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Los Diez Ejes
de I1a Reforma
Previsional

El 15 de diciembre de 2006 ingresé al Congreso Nacional el Proyecto de Ley que Re-
forma el Sistema de Pensiones. El objetivo de esta reforma, se sefiala en el texto del
proyecto, es lograr que las personas tengan ingresos mas seguros durante la vejez, para
asi vivir de una forma mas tranquila y digna.

Se plantea que todos los trabajadores contribuyen al desarrollo del pais y merecen
contar con la certeza de disponer de un ingreso seguro en esa etapa de la vida.

Es una reforma que premia el ahorro y el esfuerzo personal. Tendran mejores pensiones
quienes coticen mas en el sistema previsional contributivo, pero también se beneficiaran
aquellos que por distintas razones no cotizaron o presentan vacios o “lagunas” durante
su vida laboral. La reforma busca apoyar a quienes viven en la pobreza, pero también
otorga beneficios a los trabajadores de ingresos medios.

La base de esta reforma es el trabajo de diagndstico y proposiciones que realizé el
“Consejo Asesor Presidencial para la Reforma Previsional”, presidido por Mario Marcel,
ex director de Presupuestos, del gobierno de Ricardo Lagos.
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... viene de la pdgina anterior

El trabajo del Consejo fue analizado por
el Comité de Ministros para la Reforma
Previsional, con el propésito de consoli-
dar un proyecto de reforma, el cual,en lo
esencial ratifica para Chile un sistema de
pensiones conformado por tres pilares:
uno no contributivo, otro de ahorro y
capitalizacion y un tercero de ahorro
voluntario.

El proyecto se encuentra en la Camara
de Diputados, fue aprobado por la Co-
misién de Trabajo, y en la actualidad esta
en estudio en la Comision de Hacienda.
A continuacion se resumen los diez prin-
cipales contenidos de la reforma:

I. Sistema de Pensiones
Solidarias (SPS)

Sistema complementario al Sistema de
AFP, que otorgard pensiones basicas
solidarias de vejez e invalidez a las perso-
nas que no hayan podido acumular saldo
en su cuenta de capitalizacion individual,
y aportes previsionales solidarios para
los que si lograron ahorrar.

Los beneficios del SPS seran la Pensién
Bésica Solidaria (PBS) y el Aporte Previ-
sional Solidario (APS). La Pensién Basica
Solidaria es una pension de caracter no
contributivo, mientras que el Aporte
Previsional Solidario es un beneficio
que complementa la pensién que el be-
neficiario logré alcanzar con el ahorro
personal. A estos beneficios accederan
hombres y mujeres, que tengan 65 afios
de edad, que pertenezcan al 60% de la
poblaciéon de menores ingresos, que
retinan un periodo de 20 afos de per-
manencia en el pais y que hayan vivido en
Chile en 4 de los ultimos 5 afos, previo
a la solicitud de pension.

El SPS reemplazara al actual programa
de pension asistencial y gradualmente al
programa de pensién minima garantiza-
da por el Estado.

2. Creacién del Instituto de
Previsién Social (IPS)

Se crea una nueva institucionalidad pu-
blica para el Sistema de Prevision Social,
que considera un sistema contributivo
obligatorio, uno voluntario y uno soli-
dario. Se crea el Instituto de Prevision
Social (IPS), que sera responsable de la
administracion del Sistema de Pensiones
Solidarias y de los regimenes previsio-
nales que administra el INP.  Tendra
ademas la responsabilidad de crear y
administrar un Sistema de Informacién
de Datos Previsionales. El IPS prestara
servicios basicos previsionales a la
poblacién por medio de una red de
Centros de Atencion Previsional Inte-
gral (CAPRI). El IPS se vincula al poder
Ejecutivo a través de la Subsecretaria
de Prevision Social, dependiente del
Ministerio del Trabajo.

Se crea la Superintendencia de Pensio-
nes (SUPEN), responsable de fiscalizar
todo el sistema de pensiones,incluyendo
al IPS.

3. Equidad entre Mujeres y
Hombres

Considera un conjunto de medidas para
garantizar la equidad entre hombres y
mujeres en el sistema previsional. Se
otorgara a las mujeres una bonificaciéon
por cada hijo nacido vivo y tendran un
menor costo del seguro de invalidez y
sobrevivencia (producto de la separa-
cién por género), menor costo que sera
integrado a la cuenta de capitalizacion en
forma de cotizacién, mejorando asi las
pensiones femeninas. Adicionalmente,
se incluira como beneficiario de pension
de sobrevivencia, generada por la mujer,
a su conyuge hombre, y se autorizara
la division del saldo acumulado en las
cuentas individuales de cada cényuge
en caso de divorcio o nulidad.

Ademas, las mujeres serdn las principales
beneficiarias del Sistema de Pensiones

Solidarias, ya que por razones de cui-
dado del hogar, la familia y el funciona-
miento del mercado del trabajo,una gran
proporcién de mujeres no ha podido
realizar contribuciones al sistema de
pensiones. Se estima que mas de un
60% de las personas que accederdn a la
Pension Basica Solidaria seran mujeres.

4. Aumentar la Cobertura
de los Trabajadores
Independientes

En forma gradual, sera obligatoria la
afiliacién al sistema de pensiones de
todos los trabajadores, eliminando la
actual distincién entre dependientes e
independientes. A éstos ultimos se les
extendera el derecho a la asignacion
familiar, a afiliarse a las Cajas de Com-
pensacion, a acceder a los beneficios
de la Ley de Accidentes del Trabajo y
Enfermedades Profesionales y accederan
a todos los beneficios del Sistema de
Pensiones Solidarias.

Los trabajadores independientes estaran
obligados a cotizar para pensiones y
salud, por sus ingresos provenientes de
actividades lucrativas (gravados segln
el articulo 42 nimero N° 2 de la Ley de
Impuesto a la Renta). Estas cotizaciones
se podran descontar de impuestos.

5. Cobertura de
Trabajadores Jovenes de
Bajos Ingresos

El Proyecto propone otorgar un subsidio
a las cotizaciones de los trabajadores
jovenes, entre 19 y 35 afos, de ingresos
inferiores a 1,5 veces el salario minimo
(que ganen menos de $216.000). El sub-
sidio se entregara durante los primeros
24 meses de empleo de cada joven y
estard constituido por un subsidio al
empleador, equivalente a la mitad de la
cotizacién de un salario minimo, y un
aporte similar a la cuenta de capitaliza-
cién individual del trabajador joven.



6. Cambios en la Industria
de AFP

Entre las propuestas planteadas se
encuentran la licitaciéon de afiliados,
el ingreso de nuevas administradoras,
modificaciones a la estructura de co-
misiones y la separacién del Seguro de
Invalidez y Sobrevivencia.

Se autoriza a los bancos a constituir
Administradoras de Fondos de Pensio-
nes, como sociedades filiales, de
giro Unico. Para lo anterior se
refuerzan las normas que buscan
prevenir conflictos de intereses en
la administracién de fondos y en la
venta de servicios previsionales.

La licitacion del Seguro de Invali-
dez y Sobrevivencia, que las AFP
contratan en la actualidad para
cubrir los riesgos de invalidez y
fallecimiento de los afiliados, se
realizard en conjunto por todas
las Administradoras. Ademas, la
licitacion se realizara separando a
los afiliados por sexo.

Adicionalmente se eliminan las
comisiones fijas que pueden cobrar

las Administradoras, con el objeto de fa-
cilitar la comparacién de comisiones por
parte de los afiliados y pensionados.

7. Aumento de la
Rentabilidad y Seguridad
de las Inversiones

La rentabilidad de las inversiones de
los Fondos de Pensiones es un factor
determinante en el monto de la pensién
de una persona. Por esto, mientras ma-
yor rentabilidad logren las AFP para los
fondos, los afiliados gozaran de mejores
pensiones.

En esta materia, la reforma contempla:
flexibilizar la estructura de limites de
inversiones; aumentar gradualmente el
limite de inversion en el extranjero, el

cual podrd alcanzar a un 80% del valor
de los Fondos de Pensiones de una
administradora; alcanzar una mayor
responsabilidad de las administradoras
en la gestion de las inversiones a través
de la definicién de politicas de inversion;
obligar a las AFP a realizar comités de
inversiones en directorios; establecer
mediciones de riesgo relevantes, que
puedan complementar la regulacién
basada en limites de inversiones; modi-
ficaciones a las funciones de la Comision

Fotografia: web Gobierno de Chile

Clasificadora de Riesgo; flexibilizar el
requisito de rentabilidad minima para
Fondos que cuenten con menos de
treinta y seis meses de funcionamiento
y eliminar la reserva de fluctuacién de
rentabilidad.

8. Comité de Usuarios y
Educacién Previsional

Con el objetivo de promover la par-
ticipacion ciudadana en el Sistema de
Pensiones, el proyecto plantea crear un
Comité de Usuarios, que estara repre-
sentado por trabajadores, pensionados
y representantes de los administradores
del sistema.

También se creara un Fondo Concursa-

ble para la Educacién Previsional (FPEP),
con aportes Estatales y privados, para
promover, difundir y educar sobre el
sistema previsional, fondo que serd
administrado por una Division de Di-
fusion de Derechos Previsionales de la
Subsecretaria de Prevision Social.

9. Transparencia y
Sostenibilidad del
Sistema de Pensiones

Los nuevos beneficios previsiona-
les seran financiados de un modo
sustentable, que otorgue solidez
financiera al sistema de pensiones
en el tiempo. La transparencia se
garantizara mediante el disefio de
un régimen presupuestario que
dé cuenta de los compromisos
fiscales transitorios y permanen-
tes que existen con el sistema
previsional.

i10. Fomento
al Ahorro Previsional
Voluntario

Para estimular el habito de ahorro

para la vejez y mejorar las pensiones

futuras de las personas, se propone
la creacion de un mecanismo de Aho-
rro Previsional Voluntario Colectivo
(APVC), a través del cual los ahorros
realizados por los trabajadores seran
complementados por sus respectivos
empleadores, con beneficios tributarios
equivalentes a los del APV, pudiendo
los empleadores descontar de la base
tributable de impuesto de primera ca-
tegoria de la empresa los montos que
se destinan a APVC.

Se proponen perfeccionamientos tribu-
tarios al ahorro previsional voluntario,
extensibles al APVC y se crea la figura
de afiliado voluntario.
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Participaron Especialistas de 40 Paises:

Conferencia Internacional de
AFP en Bulgaria

+  Encuentro fue organizado por la Federacién Internacional de Administradoras de

Fondos de Pensiones (FIAP), que preside Guillermo Arthur.

+ Entre los especialistas chilenos que intervinieron en el foro estuvieron Joaquin Vial,
Mario Marcel y Augusto Iglesias.

+ Conferencia atrajo el interés de cerca de 400 especialistas de América, Asia,

Europa y Africa.

El tema de las pensiones sigue concen-
trando la atenciéon de muchos gobiernos,
organismos multilaterales e instituciones
privadas que participan en la seguridad
social. Esta vez el interés se reflejé en la
alta convocatoria que genero la confe-
rencia internacional sobre “Sistemas de
Capitalizacion: Su Aporte a la Solucion
del Problema de las Pensiones”, reali-
zada los dias 31 de mayo y | de junio
en Bulgaria, organizada conjuntamente
por la Asociacién Bulgara de Fondos de
Pensiones y la Federacién Internacional
de Administradoras de Fondos de Pen-
siones, FIAP.

Al encuentro asistieron cerca de 400
especialistas provenientes de unos 40
paises de América, Asia, Africa y Europa.
Cabe destacar que ya son mas de 30 las
naciones que han aprobado sistemas de
capitalizacion individual para resolver
el problema de pensiones, siguiendo el
modelo de AFP chileno.

En esta oportunidad expusieron, entre
otros, Estelle James, Anita Schwartz,
Robert Palacios y Hermann von Gers-
dorff, del Banco Mundial; Juan Yermo de
la OECD; Chris Verhaegen, de la Fede-

racién Europea de Pensiones (EFRP) y
Ruth Paserman de la Comisién Europea
de Pensiones.

Entre los expertos chilenos intervi-
nieron Mario Marcel, ex Director de
Presupuestos, quien presidié el Consejo
Asesor Presidencial para la Reforma
Previsional nombrado por la Presidenta
Michelle Bachelet; Joaquin Vial, econo-
mista jefe de la Unidad de Tendencias

Globales del Grupo BBVA, y Augusto
Iglesias, especialista de la consultora
PrimAmérica.

El pais anfitrién, Bulgaria, que incorporé
el ahorro y la capitalizacion individual a
su sistema de pensiones en el afio 2002,
dio a este encuentro la mas alta impor-

tancia, tomando parte en las sesiones de
trabajo el Asesor Presidencial de Temas
Sociales, Nikola Nikolo, y el presidente
del Comité de Politicas Sociales y de
Trabajo del Parlamento bulgaro, Hasan
Ademov.

Al cerrar la conferencia, Guillermo
Arthur, presidente de la FIAP y de
la Asociacion de AFP, resalté en sus
conclusiones la importancia de la incor-
poracién del ahorro y la capitalizacién
individual en los sistemas de pensiones
por los beneficios que brindan a los
trabajadores, ya que se consigue mejor
proteccion social, mayores pensiones e
incentivos al empleo.

Asi también, destacé la pertinencia
de contar con sistemas de pensiones
basados en varios pilares y remarcé la
necesidad de contar con una eficiente
regulacién de inversiones, dada la im-
portancia de la rentabilidad en el monto
final de las pensiones.

Por dltimo, puso énfasis en el hecho que
los intereses de las empresas adminis-
tradoras estan alineados con los de los
trabajadores, ya que ambos estamentos



tienen como meta conseguir las mejores
pensiones; subrayando que ese objetivo
es parte esencial de la responsabilidad
social de las empresas que trabajan en
esta actividad.

Nikola Abadjiev, presidente de la Asociacion Bilgara
de Compafiias de Seguridad Complementaria de
Pensiones; Eduardo Sdnchez, presidente ING Chile;
Pedro Orueta, gerente general de AFP ING Santa
Maria; Ewa Lewicka, presidenta de la Camara de
AFP de Polonia; Guillermo Arthur, presidente de FIAP,
y Kostyantyn Palyvoda, presidente del Banco Arcada
de Ucrania.

Hermann von Gersdorff, gerente Desarrollo
Humano, Europa del Este y Asia Central del

Banco Mundial; Juan Yermo, director de Unidad de
Pensiones Privadas, Divisién Asuntos Financieros
OECD;Anita Schwartz, Economista Principal Unidad
Desarrollo Humano, Europa y Asia Central, Banco
Mundial; Estelle James, Consultora del Banco
Mundial y USAID;Agnieszka Chlon-Dominczak,
Consejera Ministerio de Desarrollo Regional de
Polonia; Bernhard Lotterer Rico, gerente general AFP
Integra de Perd, y Augusto Iglesias, PrimAmérica.

Instrumento de Seguridad Social para

Trabajadores:

Claves para
Aprovechar
Beneficios del Seguro
de Cesantia

* Los dfiliados a este beneficio superaron los 4
millones 900 mil, a mayo de 2007, registrando un
crecimiento de 16% respecto del mismo mes del

aio pasado.

* A la fecha | millén 800 mil trabajadores han
recibido beneficios del Seguro, lo que equivale a
un 36% de los dfiliados al sistema.

El Seguro de Cesantia es un instrumento
de seguridad social creado en Chile hace
cinco afios con el objetivo de proteger a
las personas que quedan cesantes.

El seguro es obligatorio para los trabaja-
dores dependientes mayores de |8 afios
que comenzaron a trabajar desde el 2
de octubre de 2002 y voluntario para
aquellos que firmaron un contrato de
trabajo antes de esa fecha.

A mayo de este afio los afiliados superan
los 4 millones 900 mil, registrando un
crecimiento de 6% respecto de igual
mes del afio pasado.

Actualmente estdn excluidos del se-
guro los trabajadores de casa parti-
cular; empleados sujetos a contrato
de aprendizaje y/o aquellos menores

de 18 afios de edad; los que tengan la
calidad de pensionados, con excepcién
de los pensionados por invalidez parcial;
los independientes y los trabajadores
regidos por cualquier otra norma que
no sea el Cédigo del Trabajo, como los
empleados publicos.

El sistema contempla dos fondos: uno
denominado Fondo de Cesantia, que
estd conformado por las cotizaciones
del trabajador y una parte del aporte
del empleador;y otro llamado Fondo de
Cesantia Solidario, que incluye el resto
del aporte del empleador y los abonos
del Estado.

A través de la Sociedad Administradora
de Fondos de Cesantia de Chile S.A.

... continta en la pdgina siguiente

Al L

Ol A |

Gl |

S




Dl Al L

R Ul Al S |

Al

=

... viene de la pdgina anterior

(AFC Chile) las AFP se adjudicaron
en enero de 2002 la licitacion publica
convocada por el Gobierno para admi-
nistrar el Seguro por un periodo de 10
afios. Presentaron la mejor oferta técni-
ca y el menor costo de administracion.

AFC Chile es la Ginica empresa que tiene
la facultad para recaudar, administrar,
actualizar e invertir los dineros acumula-
dos en los fondos de cesantia,ademas de
pagar a los asegurados los beneficios que
establece la Ley.Esta entidad es fiscaliza-
da por la Superintendencia de AFP.

Los dineros por concepto de pago de
cotizaciones y los aportes del Estado, se
acumulan en los fondos de Cesantia y de
Cesantia Solidario. La AFC esta obligada
por Ley a invertir estos recursos en
el mercado de capitales, pero exclusi-
vamente en documentos de renta fija.
Ambos fondos se invierten de la misma
manera que los valores acumulados en el
FondoTipo E de las AFP, lo que implica
un menor riesgo relativo.

Patrimonio Fondos de Cesantia
(junio 2007)
Cuentas
individuales
76%

Fondo
Rezagos Solidario
2% 22%

Los Fondos de Cesantia acumulan un
patrimonio de 1.255 millones de dé-
lares a junio de 2007, registrando un
crecimiento de 48,2% respecto a junio
de 2006. El patrimonio esta compuesto
por recursos acumulados en las Cuen-
tas Individuales de Cesantia (75,7%), el
Fondo de Cesantia Solidario (21,9%) y
rezagos (2,4%).

Financiamiento

Este instrumento se financia con apor-
tes del trabajador, del empleador y del
Estado.

La cotizacién mensual depende del tipo
de contrato del afiliado. Es decir:

Cuando se trata de un contrato a plazo
fijo, por obra o faena, todo el costo del
seguro es de cargo del empleador, quien
debe cotizar mensualmente el 3% de la
remuneracién imponible del trabajador,
con tope de UF 90. Ese porcentaje se
acumula integramente en la cuenta in-
dividual del trabajador.

Cuando se trata de un contrato a plazo
indefinido, en cambio, el trabajador debe
aportar mensualmente de su bolsillo un
0,6% de su remuneracion imponible, con
tope de UF 90, en tanto su empleador
cotiza un 2,4% de ese mismo monto.
Del aporte de la empresa, sélo un 1,6%
se abona en la cuenta individual del tra-
bajador, y el 0,8% restante ingresa a un
fondo de reparto, denominado “fondo
de cesantia solidario”.

Cabe sefialar que el aporte de 1,6% de
cargo del empleador es deducible de
la indemnizaciéon a que tiene derecho
el trabajador con contrato indefinido
cuando es despedido “por necesidades
de la empresa”.

El Fondo de Cesantia Solidario se finan-
cia con una fraccion de la cotizacion del
empleador (0,8%),s6lo en el caso de los
contratos indefinidos, y con aportes del
Estado definidos por Ley.

Beneficios

A mayo cerca de | millén 800 mil afilia-
dos han recibido beneficios del Seguro
de Cesantia, lo que equivale a un 36%
de los afiliados al sistema. Estos trabaja-
dores han tramitado mas de 2 millones
400 mil solicitudes en los centros de

atencién de publico de AFC Chile.

Los beneficios del Seguro estin rela-
cionados con la antigiiedad o tiempo
cotizado en el sistema, el tipo de con-
trato de trabajo y la causal de término
de la relacién laboral. La persona que es
despedida o renuncia a su trabajo tiene
derecho a realizar hasta cinco giros,
mensuales y decrecientes, permitiéndo-
le, con ello, paliar en parte su carencia
de ingresos cuando se ve enfrentado al
desempleo.

El Seguro también tiene beneficios en
salud, asignacion familiar y apoyo a la
reinsercion laboral a través del funciona-
miento de una Bolsa Nacional de Empleo
y becas de capacitacion. Adicionalmente,
entrega beneficios al trabajador cuando
se pensiona, quien puede retirar el total
de los recursos acumulados en su cuenta
individual en forma libre de impuestos.
En caso de fallecimiento del afiliado, sus
beneficiarios o herederos pueden reti-
rar el saldo acumulado, con las mismas
ventajas tributarias.

Todo el aporte del trabajador mas
un 1,6% del aporte del empleador se
acumula en una cuenta individual de
propiedad del afiliado, gana rentabilidad
y no paga impuestos al momento del
retiro.

Si el trabajador con contrato indefinido
queda cesante, ya sea por despido o re-
nuncia voluntaria, recibird ingresos hasta
por 5 meses, cuya cantidad dependera
de los montos acumulados y de los afios
cotizados.

Si el trabajador nunca queda cesante,
al jubilar podra retirar en un solo giro
todos sus fondos ahorrados y sin pagar
impuestos.

Los trabajadores con contrato a plazo
fijo, por obra o faena, no aportan de su
bolsillo, puesto que en este caso la coti-
zacion del 3% es de cargo del empleador.



Cuando finaliza el contrato, el afiliado
puede retirar en un solo giro todo el
dinero acumulado en su cuenta.

El seguro de desempleo es el tinico me-
canismo de ahorro exento de impuestos
a los intereses ganados.

Rentabilidad

La rentabilidad real obtenida por los
Fondos de Cesantia durante el 2006
fue de 6,97%, la que se compara muy
favorablemente con la obtenida en
2005 (0,21%). La rentabilidad nominal
acumulada de 2006, de 9,1%, se com-
para también en forma positiva con las
alternativas de inversion mas seguras
disponibles en Chile: Depésitos a Plazo
(5,07%) y Fondos Mutuos de Renta Fija
de Mediano y Largo Plazo (7,58%).

Esta buena rentabilidad se explica fun-
damentalmente por las ganancias de
capital derivadas de la baja de la tasa
de interés de mediano y largo plazo, la
que a su vez encuentra su explicacion
en la desaceleracién de la economia,
que crecié tan solo un 4,2% (contra
6,2% en 2005), y una contencién de los
indicadores inflacionarios.

Beneficios del Seguro de

Cesantia

Documentos Necesarios para Pago del Seguro

|. Cédula de Identidad vigente.

2. Finiquito para acreditar el término del contrato de trabajo. El finiquito
debe cumplir los siguientes requisitos:

Estar firmado por el trabajador y empleador.

Indicar la causal de término del contrato de trabajo (nimero y
articulo del Cédigo del Trabajo),y cumplir con las siguientes forma-
lidades:

Estar firmado por el trabajador y el presidente del sindicato o de-
legado de personal (cuando hay convenio colectivo); o bien, estar
ratificado por el trabajador ante el Inspector del Trabajo, o ante
Notario Publico, el Oficial del Registro Civil o el Secretario Municipal
correspondiente.

A la firma del trabajador debe anteponerse la frase: “leyd y ratificd
ante mi”.

3. En caso de no contar con un finiquito el término del contrato de tra-
bajo debe acreditarse con los siguientes documentos: Carta de despido
firmada por el empleador o certificacién del inspector del trabajo
acreditando término del contrato, acta de conciliacién o avenimiento o
acta de comparecencia ante la Inspeccién del Trabajo, sentencia judicial

ejecutoriada, carta de renuncia ratificada por el trabajador ante Ministro
de Fe.

Poder Especial, en caso de que la solicitud del beneficio sea realizada
por una tercera persona en representacion del afiliado.

Mas informacion en wwww.afcchile.cl

* Ingresos al perder el empleo, cualquiera sea
la causal de término de la relacién laboral.

* Opera como una Indemnizacién a todo
evento, incluso al renunciar voluntaria-

mente

* en caso de perder el empleo, salud para
todos los beneficiarios, y para aquellos que
acceden al fondo de cesantia solidario, asig-

nacién familiar y capacitacion.

* Si nunca queda cesante, al pensionarse pue-
de retirar los ahorros acumulados mas su

rentabilidad, sin pagar impuestos.
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Ley N° 20.210:

Aumento de Margenes
para Invertir en el Exterior
Favorece a los Trabajadores

* Pasara de un 30% a un 45% del Fondo de Pensiones en un plazo de 9 meses.

* Mejora las oportunidades de inversion del ahorro previsional, aumentando la
rentabilidad de los fondos y las pensiones de los afiliados a las AFP.

* Amplia la integracién financiera de Chile con los mercados externos, mejorando
las perspectivas del sector exportador nacional.

La Asociaciéon de AFP considera muy
positivo para los trabajadores afiliados
al Sistema de Pensiones la nueva Ley
N° 20.210 que amplia de 30% a 45% el
monto que las administradoras podran
destinar a inversiones en instrumentos
del exterior, ya que esto permitira una
mejor diversificacion de las carteras de
inversién, con ma-
yores potencialida-
des de rentabilidad
para los distintos
tipos de fondos,
sin aumentar los
riesgos.

sector exportador.

También se mejora la clasificacién de
las cuotas de fondos de mutuos, fondos
de inversién e instrumentos repre-
sentativos de indices que invierten en
instrumentos de deuda, considerandolos
como de renta fija. En la actualidad, es-

Inversion en el Extranjero
Diversificacion por Zona Geografica

tos instrumentos son registrados como
inversiones en renta variable, pese a in-
vertir en instrumentos de deuda, lo que
evita su uso por parte de las AFP. Esta
modificacion bajara los costos del Fondo
de Pensiones para invertir en renta fija,
especialmente en el extranjero, lo que
beneficia a los trabajadores.

A la fecha, el limite
de 30% permitido
para inversiones
en el exterior se
encuentra copado,
registrandose in-
versiones por valor

De igual modo, se
da mayor margen
para invertir en
monedas extraje-
ras sin cobertura
cambiaria, lo que
favorecerd la com-
petitividad del pais
al influir en un ma-
yor precio del do-
lar, con un efecto
positivo en nuestro

(junio 2007)
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Norteamérica
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de 32 mil millones
de délares, funda-
mentalmente en
renta variable, de
los mercados asia-
ticos, europeos y
norteamericanos.

El mayor volumen
de recursos que las
AFP podran desti-

nar a inversiones



externas no deberia afectar significativa-
mente los mercados locales de acciones

e instrumentos de renta fija. Ello debido
tanto a la gradualidad con que se apli-
cara la medida (5 puntos porcentuales
del Fondo cada cuatro meses) como
al hecho que existe un flujo de nuevos
fondos para invertir: la recaudacion

por cotizaciones llega a unos 3
mil 500 millones de dolares
por afo, y también se re-

gistra una suma importante de ahorro
en depositos a plazo e instrumentos de
renta fija que vencen en los préximos
meses, por un monto superior a 3 mil
millones. de délares. A estos fondos se
agregan recursos provenientes de divi-

R

dendos de sociedades anénimas.

Si bien se aumentara el margen para la
inversion externa en unos |2 mil millo-
nes de ddlares en un plazo de 9 meses,
parte significativa de esos recursos pro-
vendran de nuevas cotizaciones, venci-
mientos de instrumentos de renta fija de
corto plazo y dividendos accionarios.

De esta forma, los Fondos de los tra-
bajadores podran ser administrados

con mayor eficiencia y menor costo,
posibilitandose una gestién mas flexible

que mejorara la rentabilidad, que es la

variable mas relevante en el monto de
la pension de los trabajadores.
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Primeros Meses de 2007:

La Alta Rentabilidad de los
Fondos Aumenta el Monto de las
Pensiones por Retiro Programado

+ Esto demuestra que la rentabilidad es crucial en el periodo de acumulacién
de ahorros de un trabajador y también lo es en los afios en que se reciben las

pensiones.

* Hay unos 200 mil beneficiarios que vieron aumentar sus pensiones gracias al
factor rentabilidad que fue muy bueno en el 2006 y durante los primeros meses de

este ano.

* En el caso de las pensiones por retiro programado, el monto de las pensiones
depende de varios factores como: el tipo de fondo donde estuvo el ahorro en los
Ultimos 12 meses; las rentabilidades de cada Fondo; la tasa de interés técnica,
la edad, las expectativas de vida del trabajador y el nimero del grupo familiar
cubierto por el sistema, entre otros.

Los pensionados por Retiro Programa-
do y Rentas Temporales que manejan las
AFP observaron, en general,un aumento
en sus pensiones mensuales pagadas a
contar de enero de este afo. Este po-
sitivo aumento es consecuencia de la
alta rentabilidad de los ahorros lograda
el afno 2006 y primer semestre del 2007
en cada uno de los cinco tipos de fondos
que administran las AFP.

También influyé en enero y lo hara du-
rante todo el 2007, el cambio de la“tasa
de interés técnica”, mecanismo que se
utiliza para el recalculo anual de estas
pensiones, tasa de interés que proviene
de las rentas vitalicias que comercializan
las compaiiias de seguros.

Quienes eligieron pensién bajo las
modalidades de Retiro Programado y
Rentas Temporales en las AFP suman

unos 237.000. De este total, hay 42.000
que reciben retiros programados con
la Garantia Estatal de Pensién Minima,
cuyas pensiones se reajustan anualmente
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por Ley. En consecuencia, el aumento
por el factor “rentabilidad” beneficia a
unas 200.000 personas.

Estos beneficiarios son aquellos que

eligieron retiros programados y rentas
temporales para pensiones por vejez,sea
a la edad legal o anticipada; las mujeres
que reciben pensiones de viudez, los
beneficiarios por orfandad y otras,y los
por invalidez, parcial o total.

Las pensiones por retiro programado
y rentas temporales se “recalculan”
todos los afios en el mismo mes en que
se comenzd a pagar por primera vez
el beneficio, para lo cual se considera
el saldo de la cuenta individual y una
“tasa de interés técnica”. Esta ultima
se determina sobre la base de la tasa
de interés de venta de las pensiones de
rentas vitalicias del afio anterior (2006).
El componente tasa de interés tiene una
incidencia de un 80%, y la rentabilidad
de cada tipo de Fondo en los dltimos
10 afios, en un 20%, incorporandose el
ultimo afo y elimindndose el mas anti-



Tipo de Fondo TasaTécnica 2006 Tasa Técnica 2007
4,8%
4,4%
4,2%
4,0%
4,0%

A 4,4%
B 4,1%
C 3,9%
D 3,8%
E 3,7%

guo. Es asi que en el afio proximo, se
considerari la rentabilidad de los fondos
entre los afos 1998 y 2007, saliendo
del conjunto el afio 1997, periodo en
que la rentabilidad global del fondo de
pensiones fue de 4,8%.

El aumento en la tasa, que se utiliza para
todas las pensiones que se recalculan
en el 2007, implica un mayor monto
en la pension. A lo anterior se agrega
el mayor saldo en las cuentas de los
pensionados gracias a la rentabilidad
obtenida por cada tipo de Fondo en los
ultimos 12 meses.

Segun informacion de la Superintenden-
cia de AFP, la rentabilidad que lograron
los fondos en 2006 fue de: UF mas 22,3%
en los fondos Tipo A; UF més 18,8% en
los Tipo B; UF mas 15,8% en los Tipo
C; UF mas 11,5%, en los D y UF mas
7,4% en los Tipo E. Durante el primer
semestre del 2007 los fondos ya han
rentado UF mas 11,95% en los Fondos
Tipo A, UF mas 10,33% en los Tipo B,
UF mas 8,01% en los Tipo C, UF mas
4,95% en los D y UF mas 0,08% en los
Fondos Tipo E.

Se debe tener presente que en el
caso de las personas cuya pensién se
recalculd, por ejemplo, a fines del afio
pasado, parte significativa de los buenos
resultados en rentabilidad del afio 2006
ya fueron considerados en ese ajuste de
su pension,y si bien se beneficiaran en el
2007 del aumento de la tasa de interés
técnica, en lo que concierne al saldo
de su cuenta individual, el monto de la

pensién dependera de la rentabilidad de
los fondos en los meses que faltan para
el proximo recalculo.

Simplemente, a modo de ejemplo las
pensiones de vejez en enero pasaron
en promedio de 7,6 UF de diciembre
de 2006 a 8,4 UF promedio en enero
2007. Este aumento se tradujo en un
incremento de la pensién mensual de
$ 16.573 y representa ingresos adicio-
nales para el pensionado del orden de
$ 198.822 en el afo. Este recalculo para
el mes de enero considera el hecho que
los pensionados tienen sus ahorros en
los distintos tipos de fondo de las AFP y
también contempla el saldo acumula-
do en cada uno de ellos.

Variacién de la
pensioén

Las variaciones en el mon-
to de las pensiones por
retiro programado

y rentas temporales
dependen de:

El tipo de Fon-
do donde es-
tan los ahorros
que financian la
pensién, sean
obligatorios y/o
voluntarios.

La rentabilidad
de laAFP en el pe-
riodo de 12 meses
y su impacto en el
saldo de la cuenta.

- La tasa de interés técnica.
- La variacién de la UF

- Edad, sexo, nUmero de beneficia-
rios, entre otros.

Para laAsociacion de AFP, el incremento
del monto de las pensiones refleja clara-
mente la importancia crucial que tiene
la rentabilidad en el valor de los bene-
ficios que entrega el sistema de ahorro
y capitalizacién. En este sentido, resulta
evidente la necesidad de realizar todos
los ajustes y perfeccionamientos en el
régimen de inversiones de las AFP.

Como se ha sefialado, un aumento de
un 1% en la rentabilidad anual durante
el periodo de ahorro del afiliado, eleva
la pension en un 30%. De igual modo, la
rentabilidad de los fondos es también
muy importante para las personas que
reciben pensiones por retiro progra-
mado y rentas temporales, sean estos
pensionados, o beneficiarios por dife-
rentes causales.
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Dada la importancia que tiene para el
pais como para las futuras pensiones de
millones de chilenos, la Asociaciéon de
AFP, a través de letreros camineros ubi-
cados en las carreteras de nuestro pais,
se encuentra realizando una campafa
comunicacional tendiente a informar, a
los afiliados de AFP y al publico general,
que parte de los ahorros previsionales

. AHORROS ESTAN AQUI,
EN BUEN CAMINO.

son invertidos en obras de infraestruc-
tura vial, inversién que tiene un gran
impacto para el desarrollo econémico
de nuestro pais, la calidad de vida de
los chilenos y para las pensiones, que se
benefician de las ganancias obtenidas por
estas inversiones, las que permitiran in-
crementar el monto de las pensiones.

Empresa de Transporte de Pasajeros Metro 344
Soc. Concesionaria Vespucio Norte Express S.A. 277
Soc. Concesionaria Autopista Central 255
Soc. Concesionaria Autopista del Bosque 199
Autopista del Maipo Soc. Concesionaria 195
Empresa de los Ferrocarriles del Estado 187
Talca-Chillan Sociedad Concesionaria 174
Soc. Concesionaria Rutas del Pacifico 160
Soc. Concesionaria Costanera Norte 149
Soc. Concesionaria Autopista del Sol 125
Ruta de la Araucania Soc. Concesionaria 110
SCL Terminal Aereo Santiago S.A. Soc. Conces. 89

Soc. Conces. Autopista Vespucio Sur S.A. 66

Soc. Conces.Autopista Los Libertadores 59

Soc. Conces.Autopista Interportuaria 12

Total Inversién 2.401

Informacién a mayo 2007 Fuente:Asociacién de AFP

DE CHILE

Desde abril, se encuentra un nuevo di-
sefio de los Letreros Camineros. Estos
se encuentran en once puntos: siete
letreros se ubican en la Ruta 5, en las
comunas del Maule, San Carlos, Chillan,
Cabrero, Los Angeles, Perquenco y Lau-
taro. Otros dos estan en la Ruta 68, en
las comunas de Pudahuel y Casablanca.
Y dos de estos letreros estin en Tala-
gante y El Monte, en la Ruta 78.

Inversion en Infraestructura
Vial y de Transporte de
Pasajeros

Las AFP administran Fondos de Pen-
siones que en la actualidad bordean los
100 mil millones de délares. De éstos
un porcentaje se encuentra invertido en
obras de infraestructura, principalmente
vial, y en empresas de transporte de
pasajeros.

A mayo del 2007 los Fondos de Pensio-
nes mantenian inversiones en bonos de
empresas por un monto total de 7.400
millones de dolares. De éstos 2.400 mi-
llones de dolares corresponden a bonos
emitidos por empresas concesionarias
y de transporte de pasajeros, represen-
tando un 2,4% del total de Fondos de
Pensiones acumulados.



