodo el sistema del leasing habita-

.
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cional y la securitizacion del drea inmobiliaria,

Por otra parte. uno de [os seclores que tiene un mavor potencial
du desarrollo para los prosimos afios es el sector de infraeshiuc-
turi. Reguicre himanciaumiento de Largo plazo. Nomnalmenie se
trala de proyectos cngue Tos 1ujos Genen yue ser constinges v
A SUrON

1=l Gobierna tiene. pari los proximos anos. provectos por mis Jde
LL.OAO millones de dolires en el sector de indracstruciura. Parte
tmpartante del financramiento el Gobierno 1o haestructurido so-
bre L base de la participacicn de Foxs Tondos de pensiongs, ispe-
Fmos Yue Estas paedan contribuir con mids de 5.000 mitlones de
dolares en el financiuniciia de estos proyvectos.

Hemos modificado todis Lis leves past permitir esto an ravés de
bonas de “empresas sin historia” tnuevas). gue son Lis concesioni-
Cias QUC van & participar ¢n este proceso. v de cuotas de fandos de
Inversion.

Cudl ha sido ¢l impacto de los fundos de pensiones en ¢l ahorro
naciomal” Bste es un gran wma de discusion hoy dia. No hay opi-
nienes concordantes al respecto. Chile ha aumentado Tuedemen-
1e su nivel de uhorra: actualmenie s cusi el 294 det producio
Algunos analistas o atribuyen il existencra de Jos tondos Je
pensiones

Hemos estado hactendo estudios sobre esta materia. con el Banco
Comzal vy con coonomistas mdependientes, Fos fondos de pen-
stones eskin contribuyendo con cereirde 3000 millones de dela-
Tes pOT aio. Sia esto e restamaos 1o gue el Estdo estd pagando
por conceplo de s pensiones del antigun sistenit, de los bonos
de reconocinuento, ete. llegamos a la contrthucion neta de los
[endos de pensiones of aborre nactonal.

Izsta contribucion ner. en 1990, correspondia a ue 0,336 del
producw interno bruw. 1o 1994 hahia subide al 0.87¢ . Dicho en
auos iéaninos, ¢ akorro previsional era en (990 un 1335 del
ahorro nacional bruto, v alcans en 1994 g un 343145

Toduvia no tenemos unic opinion definitiva, Estamos trabajando

mucho en este estudio, para ver si fos fondos de pensones han
cunlribuido o no a la generaciin de mayor desurolio en el pais.
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EL SINDICALISMO CHILENO FRENTE A
LA REFORMA DEL SISTEMA DE PENSIONES

Jorge Millin:
Director del Ejfecnrivo de la
Central Unitaria de Trabajadores.

Bl ema de Ly reforma del sisterna de pensiones s un wema gue s
estid dehutiondo en muchus paises de Sudandérica, vendicadose
comne un producto puestre, criotlo. Indudablemenie. en los paises
amigos se lene una stluacion muy diterente a La gue vivimos no-
SOHON,

e nos impuso el sistema peevisionad bago la dictadura militar.
Hoy dia el dehate gue se hace ¢n los padses amizos respecto a
esle fema permite que, conociendo la expericocia chilena. pue-
dan hacer los camhios que rosouros ne hiemos logrado. por lo
nenes hasta ahora,

ste os unw de Tos emas dande exisic una deuda con los irabaja-
dores, No es que nosotros pretendamos volver atrds, porgue es
imposible. Tampoco lenemos un acuerdo. como rabajadares, de
desempuolv los libros del pasado v valver 2 cchar a andar ¢l
sistemia Antig o,

Hemos venido bregando. inclaso desde f misma dictadura mili-
tar, plameando observiciones al sistema, adn mas. afinndindonos
en muchos documentos de quicnes hay dia son parte de 1 autori-
dad politica de este pafs. Muchos de Jos que boy ostentn o car-
zo en el Gobierno esenbicron libros con criticas al sistema v su-
virteron algunos cunbios urgenies,

Pero Lo Gnico gue ha ocarrido de 1990 hacia ndelante. e gue los
vurmbios gue s han producide en ot decrcto Ley 3.5 han sido
pid Mexibilizir Loinversidn v para gue los dineros e os riabaja-
dores se pocdan invertic con mayor Gwilidad en ¢l extrinjero.
Hoy vemuos como nuestros dineros estdn sirviendo para gque se
empicee aonvesir en empresas productivas. Nos alegramos,

Nopodemos ponermos de espaldas a [ realidad o poncrnos una
venda oo reconoeer que ¢l pais ha tenido wn desarrollo
MACTOCCONGMIco. Ahi cstin las estadisticas. T.a renta per cipila
s dice gue estd en LUK dolares en Chile, Par lo tanto. los dine-
ros previsionides Cchilenos han seryvido para ese desarrotlo, Pero
lnemos que objetar, derechamente, que T distribueion en este
prads ha sido pésuna.
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LI sistem reguicre cambios s extrafio ver. por cjemplo, gque
sicndo B exttoso el sisrema, hasta abora ¢l Estado stea sicodo
parte subsidiara del mismno. Porgue si es exitoso no debiera eslar
<l Bstado substdinndn encel caseo de gue verga vo Iracaso o un
colapsa ceondmic,

Fstames de ireuerdo e gue iay un desarrollo productive. on gue
iy desarrollo e el pads. cu gue la macraeconomia avizg, ¢n
Jue ereve el producto intemo bruto. Estamos de acaerdo en yue
estiunos involucrados enounit ey de capitalizacion individual.

Pero L contridiecion del sistema ex. | ddnde estan los trabajado-
res et el debate on cuanto a da inversion? | Cudl es B opinién de
los tabdjadores (rente a lo ocuride eo ks Glumos tempos con
respecta a b inversion?

No [eniemos ninguna panticipacion. A pesar Je levir 6 afos o
demacraciic ne b habudo ninguna voluniad politica de buscur
Tarmulas gug pernit uit mejor paricipineion.

SPPor qud se nos uicea el derecho o los dirigentes sindicales, a los
representintes kiborales, a teier uoa participacion activi en el
sistemia previsionat clitleno? Por qué aunea Ly Supermtendencia
doe AFP Daginvitdo o lus organizaciones sindicales a ser pane?
CCudbes Lo manera de desiarollar el ssstema peevisional 7 O éimo
sarantizades alos trabugadores uta mavor winsparcigia en L uli-
liziwion Jde sus dineros?

, Qud poedemos hacer? Pensimos gue debe haber alyunos cam-
hios que nos permitan alos trabajadores varias cosas:

Primero. una mayvor ransparencia del sistemi, vitgue no s irins-
Parcuie desde el punto Je vista inlorinativo. det conocimiento,

Parcciera gue hay umaoiendencien ls AP de i eatregando a los
rabapedores informactones para conlutdislos [innentiblemen-
L Rnemos gue reconocerlo, no hay nengund institueion det (o-
hierno guue se proacupe de liscadzardos v de i Je clarilicarles
a los trabapndores gud es o que ocurre con sus Tapdos,

SLLan vasto algona AIP que se declare en segendo lugar ! Depende
de L AVP enogue uno estés el e manda aouno $ infomiion » se
uhica siempre en primer e Nochay una cultrd previsionad ¢o-
e nosotrox. Ly gente no entiende esus cattolas gue mandan s
AP porgue bay una intencionalidad de confundir mds a la penie,

Pensamaes gue debicrser [a Seperintendencia guien entregue esi
inlurniwion. v ono I AP st Lo andco que debicra informyr ¢s
o es ol dinery mensual gue tene e trabagador e sus fundos,
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Quicn debe entregar la infommaciin cconomica. desde el punto de
vistade cual os L mds rentable. Bmds nesgosa, bgue ostd invir-
veilo mejor debe ser a Superintendenia, v noGuly AFP Sino. el
cngaiu vy seguir constiudte, Por eso los eabajadores, debide o
eskit Ll de cultar previstomad. van cambsdndose de AFP en AFP.

Scrunde. yue b Superintendencii jucroe se papel Giscalizador:
Jue s RO Qo fucgaesie papel y no tan solo gue osté preocupa-
dode que los vavia bien a fas AFE.

Tamibicn debe preocuparse de gue fes vivieben alos teabajado-
s v ue lengan claro para donde vic caminando ol seacima.

Ls dilicil enender gue. en demovracia. adn e mantenga L posi-
bilidud de yue el empleador haga la declriacion de Tas tuposicio-
nes v o pague. Bste es on pésuno cjemplo, sobre todo cuando on
este pais se est pensaido en cinpezar Lo discusaon del seguro de
desempico, donde tmbicn se preieide entresar bos dineros i la
cipitidrzacion individual

Lo cmpresarios deckain v oo pagan. Lo morosidad en este paus
extd licgando por eocima de les TODDO millones de pesos. [ Bs
Clico. oy moral. gue un empresano declare v no pague los dineros
de Jos rabajadores? No hay sustettacion moral m ¢vy piata Jue
SCmanienga ese.

Podrin dectr ue hubn ana refonna, que hov se castiza mds a los
cipresarios, Pero o se wata de castrzos, iy L ohlisacion de ellus
ciilregsunos nuestro dinero. S1en oua empresacaduten se Heva un
pedazo de gasa. lo echan por Ladrdn: no le pagan mdemnizacion.
L cunhio. ellos <3 pueden yuediose con el dimero nuestro dur-
e ui liempo deternminads, Nos parece gkl HCongrucicny gue.,
con ¢k tampo gue Hevamos on democtacia, no i abido nin-
cuni voluntad de lermim Con esie punto,

También bresamos por relorr el ingreso al sistema previsional
chileno, Estemos por una relorma toerte de nianert gue o wgre-
s0, en lugar de ser idividoal. sea colectiva, No hav problemas
con nuuener ke capitahizacion individual. Pero el ingreso codee-
Hvo permilinona sarias cosass gue el conjunta de - los trabajadores
de umt cmpresit decidi iese @ uma AP gue ef sindicato con sus
trabagadores, o el grupo de rabigadores, decuda.

Iosto permitic un mayvor debate al ilertor de los trabajadores. Ya
no serd un trnbajidor. individuadmente. el ue sca presionada por
ta AP 0 por un agende: el grupo deciding,

Estumos seauros de gue ol sistema de Jas Cajins de Compensi-
Cidi. donde se ingresa colectivamente v se sile calectivamenic
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cuitmler una Caja no es hueise, es mejor iy gue ayadar a gue los
trabitpadinres no o se cquivogquen ni se cunbicn de AP priciica-
mene odos Jos meses.

Thas gne buscar una [ormata goe nos permita a todos 1os tbaja-
dures B DT HOPMaCIan. Y gud mojor que sean los propios
dirigentes sindicales Jos gue les pucdan entre oas ¢t infermmacion
yosetin el se decidin =1 se dehen cambiar wodos!?

Por cyemple. s ung AP ha hoehs ma i inversion v sc caun-
bian 1 o 2 irabapadores, ;en gud e puede afectar” Hay que buscir
unda alternatisacde mayvor solidanidid. Fso permitiefis a los wabaja-
dares. ol sindicato, jucir un ol muoy imponanie en cuanto a bt
cduchcicn previsional,

Volvemos a sastie en el s de T partwipacton. No hay foro
dende los trabiadores o rechomen por esta sitwaciion. s incen-
cebible que el sistema nos piceie el derecho a partiopar en los
Darectorios, Micotras cunto, fos empresariog. gue son los gque no
ponen el dinero. pera st las gue o adimintstian, nos dojin auera
de toeda participacion.

Aprovecho una ves niis de decte gue éste es uno de los emas de
fuerte sentimiento Liboral: L talta de participacivin, L fale Je
transparcncia del sistomie st es una de Lis deudas que b demo-
cradia Lene con los nabajadores.

Laretorma previsional solamente bi servido paea ampliar L in-
version de los dineris de dos rihajadores, pero no bi st rido nin-
suncambio desde e punta de vistestructunid Nopodemos sen-
urquu fas AFPesten hacwendo cinnbios para gue [os tabajadores
nos sintamos parle de ellas
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VISION CRITICA DEL NUEVO SIS TEALY DE PENSIONES
FRENTE AL DESARROLLO DEMOCRATICO

Hruzo Fazio:
iector del CENDA,
Profesor de la UAHC,

EE ststomin de pensiones generidda ¢n 1981 o translormad en <
s i portanty mecinisme de ahiomo inerno due L cconomia cli-
lenas B septicmbre pasado. los londos acamalados Tesaban a
s de U8SS 28 000 mitlones. s provecciones oficiles indican
gue el ano 2000 s alcanzar i los USS 43000 millones, mante
cquivalente aomds deoun 305 del PIB esperado o ese ado siose
produce un crecimicnto anuad de L economi de 34 v B renih-
ikl promedio de os fondos os de 65

Para lox trabigadores constituye una forma de aborro oblisatoric,
al cual dehen dessinar el FO% de su saidano, gue s e depasiti en
uiicuentade capitilezacion individuat v pasaa ser mancjado, on
lo fundimenial, por grupos linancieros gue no tenen L inenor
velucion con los duehos de dos fondos. Parte de Lis rensuneracio-
nes se transforma e capital. singue los imponehtes purticipen on
s gesttn. Sue trala, en consecucnciin deoun mevanismo luerie-
mente antidemocridtico.

Lers tondos acumulidos se encoentran fuertemente concentrados
e povies dadminesradorax. comrolindas por hoeldiogs -
VIO NGO 0 consorios ransmictonades. A seplicimbre. un
S32% s de B mitad de los tondes- con manyados por silo
fres administigloras: Providi (dirdgida por ¢l 2ripo Nmnceno
[ntsa). Habwat {eontiolada por empresarios de L constrocenin
isociiicdos en o aliza estratégica con el poderosos consord e
noricimerivann Citibank) s Cuprm ten manos de Inversiongs
Pennw el mayvor accionista individuif del Banco de Chiled, Dicho
parcentige supera Las tres coartas pantes de los fondos acumuola-
dos sise ugrezan Sants Ml ddel eropo estadoumidense At
v Proteecion (diriodo por el Security Holdinss, begemonzindo
por los aecivnislas controladores del grupo economica Sigdo
Koppers)

Ademits. 1iene una preseuciy pmportante en el sislemss el consor-
vio hancario espaiol Santnder. les grupos ceondmicos Matwe v
Angelini. controkudores de T AFP Sununa v el consorcic Ainencan
Internadional Group Jde FEUUT Do estaomanera. [os grupos men-
cionados adguicren uha preseocia muy signifividiva en laeconn-
mix nacional voen fas socicdades andnimas en fas coudes mantie-
nen iy arsiones, Micntras tanto, los imponentes quedian absolu-
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twnente marginados de Ia administracion de sus propios recur-
S0, SHEACIOn que jamis serfa aceptada por el capitd.

En el dlumo periodo se ha reforzado esta presencia de gru-
pos fmancicros en el sector. Lo esta direcaian debe destacar-
se dicalianza, ya mencionada, entre ef gropo La Construccion
vel Ciabank v Linsercion en el sector del grupo Liksic -cn
el marco de soalianza estraté eica con el Banco Centeal LHis-
panviimericand de Bapaia-wtuando a traveés de b Corpora-
cidn Financiera O Haiggins-Cencraihispano (OH-CHY, al ad-
guirr la mavorta accionaria en da AP Qualitas. a constituir-
se en el proceso de fusion on curso entre lus AP Armoniza y
Valor

En a perspectiva det holding OH-CIL Ja adguisicion se inscribe
en un provecto de gran envergadura, por un lado de penctracion
en fos mercidus previsiowal v ode seguros v per otro, de expane
sion en el mercado de capitdds Je toda Anérica del Sur. E1 dwree-
tor de OH-CIE vy abwo gyecutivo del grupo Luksie, Rodrigo
Masiubens. manesto gue ol convrol de Quiditas es un primer paso
en Endireccion Je ubicarse entre fas cinee mas ores administrado-
rias previsionales chilenas (CENDAL Resumen FEeondmico, Ter-
cer Trimestre de 19496). La corporacian Financiera OH-CI con-
trotard el mayor banco comercral Jel pads al produciese L tusion
du las hancos Santiaga v O Higgins v, se ransformard asf on ol
mavor holding Guancicro de Amdérica del Sur.

Ll proceso de recomposicion del sistema de AFP viene otz razon
de fondo. adenvis de lu presencia sectoniat. [Los grupos Linancie-
FOS G PICArUn PIUr UR MOS0 ¢ gue s aulinice uist mavor
e gracion entre Jos bancos con las administradors de APy las
compadiias de seguros. Unalto porcentaje de Eis AP se encuen-
tran vinculidas i wavés de sus aecionistas controladores con ms-
lituciones bincarias v elo acontece on partivubir con os tres
mavores bancos privados. Asi acontece con Provida (Banco dve
Cancepeidn). Habica (Cinbank). Coprom ( Banco Je Chile). Pro-
teecion (Securny), Bansander (Banvo Santander). Summa (Bice)
¥ Qualitax tholding OT-CH .

Ll proceso de conventracion se expresa. adeiis, on b sistemati-
ca reducaidn en el ndmero de AFP. st disminocion alecta 2 las
adminisiradors mis peguciiis. generadas algmns de ellas con Ta
participaeion de wabigadorns. No existe ¢n el pads una ke giskion
yue deficnda y estimule k propiedad de los tahajadores v su ges-
(ién empresarial, como cxaste ¢n otros pagses. El crecimicnto cn
L cantidad de admanistradoras, gue se presentd durante ¢l gobicer-
0 Avhwin como el inicio de un proccso de democrtizaciin. se
revirid, Alimcirse kv década de los noventa, al igual yue abora.
exiatfing sOlo 1 admintstadoras. Locgo disminuirdn a 13 con la
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va anunciadic absorcion por Magisier de L ALP Fuaro. Ha 1992
se llegd a contar con 22 socicdades.

Enotro plano. los recursos acumulados ne se colocan en o pers-
poctiva pads. A sepliembre., un JO9 1% de Los fordos tolales se on-
contraban uplicados en fondos estatades, prioriiente e paga-
rés del Baneo Centmd. Chile prosenti lyespecificidid gue Tadeuda
publica s¢ concentra en lo fundivaental en el instiulo cmtsor.

Esta deuda surge de ks procesos de esterilizacion a que debe
recurir constantemente ¢l Banco Ceaual, para absorber usi Lo
masa monctaria creada por el masivo ingreso de recursos deside
el exterion atraido por kas allas tasas de rentabilidades gue estin
ogrando en lu cconomia chilena: y de ks obligaciones subordi-
pacdivs de un grupo de bancos con el nstiuto emisor (procesa yue
culming en ¢stos ding con un perdonaso gue supera con Lirgueza
los UISS 2000 mitlones), junto con fa Hamadin deuds fiscal al
Banco Centrad, que nice de recursos catregados por este olimo a
conienzos de 1a décadi de los oclenta a grandes empresas privi-
dils en cesagion Je pagos.

Por woto. en la practica los fondos de los unponenies se s
para financia exas operaciones. incluvendo fos subsidios v inis-
pitsos de patrimonios -gue con das Gguras de fus obligaciones su-
bordinadas v la lamada douda fiscal- se electud y se contingien
benelicio de grandes imereses privados. Esle raspaso figatitesco
de recursos os une de los Tactores gue inlluve en a delerionadi
distribacion del ingreso existente en Chile v goe coloca al pais.
de acuerdo a los estudios del Banco Mundial, entre una de las
naciones de mas deteriorada siwacion ¢n este terreno a nived de
towdo el planeti.

Desde luepo, ¢sie raspaso de tondos se barealizade al margen de
Ia upinion de los dueiios de los recursos.  Conocen los imponen-
1es yue on un porcentaje unportante los perdonazos a los Buancos
de Chile. Santiago. Concepeion. Internacionad y BUTE, se iy ma-
tericdizado ea T prictica haciendo uso de sus recursos colovados
en pagarés det Banco Cenerad? B reciente intorme del mstituko
cinisor al Senado ¢ifrd su endeudamieito en “vadores del orden
de 30% " del PIB. o scu unos (188 22,500 milloues.

131 segundo componente de la estructura de inversion es la colo-
cacion en acciones, gue por la evolucidn del mercado bursdnl en
Jos Jos Glimos afios ha impactade negativameme sobry los fun-
dos acumulados. Por esta raon, en septicmbre s AFP volvieron
a presentar un rendimiento neganvo. Las acciones son por delim-
clon tnversiones de alie ricsgo. gque pucden originar altas
rentabilidades -como acontecia durmie los primeros anos de la
décuda de los novent- como pérdidas significatuvas,
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Fa colocacion du recursos en acciones. al misme tempo, per-
mite L presenciide log nlereses controldores de los fondos en
el contiol de sovicdides andnimis. FEstos recursos son usados o
PN CONSTOI I Oris acCIonAacias o hlen como un medanising
e contrabizacidn inanciern. Foningune de dos dos casos ostin
prosente losintereses e los trabajadores, quc deberian expre-
sirse en formas reales de propicdad v de sestion cuindo sea
pertinenie

MaraleLunenie, se habuseado crear meentivos -clevando ol rics-
20- piui calocar secursos Jde Los imponentes en el exterior. Sin
clohargo, su monto ox a0n escasa Johido o las altas
rentubilicides internas, aboivel de riesgo cnbiario gue intre-
docen y o los coston Mnincieros que conllevi eviarlos A -
tembre de 19496, se habia colocado sélo un 0.34% de los ton-
dus tolides . Con tode. Lo remsicic central a respecto es La an-
torsacen pard colocar e elexterior ahorra interne de un pias
Ylie requivre Cuatinsns recursos paraosu desarrello, Newlo jus-
i yue mecanisinos de adiorre interno se desvien i ol
Calerion

Iiste potencial cgreso de capiiales covuelve una profundi con-
tradiceidn gue ex prapra en eseivii del esquema ceondmico
dominaate. Se busca linanciamivnto en el exterior. al ticnipo
UL seantorisr v se proamueve L colocacion de ahorros inter-
fos Tuere de Chile, "Hay una contradiccian moy grande en
Rucstra veonimpie -ospresd el vonsulior de Copal. Ricardo
[trench-Davise cumndodecimos gque i las AP des sohi plat.
DOHICNEN N QU IV rHT, mentras gue i bas empresas Les it
v o que foeen par consenuirhnes ca hoscar dodiares ol eae-
roc. de fos cuitles hay superabundincin, Debemos soiar esta
politica par Ly cconomiz eeal, Lirdel comerero, Lide Ll praduc-
<ion. oy realizar saperturas fimancicras de manera pragmsitica v
selectiva, gue fas hagan Tanciales al desarrelio nacionad”
Uiirategra, §371795)

Chile carece de una polines pais Tas decisiones de inversion de
fos fotatus dde fos ingponentes Lissdopran -leatrs de los pariimeros
eatublocidos por L legisbician vigenie- los grupos financiores
controlihores de Jas administradors, 1 proceso de priviaizacion
yoeniregiode riquesas mionates se londament. habitoadimente,
Cib UL supuesta cirenesa de recursos, que es hechos no avalan

Las tondos acumubivlos no se iserim, cuidando los intereses de
Lo beneniciirios del sistemi -bascitedo rentabilidades i portan-
tes- dentrorde uoa perspectva nacionad de desiarrollo, Fso aconie-
ceria. poreemplo, si se utilizasen cn provectos cupriferos de alta
rentahilichud, T que puede bacerse s adeetar lapropiciad estatal
Presente en el secton e ves de enliegane su explotagion i con-
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sorclos trausnacionales, gue se apaederan do L renia difeienaal
Jue e eilos se genera,

Desde L perspectiyeade Tos tabigadores . komanaor meonsistengnt
del sastemi eestde. e i apinion. on su carscien antidemegtatee,
vil sefakoda,

Ui seaunde crive prodlemay surge del heche gue un alto porcen-
e de s clidenos permane sciad maozeride] sistema preyisiosal,
Lo U 10 CImpLie i i siEacon o miseria e su e o cisinde
¢ les presenta ceadyiier diticeliad gue Tos conduce fucrs el
creido Liboral Faaes T siuacion de By gem misorag e Tos
latados trabigadores por cueoti propun ks coales -—seeen inte-
caedentes de Ly Superinende ocia de AP cuenon cure i cober-
i previstonal solo ea el T del 1L30G.000 personis cnesta
candician,

Ortro problem; acociante perin os rabajadores os L dunension de
Ly mora previsional. gue <1 hicn ha disedooido -por decisiones
adopiickas durinte ¢f gobierno Aylwin gue hicicron miis estractos
tos mecanismos do cobranza- sigue siendo impartae. Seoin cr-
e entrevickins por ol subscerctino de Prevision Social, Paticio
Tonbohni atcansa aon 15 de los recursos acumaliudos,

FEtstudo de T expertencia ehilena a Arndrics Pating oo puede
hocerse sinmestriar estas caracreristicns del sisiema, asi como o
posachin vargit yue representin para el Lstada. dado gue By retoninag
seelectud dejandn comno costo del sector pakive todo ¢l pasivo
provisiona] existente al momento de pantic ol nuevo sisiema.

et misno modo. debe considerarse goe fas utilidades de B oul-
s ioras seobiienen con cargo o fos usigios Jdol sistemin
Lz 1993, elictomo promedio de s AP o de 2007 poreentige
clevade parioimy stslema previsiomad. Noose puede lucrar con i
e benelicios soctades, que de esta manerin se reducen. e ot
patrte, el sistema de cargos Tijos conduce o que ol costo del sisle-
ey proporcionibinente sea regresivo. sravanda en un porcentare
iavor s L personas de menores ingresos,

Vi untickedes deb sistemarradican, dusde acgo. en s grandes agdimi-
pisttdore. [ grado de concentracion del sistema previsionad. por
Clo es atn niyor sk se cadeubiva partic de fas utilickides ohtennbis.

L Amdncn Lation se entrega um vision rosada el sisiema
previstomad chilene. Enorcatidad. se regquiere anadizarlo erilicamenie.
Pt transforrio et an mevinisine democraticn, gue funcione
ponteads e priner lugar los infereses voneretos de Las grandes
prayorias. sobre oo de dos rabajadores, v no e un nuevo Gictor
de poder de yrandes consarcios tiancicros.
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ANEXO

1A POSICION DEL SINDICALISMO EN ELIYERATFE
SOBRE LASEGURITIAD SOCIAL EN AMFRICA LATINA

daninie Euseena L. devivge:
Fravdacion Fricdrich Ebert on Chile

La situaeion aclual del movimienta sindical en la cegion

Algunas razones gue nos pormiten catender Tis diticullades poli-
licits ¥ prograndaticas del movimmenie smdical enda region frente
s comer el de Lroseguridind ~ocill g olros, Tis encontrimios
el uninteresionte anddisis de AL Wachendoricr en su atticalo 1
stiihcidismo Ltinoamericano: salod delicidn pronosice reser-
vido” (19951

Ll aotor constata goe en "l vispera™ del proceso e reestructora-
Qo secil veconomica, "los actoies sindicates de Amcrica [ati-
i on o su cambinnte historia, habian acumalado va gl coqpunio
de problenes v déticis dotene bosondos, gue bitbeian Je repre-
senbar uoc pesadic hipoteca para el tutwo. sos probicimis v Jéti-
cits desiuralindos aras és de L hastornn alectron practicamene
a b torihidid de les sindicatos Etinowmeticanos dunnte fos aiios
UG | SRV IO TH

“Daranie décidis Las convepeiones simdicales se han mantendo
cusianmutables enmuchos paises lanoamericinos, Exagerands
tn povo se puede decie que e muando, es decir, o maareo deorele-
rencid sindicat. ha ciunbrado. meenteas los sindicalos han permii-
necide prosranitica ¢ rdeoldgicamente estincos, el mepor de
Lo~ cisos, percthicron los cundos enfa ceonondi, L soctedad,
los vadores socioculturdes ¥ los procesos intermos de Lis cmpre-
sils. Pero s osacir conclusienes para L eshucturin stndical mter-
i Lox proeromas, s Tonnas de geodo, ew.

"Segln L concepeion i cosmovesson de los sindicatos. las de-
claraciones polivicas v los parangenes explicalivos sustiuyeni
T alerta due aliertivies ealistas, cocondmicas, siciales v politi-
cits, st dos cambios radicales e et mercado aboral, Giles come
tacrecicnte praporcion de muajeres en b pohlwcidi rabajadors, f
crecienle sienificado de los servicios modernos, v os desarollos

o -
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en el sector informal. encontraron povi acogida en las estrategias
sindicales”.

Finalmente Wachendorter argumenta: "Segueramentc no s erri-
do deerr gue v gran parte de los sindicatos, atiapad os ademas
en conceptos wadicionales. simple v lanamente tuvicron dili-
cultades en este proceso de reestruciuracion gue s¢ impuso con
una rapides ¥ un radicahsmo notahles. N el proceso du
globahizacion ccondimica, con todas sus conscrucncias -nelu-
vendo el cinbio de produceion v i organizacion luboral-, oy
tuve en cuenta, ni cllos estaban en condiciones de interpretar
adecuadamente las consccuencias directas e inplicilas para uni
politica sindical. Ante ¢l dable desatio de ir reduciendo sin de-
muora los problemas. deficlencias v vicjas cargas acomulbadas. v
al mismo tenipo abordar en forma competente Jos nuevos te-
s emergentes, jos sindicatos reaccionaron en general en lor-
ma desvalida”.

o su estudio "Los sindicatos ¢n Jas economias de mercado on
Amdrica Litina” {1Y93). el socidlogo areentino. J. Godie, anali-
za ¢l "estado del are” del sindicalisino en ¢l comivenwe: "En la
década de los pios achenta, ¢l sindicalismo en Amdérica Tatiniw
salvo pocas excepeiones., desempeid un papel defensivo, de con-
serviion del sistema due reliciones labordes. en ol semido de in-
il conservar ¢l vicjo sistema heterdnomao v tuielar de as rela-
Cirigs borales. busado en el intervencionismo esiatal. 1 sindicie-
lismo (ue ampliamente derrolado e esta empresa, por el empuje
historico de L colluras neoliberiles conservadors v as polin-
vins ceonomicas de ajusle v de desregalaciones”.

1L movimicmo sindical lalinoamericano s¢ ha visto extraording-
riunenie atectado por la evolacidn de L siwacion internacionad.
Ginto en L esferi ccondmica como en b politica. especiabinenie
por L transicidn de las econamias hacia an sistemad méds puro de
ceonomiide mercado v de Liberalizocin de ésta,

Adicionimente. babria gue seidar gee ¢l sindicalismo Ttino-
americant, histdricamente. ha politizado de sobremanera s re-
faciones Lahorales. v con frecoencia ios gobiernos han desempe-
ttado un papel directo en los asuntos Liborales. Actualmente, v
como producto de estas cnomes Ieuslormaciones en las esloras
del sistema ccondmico, los gobicmos gue tradicionalmente 1e-
nfan simpatias por los sindicatos. s¢ ostin guardando de algdo
maodo de intervenir en los conflictos laborales,

Habria que afiadir que otro tipe de dificaltades importantes por
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s cuales araviesa el sindicalisme Ltingamericano, son lis si-
suienies:

I Eldeerccimiento de L afiliacion sindical en la region. Seedn
estimaciones de [a OIT, existen alrededor de 20 miallones de
trabajadores que estidn sindicalizados, o gue represent ol
205 de la poblacian econdmicamente activa. Padses cotne
Argenlina. Brasil. México v Venczuela lienen una tasa de sin-
dicalizacidn de entre ¢f 20 y el 405 . Otros. como Colombia,
Costa Rica v Chile. ticoen una wsa de sindicadizacion entre
el 10 vl 20% . Loy demtis paises observan una sindicalizacion
de menos del 10%

2. Elreducide namero de dirigentes sindicales que son sindici-
listas profesionales ¥ que cjercen su actividad en rérimen de
dedicacidn complela. La mayoria de los dirizentes sindiciles
divide su tiempo entre sus actividades sindicales y su propio
cmpleo.

Son pocas Lis organizaciones sindicales gue han logrado fundar
institutos de fuormacion téenico-politico-sindical, con el obijelo de
mejorar la preparacion de sus lideres sindicales y evitar gue se
cncueren en desventaa frente a sus interlocutores del Eswado v
de las orqunizaciones empresaniales.

Siguienda el razonamicnto de Godio. se debe constatar goe cu
L década e los nosenta presenciamos importuites cambios en
lox cantentdos programiaticos v estealegius del sindicalismo de
Lo reguon. que apantan a redetinir ¢l papel del sindicato frente a
Las diterenies modalidades de economia de mercado. En ki con-
cepeodn de Godio. esto estarin representado por [0 gue se ha
conceplualizado come el sindicalismo sociopolilico. conceplo
que se propaga ripidamente entre las organizaciones de trabaja-
dores v subsume diversas tradiciones sindicales nacionales v
reorales,

Mo ha sido posible porque se trata de una categoria 1eirica
superaderd de obsoletos antagonismos ideoldgicos en ¢l interior
de v ente Las organizaciones sindicales. Se wata, segdn el autor.
de una categuria politico-cultural ue fundamenta la necesidad
de incorporar nuevas lineas de accion al amiguo arseoal de praic-
ticas sindicales para producir. al misino ticmpe, un cambio csen-
ciad en los contenidos de las esralegias sindicales.

En este sentido. Lais arganizaciones sindicales de la regidn se plan-
tean qué tipo Je funciones han de desempedar ¢o ¢l futuro. Si-
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guen teniendo Loresponsabilidad tadicional de proteger fos inte-
reses de sus micmbros, o decrr obiener salirios adecuiklos ne-
diante L negociacion colectiva v delender el dereeho de g b
huelga,

Smembargo. timbido denen que hacer Trente a los cnihios guy
s¢ i registrado on lis eateras ccondimicas v politcas, En pati-
cubar. tenen gue estublecer nueyis relaciones can ks gobiernos.
chrector enpaesantal vy con Los parhidos politicos v alirmarse comeo
orgamizaciones dibies ¢ independienies (O Ginebra 19933

La posicidn sindical frente a la seguridad social

Parcee importanic mescionar. i lo menos dos tpos de actitudes v
pOsICIenIIC nos teadineos por pute det sindicalisimo Liimoame-
ncano pira acer trente ol reforma Jde laserardad social voel
sistoini de pensionss, Seoeshia acercando a plantear politicas
sidicides s sustntivies ¥ 0o sOLo espucstias, conlestatriis on
relicicn i estos procesos de relormis,

Lo Eneleaso del MERCOSUR. n Coordinadora de Ceptrales Sin-
dicales det Cono Sur (CCSCOY participa activiunente en el
subgrapw de wabajo N 10 det Gropo Mercado Comon (GRIC).
sobhre Asuntos Laborales, Empleo v Seguridad Sovial,

Lo de Lo wemas prionizuios de este subgrupo esta dedicado 2l
problenva de By scpuridid social v migraciones laborales en ko
padses micmbros v asocicdos aesie mercado regionid.

Inchuse ke Comisadn Tenitica N6 del annguo substupo H ihoy
L), prapuso un Convermo Multilteral Je Scruridad Social dol
MERCOSUR, colocando un especial Snlasis el Tiwle 1L dm-
buw de aphicacion personad, articulo 20 en donde se sehala

“Los derechos de Sepuridid Sociad se reconocerdn a los raha-
jadores gue presien o havan prestiade servicios en crdguicra
de los Estidos Congraiuites, reeonoviéndoles. ind como a sus
Lumilires voasimibados. Loy mismos dereclios v estando suje-
10> a Lus mismis obligaciones gue los nactonades de dichos
Eatados con respecto o lo expecificamente mencionado en el
preseitie Convenio, L presenie Convenio mbién seri aphei-
do a los rabaadores de cualyuier ora nacionalidad residenles
o trioro de uno de los Extados Contratanies, siempre gue
presten o havan prestado servicios en dichos Estados”

Fav el wabiger del subgrupo 10 v en Lis diferentes comisiones te-
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mdlicis. podemos observir un posiciatzunieniv nvis decidulo por
parte de keCoordinadora de Centales Siodicitos el Cone S en
cuanto ab emade Lseguridad soctat y el problena de Lis nner-
clones, Lainstauracion de un mercade Liboral iptegriade alectas
les Aujos internawionides de o de vbra lis cuales depenedorin
de s niveles de actividiad ccondmica v niveles Jo salarios

Agnise plantea proteger o dos ehajadores, ohhgande o los gm-
presarios acumphr con B leyes Laborades vigentos coomaiena e
salartos minimes, coatriawes colectivos ¥ cobertunn de seeuridad v
salud. paric impadir Tosoperesplomcion de los trahujadores
nugrantes v el dumping soced ™ sotenes de mane de ol mierants
baruti. Se deberi contin con una reglamentacton supranacienal
demigriwciones Ger o Eissian /M Sesverteld: Chide-Metcosur v
estrategias sindicides en Loregion FES Clinie 19963

20 Hnswegonde aspecto ostd relacionadi con B eracion e
Findacion Ierumericana para el Desamallo v Formacinon de
Fondos de Penstones Laborales sl cuentin Ciire sus socins
fundidores wimportasees divigentes de mos smientos sundiea-
les de Ly region: de ke Contederacion Gonerat del Trabago de
la Repiblica Argenting (CGU-R A de L Centeal Uningriag de
Trishajudores de Cle (CUT e de micinbros del departmentn
de lox Sindicatos do 1a Construccon de L AVLACTON el Sin-
dicato Lz y Fuerzae Je L ederncion Argenting de tabagislo-
res Ao B Sumidinds asi como de asesores ¥ oacildmivos cnoma-
wrias liborades v sindiciles

Lo los marcos de L propoesia de estin Fundacion, se reconece
i, noobstinte L bycnn acogibi dinka o Ly privadicncion de L
segutified social por pacte de Las insaluciones limneers, i re-
aeTan de s trahapadores, sus represeotintes sindiciles v otos
crupaes. o ha sido tavorable

I os trhapadores v olros sectores sociales de FFeuador an livgra-
dovambiar clenlogue del dehate <abre e durionte Ly ciunpia-
D clectoral, Politces untes favorsbles wouna retonna. luoe modi-
Vicado so pestura Ha habido cisos mias contandentes: los sindi-
Cates groguisos derrotuen un itenio Je medificar ol sistema
eatatal por Levinde ue plebiscitoen TY23: v en Dol e co maezo
Ao 1996, Jos shindicatos dispusacrod uoa buelzia general en contra
do L medidis gue pretendia returmae ¢f sistenin de reparto.

g L misons propuesta de onta Fuodiwidn. se seivaln que los sindi-
chittesaan conocieiudo as defoctos v peligros de L privanzacion
du los sisteras de Lo segandad soctd. ne se oponan o cualguier
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retorma de cllos, Lo gue pretenden son dos cosus;

« Primere. wener voz et las relonas. es decin, gue Tas modifica-
cinnes seanithicen en profundidad v con una perspeclivi mis
amplia: gtie nose acepte comao verdad revelada laeficiencia y
justicia de cuadyguier sistema pavatizado por el mero hecho de
ser privide

» Scoondo. ung ves resiseltos los cambios. poder competir cn
izuabdad de condiciones po L administracion de los ahorros
de los rabijadoeres.

En exte mismo sentido, se argumenta gue los wabajadores wn-
drian miis conlnga ci un sistenit donde bubicra una representa-
cion de fondos controlados por cllos mismos. Ky gue cquivale a
decie: pernteneeienies o dos rabajudores v adiminisuados por tos
stchcatos.

Perohay ohsticulos: primero. tanto en Chile comao en paises de la
sezunda ola de refonmi, Ja panicipacion sindical ha sido des-
dentada yo segundo. poquizamos sindicalos Henen las compelen-
Clais tECIUs NeCesarTis Pari competir e este nueyo mereiado coma
administradoras prolesionales.

Iin Chile, 4 AP relacioniudas con fis organizaciones de trabiga-

dores controlan solo ¢l 2.5% de los fondos. En Argenting. son 3
AT yue manejun el 846 del mercado,

Sin embirgo. no exisle ut estrategia sindical homogénea en Ia
TE2IGn o cuanto @ ks ranslonmaciones v reformas de {os siste-
mis de segandad social.

Sintesis

L elepitogo del estudio de la OIT sobre seguridad social (Gine-
hra 1995). se realizat una inleresante sintesis de la relacion entre
wabijudores v la seguridad =ocial, que nos parcee valida para la
rcalidad latinoamericana:

* "Los rabgjadores v ses familias son fundamentales para lu
seguridad social v viceversa. Fueron 1a razon de ser de suesta-
blecimignto ¥ »on La razon de serde su continuidad, Pagan sus
cotizaciones « unpuestos. a menudo sin conocer las razones
de yue existan algonas prestaciones”.

¢ Prosivue asi: "En Jos paises en desarrolln, una mujor compren-
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sion de los ehjetivos que pueda alcanza Ly seroridad socizl.
Incluso Cundo su proleceion lene uaa cxlension i, gui-
i aliente 2 los wibapdores v i sUs Orzanizacionss a Lomar
iniciativas importunes moa mejorar el aleance de los regime-
fes exixtentes”

< Y tinadtza seadando: T seruridind soctal debe adaptarse
uit mundo cambizante vt necesdirles viriables para por-
mimeeer fick a sus promesas. Gradias o los ostucrzos de guie-
nes ik originado progronas de protecaidn socal, muchos de
o cuales ban lenido conexiones sindicales. millones de e
baprdores ¢ han beneflickudo cnormemente de su protecensi
Pero debemos estar alert para delenderla y propagaola y o)
Mismoe Nmpo esar preparados para ¢l canbig”

Las organizociones sdicales latinownericanas, ierupadas e Lo
Orgamzacion Interinericana Jde Trabagadores (ORTEY rama de
la Confederacion Eternacional de Orgamzciones Libres o108
ven L Coordinadora de Centrades Sindicules del Cono Sur st lo
han comprendido e mtentan elaborar las politicus reteridas o Ly
seguridad sockd para B region a partr due los sivaientes ponei-
pivs: . Godie, 1991)

o clprincipe tundumentd en 1 potitica de segondad socid deby
ser coinpathle con "un ingreso minimao umversal garnmsd-
do” v por o tante. din cobertura o toda L poblacion:

« chmovimicnto sindical enlbwa con espivity postivo refonms
conenstinlias de los benelicios provistonales que tengun on
cuent el equilibrio financiero de los sistemas, penodes de
vida laboral, e

» ol movintento sindical debe manicier. en fodo Gisa, un st
ma du previston social tundado en B solidaridad. preseryar
los patrimaenios estatales v sindicales de Leseguridad soctd v
ol principio de que ol Estado es L insqatucion primorduad pari
Ly provision de servicios sociafes voexager L adninistracion
tapartdi de los sistemas;

+ Jos sistemas de prevision individoales basados en la capitsh-
74100, no podran disminuir los benelicios previsiones den-
vados de L aconulacion de apertes v sus cquivalentes com-
parativos con los salanos de los wabajadores actives, de eucrdo
con las nermis dL lv« legislaciones man avanzadas de lare-
£i0n.
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