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Resumen Ejecutivo

Debido al bajo porcentaje de trabajadores que
efectivamente cotizan en los programas
contributivos de pensiones, en promedio el 60%
de los adultos mayores de 65 afios en la regién
latinoamericana no recibe una pensién
contributiva.

Ante este panorama, surge el desafio de
aumentar la cobertura previsional contributiva.
Entre las propuestas existentes que permiten
lograr ese objetivo destacamos once alternativas.

En primer lugar, es necesario promover el
desarrollo econdémico de forma sostenida
mediante diversas politicas, porque ello genera
mayor formalidad laboral. Por ejemplo, es posible
pensar en impulsar la senda de desarrollo
econdmico mediante la reduccién de la
burocracia, el uso de nuevas tecnologias para
aumentar la eficiencia y competencia, la mejora
en la formacidn y capacitacion y el impulso en la
infraestructura.

En segundo término, es clave promover politicas
que permitan reducir la informalidad laboral.
Primero, por ejemplo, mediante medidas que
apuntan al mejoramiento del mercado laboral,
tales como: (i) reducir los costos del empleo
formal y de los contratos laborales; (ii) fomentar
el empleo formal en las mujeres, lo que requiere
mayor flexibilidad laboral y ayudas en la
maternidad (como las guarderias universales);
(iii) fomentar el empleo formal en la tercera edad,
a través de mayor flexibilidad laboral, y a la vez
reduciendo la discriminacién por edad,
premiando a las empresas que enfoquen su
contratacién al segmento mayor e invirtiendo en
capacitacién en tecnologia); y (iv) fomentar el
empleo formal en los mas jévenes, por ejemplo
mediante una mayor flexibilidad estudio/trabajo,
subsidios a su contratacion, politicas que
reduzcan la desercidén escolar y establecerles un
salario minimo mas bajo que el general.
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Dentro del mismo objetivo de reducir la
informalidad, también es posible pensar en
politicas que apunten a mejorar el disefio de la
seguridad social, tales como: (i) adecuar las
edades legales de pension para que reflejen el
aumento en las expectativas de vida al jubilar
(esto influye sobre la edad efectiva de retiro
laboral en las personas y sobre las politicas de
despido de las personas mayores en las
empresas); (i) tener en consideracidon los
impactos que tienen en la cobertura los
sistemas de pensiones de capitalizacion
individual en contraposicién a los sistemas de
reparto (en los primeros se otorgan mayores
incentivos para cotizar que en los segundos,
pues los aportes constituyen un ahorro personal
sobre el cual los afiliados tienen derecho de
propiedad, y ademds en estos ultimos se pierde
el derecho a pensién si no se cumple un minimo
de afios de aportes); (iii) dar acceso a otros
beneficios de la seguridad social que sean
basicos, cuando se esta afiliado y aportando a
los programas de pensiones (por ejemplo,
seguros de salud u otros); (iv) revisar los
requisitos para acceder a los beneficios de los
programas sociales que desincentiven Ia
cotizacion a las pensiones contributivas; y (v)
disefiar un pilar no contributivo de pensiones
gue no desincentive los aportes a los programas
contributivos.

Como tercera alternativa, se presenta la
necesidad de educar y comunicar los beneficios
del sistema de pensiones contributivo, ya que, si
los mismos no se perciben, las personas no ven la
necesidad de incrementar o mejorar su pension.

En cuarto lugar, es necesario reducir el problema
de la evasidn y elusién previsional: aumentado la
efectividad del proceso de fiscalizacién del pago
de contribuciones de los trabajadores;
perfeccionando la informacion y educacion
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previsional de los trabajadores; reduciendo los
costos laborales; y revisando el disefio e
interrelacién de los distintos programas sociales
existentes.

En quinto lugar, se debe seguir avanzando en la
incorporacién obligatoria al sistema de pensiones
de los trabajadores independientes con capacidad
de ahorro.

Sexto, se debe utilizar la recaudacion y devolucién
de impuestos a la renta para sumar a nuevos
grupos de trabajadores al sistema contributivo de
pensiones.

Séptimo, se debe tratar de aprovechar las
instancias de formalizacién para cotizar, en
ciertos sectores de trabajadores por cuenta
propia de sectores modestos que tienen alguna
capacidad de ahorro (por ejemplo, pescadores
artesanales, taxistas, trabajadores circenses).

Octavo, se deben maximizar los incentivos para la
participacién voluntaria en los programas
contributivos de pensiones, para lo que se
requiere  promover el desarrollo del sistema
financiero; mejorar los incentivos fiscales o
tributarios al ahorro voluntario (por ejemplo, se
pueden perfeccionar los incentivos tributarios
para las cotizaciones previsionales que hacen los
trabajadores independientes y definir incentivos
fiscales para los trabajadores de menores
ingresos que no pagan impuestos); mejorar la
liquidez del ahorro voluntario, pero estableciendo
desincentivos a los retiros; aumentar la
competencia en la industria de ahorro previsional
voluntario, autorizando a distintas entidades a
administrar este tipo de planes, sin costos u
obstaculos al traspaso; y crear mecanismos de
ahorro voluntario colectivo con enrolamiento
automatico.

Sobre el punto anterior, en torno a promover el
desarrollo del sistema financiero cabe recalcar
que parece totalmente contraproducente la
implementacion de politicas publicas que a largo
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plazo pueden ir en sentido contrario a tal objetivo,
por ejemplo, mediante reformas que desvien
cotizaciones previsionales a un fondo colectivo de
reparto y que establezcan beneficios que en
mayor parte se terminen financiando con
recursos del presupuesto publico.

Noveno, hay que explorar la recaudacién de
cotizaciones a través del consumo de los
trabajadores (por ejemplo, definiendo que un
porcentaje del impuesto al consumo vaya a las
cuentas individuales de los trabajadores; o
estableciendo reglas por defecto que impliquen
destinar una parte del consumo al ahorro
individual mediante aplicaciones tecnolégicas).

Décimo, es necesario definir mecanismos simples
de aportes usando la tecnologia existente, para
gue los trabajadores de bajos ingresos e
irregulares puedan realizar cotizaciones de
montos menores y con intervalos de tiempo
flexibles que sean mas adecuados a su realidad.
Esto puede lograrse eficientemente a través de
aplicaciones de micropensiones, las que
permiten a sus participantes contribuir a sus
cuentas de ahorro en pequefios montos y en
frecuencias diarias y semanales.

Y finalmente, como onceaba medida, hay que
buscar formas para dar liquidez al ahorro no
financiero que acumulan quienes se pensionan
(por ejemplo, transformar el ahorro para el
financiamiento de la vivienda, conservado su uso,
en un flujo de pensién contributiva; lo que
comunmente se conoce como “hipoteca
revertida”).
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l. Introduccion

En América Latina y el Caribe los cotizantes a los
sistemas de seguridad social contributivos
obligatorios (incluye sistemas de capitalizaciéon y
reparto) corresponden a un 44% de la Poblacion
Econdmicamente Activa (PEA), mientras que en
los paises de la OCDE esa cifra bordea el 72%. Esta
cifra pone de manifiesto que, en promedio, sélo 4
de cada 10 trabajadores cotizan a algun sistema
previsional, fendmeno que estd directamente
relacionado con el grado de desarrollo econdmico
y con la informalidad de los mercados del trabajo
en la region. Como es de esperar, la cobertura
cambia segun el nivel de ingreso: mientras en los
dos quintiles de menores ingresos, en promedio
solo 1 a 2 de cada 10 personas cotizan a un
sistema de seguridad social, en los dos quintiles
de mayores ingresos en promedio cotizan de 5 a
6 de cada 10 personas (ver Grafico 1).

La baja cobertura de cotizacién que existe en la
region genera un grave problema de
desproteccién durante la vida laboral activa y en
la vejez. De hecho, en promedio, solo el 40% de
los adultos mayores de 65 afos en la regién recibe
una pensidon contributiva, debido a la alta
informalidad predominante y a que los sistemas
de pensiones fueron concebidos para apoyarse en
un mercado laboral asalariado formal. Cuando se
afiaden las pensiones no contributivas, ese

1 para maés detalles sobre los desafios que implica la
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porcentaje sube a un 59% (ver Gréfico 2), lo que
implica que un 41% de adultos mayores no recibe
ningun tipo ingreso.

En respuesta al bajo porcentaje de trabajadores
que recibe una pensidn contributiva y a la
insuficiencia de los montos promedio de pension
otorgados por los sistemas contributivos como
consecuencia de los bajos niveles de ahorro
previsional y edades de pensidn, las pensiones no
contributivas han ganado terreno desde el afio
2000, pero su implementacion trae desafios de
disefio y de sostenibilidad®.

Un aumento en la cobertura contributiva de
pensiones (medido como el porcentaje de
trabajadores que efectivamente cotizan al
programa contributivo de pensiones) a los niveles
de la OCDE implicaria que los montos de las
pensiones, en promedio, podrian casi duplicarse,
aliviando significativamente las presiones fiscales
de los paises asociadas al desarrollo y/o
ampliaciéon de los programas de pensiones no
contributivas. {Qué propuestas nos permitirian
avanzar hacia el objetivo de aumentar la
cobertura previsional contributiva? En esta nota
de pensiones realizamos una revision vy
destacamos once propuestas al respecto.

implementacién de sistemas de pensiones no contributivos,
favor revisar la Nota de Pensiones FIAP No.66.



https://www.fiapinternacional.org/wp-content/uploads/2022/11/NP66-nota-de-pensiones-esp.pdf
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Grafico 1
Trabajadores activos cotizantes a la seguridad social en América Latina, segun quintil de ingreso
(% PEA, 2005-2020)
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Fuente: Tapia, Waldo (2022).

Grafico 2
% de la poblacién mayor de 65 afos que recibe una pension en América Latina
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Il. ¢Cémo aumentar la cobertura previsional contributiva?

Al revisar la literatura y experiencia internacional,
entre las alternativas que permiten aumentar la
cobertura contributiva de pensiones, destacan las
siguientes once:

1.

Adoptar politicas que promueven el
desarrollo econémico sostenido. Existe
abundante evidencia’? que muestra una
relacion positiva entre el grado de
desarrollo econdmico de un pais y el nivel
de cobertura de sus programas de
pensiones. Esto se explica porque a
medida que los paises se desarrollan, sus
empresas formales, al ser mas
productivas y eficientes, se expanden.
Este aumento en la formalidad de la
economia se traduce en un aumento del
porcentaje de trabajadores que cotizan

Griéfico 3
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para obtener una pension (aumento en la
cobertura contributiva de los sistemas de
pensiones). Lo anterior se puede ver en el
Grafico 3, que muestra una fuerte
correlacién negativa entre el producto
per capita del pais y la porcién de
actividad econdmica que es informal
(medida por la participacion del trabajo
por cuenta propia en el empleo total). Por
el contrario, a medida que se desarrolla
una economia, la informalidad se reduce.
Luego, adoptar politicas econdmicas que
promuevan el desarrollo econdmico
constituye el primer ingrediente de Ia
solucion al problema de la baja cobertura
previsional contributiva, aunque sus
efectos se producen paulatinamente en el
tiempo y dependen también de otros
factores que estén incidiendo sobre los
mercados laborales.

Empleo informal y PIB per capita a nivel mundial, afio 2019 (*)
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Fuente: FIAP en base a World Development Indicators del Banco Mundial.
(*) Relacion considera a un conjunto de 176 paises a nivel mundial.

2 Ver Holzmann y Packard (1999); Palacios y Pallares-

Miralles (2000); World Bank (2001); Gollin (2008); La Porta
& Shleifer (2014); McCaig &Pavcnik (2015).
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(i)

(i)

¢Qué tipo de politicas econdmicas nos
ayudarian a un mayor desarrollo
econémico? Hay muchas opciones, pero
por nombrar algunas, de acuerdo con el
Instituto Libertad y Desarrollo3, existen al
menos cuatro grandes lineas de accién
gue permitirian aumentar la capacidad de
crecimiento de manera sostenida:

Reducir _la__burocracia. Optimizar
procesos del Estado, simplificar tramites
y eliminar requerimientos innecesarios,
de forma que permitan agilizar Ia
creacién de nuevos emprendimientos y
la ejecucidn de proyectos de inversién a
través de mayor eficiencia en la gestién
y servicios que entrega el Estado.

Adecuar las regulaciones para permitir
a_empresas y personas el uso de las
nuevas _tecnologias que permitan
mayor _eficiencia_y competencia. La
regulacion debe modernizarse para
permitir la innovacién y distintos
modelos de negocios frente a Ia
transformacidn tecnolégica que ocurre
en el mundo.

(iii) Mejorar la formacién y capacitacién. La

revolucion tecnoldgica estd cambiando
la manera en que vivimos, aprendemos
y trabajamos. Sin embargo, para
realmente aprovechar el potencial de
estas herramientas e integrar |la
tecnologia a los procesos productivos,
es necesario aumentar las destrezas
requeridas y las habilidades digitales de
la poblacidn.

(iv) Impulsar la infraestructura. La inversion

en infraestructura puede impulsar el
crecimiento y la creacion de empleo
durante la construccién de las obras;

3 ver LyD

(2020). “Propuestas seleccionadas de agendas

previas para reactivar el crecimiento”. Serie Informe

Econdmico N° 286.
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aumenta la capacidad de crecimiento de
la economia de largo plazo cuando las
obras estan en servicio; e incrementa la
productividad (debido a la mayor
eficiencia de la cadena logistica y ahorro
de tiempo a las personas). Cabe resaltar
que uno de los grandes impulsores de la
infraestructura es la inversidon que se
financia con recursos de los
inversionistas institucionales de largo
plazo, tales como las administradoras de
fondos de pensiones. De hecho, la
inversién de los fondos de pensiones ha
contribuido a la realizacién de proyectos
de mejora a la infraestructura (vial y de
transporte; vivienda, energia,
telecomunicaciones; saneamiento vy
salud; entre otros) de los diversos paises
en que operan los sistemas de
capitalizacién individual, a un menor
costo de capital, aumentando la calidad
de vida de los trabajadores y sus familias
y favoreciendo aumentos en la
eficiencia y productividad de los
diversos sectores productivos®.

4 Ver FIAP (2020). “Reversiones: Mientras Europa avanza
hacia la capitalizacién individual, en América Latina algunos

proponen volver al reparto”, pagina 68.



https://lyd.org/wp-content/uploads/2020/08/serie-informe-economico-286.pdf
https://lyd.org/wp-content/uploads/2020/08/serie-informe-economico-286.pdf
https://www.fiapinternacional.org/wp-content/uploads/2016/01/Informe-FIAP-REVERSIONES-2020-1.pdf
https://www.fiapinternacional.org/wp-content/uploads/2016/01/Informe-FIAP-REVERSIONES-2020-1.pdf
https://www.fiapinternacional.org/wp-content/uploads/2016/01/Informe-FIAP-REVERSIONES-2020-1.pdf
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2.

i)

Adoptar politicas que permitan reducir
la informalidad laboral. Agrupamos estas
politicas en 2 grandes areas:

Mercado laboral

Reducir los costos del empleo formal y de
los contratos laborales. En la mayoria de
los paises la formacidn de empresas se ve
desincentivada por una gran variedad de
normas legales, exigencias tributarias y
trdmites burocrdticos. Al mismo tiempo,
es frecuente que la legislacion laboral
suba los costos de contratacién por la
existencia de trabas y altos costos para el
despido, normas ineficientes de
negociacién colectiva, obligacién de
adoptar esquemas de salario que no
estan asociados a la productividad, vy
salarios minimos fijados a niveles que no
guardan relacion con las condiciones del
mercado laboral. Todos estos
“incentivos” a la informalidad Ilaboral
dificultan el aumento de la cobertura
previsional. Al respecto, podemos citar
como ejemplo el caso de Colombia, que
en el afio 2012 implementd una reforma
tributaria que redujo las cargas a la
nomina diferentes a la contribucién a
pensiones (los Ilamados “costos no
salariales”), pero que los empleadores
debian hacer si es que querian formalizar
a su trabajador y cotizar a pensiones. El
efecto de esa reforma ha sido evaluado
extensamente, y todos los estudios
indican que sirvid para aumentar la
formalidad, aunque el efecto es
moderado en tamafio®.

Fomentar el empleo formal de las
mujeres. Las mujeres tienen los mayores

5 Ver Ministerio de Hacienda y Crédito Publico (2016).
“Reforma tributaria e informalidad laboral en Colombia: Un

andlisis de equilibrio general dindmico y estocastico”.

® Ver estudio para el caso de Chile. Berniell, Inés, Lucia

i)
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problemas de cobertura, razén por la cual
es de la mayor importancia fomentar el
empleo femenino de calidad Al respecto,
la literatura sefiala que la maternidad es
una gran barrera para la formalidad
laboral en mujeres. De hecho, hay
estudios que muestran que el nacimiento
del primer hijo aumenta la informalidad
de las mujeres, impacto que es mayor
cuanto menor sea el nivel educativo®.
¢Qué disefio de politicas puede reducir
esta barrera? Para reducir esa barrera,
algunas politicas publicas que pueden
ayudar son: (i) mejorar la flexibilidad
laboral (horarios flexibles, teletrabajo;
ver); y (ii) ayudas a la
maternidad/paternidad (normativa de
guarderia o sala cuna universal, costos del
cuidado de los nifios que no sean
absorbidos solo por la mujer, entrega de
bono para costo de jardin infantil,
mejorar/establecer la licencia de
paternidad).

Fomentar el empleo formal en la tercera
edad. Entre las medidas que permitirian
lograr este objetivo, se pueden citar:
Fortalecer o implementar el contrato
especial a distancia. El teletrabajo es una
forma potente que permitiria estimular la
participacion laboral de diversos grupos,
entre ellos los adultos mayores, que
pueden tener mayor disposicién a
trabajar desde sus casas o mayores
dificultades para desplazarse.

Establecer flexibilidad de horarios.
Existen ciertos tipos de trabajo, en el
sector comercio, por ejemplo, donde los
trabajadores pueden desempefarse en
condiciones de media jornada, que en la

Berniell, Dolores de la Mata, Maria Edo, Mariana Marchionni
(2020). “Gender Gaps in Labor Informality: The motherhood
effect”. Journal of Development Economics.


https://www.elsevier.es/es-revista-ensayos-sobre-politica-economica-387-pdf-S0120448316300240
https://www.elsevier.es/es-revista-ensayos-sobre-politica-economica-387-pdf-S0120448316300240
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mafiana sean ocupados por adultos
mayores y en las tardes por estudiantes.
Implementar la_movilidad hacia abajo
cuando un senior cumple una etapa en la
empresa. A futuro existird una menor
cantidad de jévenes en el mercado
laboral, por lo que los mayores deberan
alargan sus carreras laborales. Para ello,
las empresas debieran implementar un
sistema de movilidad hacia abajo, es
decir, crear instancias para que los
profesionales de mas edad tengan la
posibilidad de seguir empleados en
posiciones de rango menor, con fuertes
beneficios en capacitacion.

Fortalecer los programas de
capacitacion. Existe una necesidad de
abrir programas de formacién para
ensefiar y actualizar las capacidades de
los adultos mayores, poniendo el foco en
las habilidades tecnoldgicas, ya que en
esta drea estd la mayor brecha
generacional. Por lo tanto, debiera existir
una oferta programatica en educacién de
Tecnologias de la Informaciéon y la
Comunicacion (TIC) para facilitar la
entrada o reinsercién de este grupo al
mercado.

Concientizar a la poblacién en general
sobre la necesidad de eliminar los
prejuicios y la discriminacién por edad en
los adultos mayores. Existen ciertas
culturas organizacionales que tienen
como politica incentivar la desvinculacién
del trabajador por el solo hecho de haber
cumplido la edad legal de pensidn, sin
considerar si la persona se mantiene en
condiciones para permanecer en su
puesto de trabajo. Lo anterior constituye
socialmente una pérdida, ya que significa
excluir de trabajar a personas que alin son
autovalentes. De acuerdo con las

7

Ver:

https://www.who.int/es/news/item/18-03-2021-

ageism-is-a-global-challenge-un

iv)
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Naciones Unidas’, el “edadismo” en la
tercera edad se asocia con una peor salud
fisica y mental, un mayor aislamiento
social y soledad, una mayor inseguridad
financiera, una menor calidad de vida y
unas mayores tasas de muertes
prematuras, razén por la cual seifala que
las actividades educativas en las que se
mejora la empatia y se combaten ideas
erréneas y las actividades
intergeneracionales para reducir
prejuicios pueden ser de ayuda. Al
respecto, dos ideas innovadoras de apoyo
intergeneracional son:

- Establecer programas de apoyo vy
acompainamiento. Las empresas
pueden implementar estos programas,
entre trabajadores senior y junior, para
fomentar asi la transmision
intergeneracional de conocimiento
dentro de ellas.

Crear acuerdos para que las personas
de la tercera edad de las empresas
supervisen a los trabajadores jévenes
gque hacen su practica mientras
terminan sus estudios. Como ejemplo
de las practicas mencionadas se puede
citar a Chile, con el programa “Talento
Senior” (donde los trabajadores mas
jovenes hacen asesorias tecnoldgicas a
los trabajadores mayores, lo que les
permite estar al dia con los avances
tecnoldgicos); y la distincidon Plenus de
parte de la Fundacidon Carlos Vial
Espantoso® (la cual promueve las
relaciones laborales colaborativas al
interior de las empresas).

Premiar a las empresas que enfoquen su
contratacidn al segmento mayor.

Fomentar el empleo formal de los mas
jovenes. Por ejemplo, a través de las

8 Ver: https://fundacioncarlosvial.cl/



https://www.who.int/es/news/item/18-03-2021-ageism-is-a-global-challenge-un
https://www.who.int/es/news/item/18-03-2021-ageism-is-a-global-challenge-un
https://fundacioncarlosvial.cl/
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siguientes medidas:

En_periodos de menor crecimiento
econdémico, entregar subsidios a las
empresas que contratan a personas
jovenes. La eficacia de estos subsidios
depende en parte de que:

Las finanzas publicas estén relativamente
en buena situacién de modo que cuando
comienza la etapa de menor crecimiento
o la recesion, la expansion fiscal se
aplique inmediatamente (antes de que la
propia crisis econdmica provoque un
empeoramiento del presupuesto fiscal).
Se incorporen elementos que fomenten la
adquisicion de competencias para el
empleo entre las personas jovenes. Los
programas tienen que prolongarse el
tiempo suficiente como para que los
participantes desarrollen competencias
relacionadas con el empleo y se pongan a
prueba en el entorno laboral especifico.
Los subsidios sean lo suficientemente
generosos como para atraer a las
empresas, y que esos recursos se destinen
a grupos concretos de personas jovenes
(por ejemplo, los que corren riesgo de
convertirse en desempleados de larga
duracion)’.

Flexibilizar los horarios para aumentar la
tasa de empleo juvenil, permitiendo a las
personas poder estudiar y trabajar a la
vez.

Eliminar el salario minimo para los
idvenes, o en su defecto, establecer un
salario minimo para los jovenes que sea
menor al salario minimo general, con el

fin de incentivar al empleador a contratar
a trabajadores de ese grupo etario.

Establecer politicas que permitan reducir

VerILO (2017). “Rising to the youth employment challenge:
New evidence on key policy issues”.
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la desercién escolar. Mayores niveles de
escolaridad aumentan la probabilidad de
estar empleado, de modo que parece
pertinente buscar reducir la desercidn
escolar, por ejemplo:

Estableciendo un subsidio de beneficio
familiar para los nifios que asisten a
educacion media y que pertenecen a los
hogares de menores ingresos.
Mejorando la calidad de la educacion
basica y media. La decision de educarse
estd fuertemente influida por los
resultados esperados de este proceso,
una mejor educacibn que asegure
mejores posibilidades de empleo futuro
debiera desincentivar la deserciéon
escolar'®,

Establecer medidas que permitan reducir
el edadismo hacia los mas jovenes. Asi
como existe el edadismo hacia las
personas de la tercera edad, con
frecuencia también se da hacia los
sectores mas jovenes (se observa mayor
tendencia a elegir a alguien que ha estado
trabajando un gran nimero de afios). Por
ende, aqui también hay espacio de
mejoras en este aspecto, a través de
actividades educativas y programas de
apoyo intergeneracional.

B. Diseno de la seguridad social

i) Adecuar las edades legales de
pension para que reflejen el
aumento en las expectativas de vida
al jubilar. La edad legal de pensién no
solo es importante para los
resultados de pensién, sino que
también es una referencia relevante
que influye sobre la edad efectiva de
retiro laboral de las personas y sobre

10 ver Beyer, Harald (1998). “éDesempleo juvenil o un
problema de desercidn escolar?”. Estudios Publicos (CEP).



https://www.ilo.org/global/publications/books/WCMS_556949/lang--es/index.htm
https://www.ilo.org/global/publications/books/WCMS_556949/lang--es/index.htm
https://www.cepchile.cl/cep/site/artic/20160303/asocfile/20160303184520/rev71_beyer.pdf
https://www.cepchile.cl/cep/site/artic/20160303/asocfile/20160303184520/rev71_beyer.pdf
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ii)

i)

las politicas de despido de las
personas mayores en las empresas.
En ese sentido, parece de la mayor
relevancia escoger una adecuada
edad legal de pension para el disefio
de la seguridad social.

Tener en consideracion los impactos
que tienen en la cobertura los
sistemas de pensiones de
capitalizacion individual en
contraposicion a los sistemas de
reparto. Por una parte, los sistemas
de capitalizacién individual otorgan
mayores incentivos para cotizar que
los sistemas de reparto, pues los
aportes constituyen un ahorro
personal sobre el cual los afiliados
tienen derecho de propiedad. Por
otra parte, en los sistemas de
capitalizacién individual todo
trabajador con ahorros en su cuenta
tendrd derecho a una pension o al
retiro total de sus saldos acumulados,
incluidos los retornos obtenidos. Sin
embargo, en los sistemas de reparto
se establece, generalmente, un
periodo minimo de cotizacién para
acceder a una pensidn, quedando
desprovistos de este beneficio
quienes no logren cumplir con dicha
condicion.

Dar acceso a otros beneficios de la
seguridad social que sean basicos,
cuando se estd afiliado y aportando
a los programas de pensiones (por
ejemplo, seguros de salud u otros).
Esto permitiria incentivar que los
trabajadores que estdan en la
informalidad pasen a la formalidad.

1 subsidios de salud, pensiones, subsidios familiares,
vivienda, bono al trabajo de la mujer y otros.

12 «prevision y Programas Sociales: Principales incentivos y
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iv) Revisar los requisitos para acceder a
los beneficios de los programas
sociales que desincentiven la
cotizacién a las pensiones
contributivas. Los paises
comunmente tienen diversos
programas sociales que ayudan a las
personas mas necesitadas y en
muchos casos cuando las personas
acceden a un trabajo formal, pierden
o reducen el acceso o el monto de
dichos beneficios. Ello afecta Ia
disposicion de las personas a
formalizar su situacion laboral y a
cotizar al sistema de pensiones. Por
ejemplo, la politica social a través de
los subsidios! puede establecer
eventualmente incentivos erréneos si
no esta cuidadosamente disefada, ya
que al estar en funcidn del nivel de
ingreso del beneficiario pueden
incentivar la subdeclaracién de
ingresos (lo que comunmente se
denomina “elusién”) afectando en
forma negativa la futura pension. Un
estudio del Centro de Politicas
Publicas  Pontificia Universidad
Catdlica de Chile (2012)*2 detectd
que, de los 25 programas sociales
analizados en Chile, al menos en 20 se
generaba alglin desinterés por
cotizar. Luego, parece de la mayor
prioridad que estas politicas sociales
sean cuidadosamente disefiadas para
minimizar la subdeclaracién de
ingresos y la informalidad.

v) Disefiar un pilar no contributivo de
pensiones que no desincentive los

desincentivos al comportamiento previsional". Estudio
Conjunto del Consejo Consultivo Previsional y Comisién de
Usuarios del Sistema de Pensiones, encargado por la
Subsecretaria de Previsién Social de Chile.
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aportes a los programas
contributivos*®. Lo dptimo es que los
beneficios no contributivos (cuyos
niveles cumplan con el objetivo de
reducir la pobreza en la vejez, y sean
financiables y sostenibles a largo
plazo) sean financiados
progresivamente, es decir, con una
recaudacion de recursos que
provenga en mayor medida de los
sectores de altos ingresos, y que sea
lo menos distorsionador posible para
la economia en general y para el
mercado laboral en particular. Es por
ello que este financiamiento debe

3. Educar y comunicar los beneficios del
sistema de pensiones contributivo. En
general se percibe que los beneficios del
sistema de pensiones contributivo son
insuficientes. Si estos beneficios no se
perciben, las personas no ven la
necesidad de incrementar o mejorar su
pension. Por ende, mejorar la educaciény
comunicacion en torno a los beneficios de
estos sistemas ayuda a mejorar la
cobertura de pensiones. Aqui una idea
para poder avanzar es Introducir cursos
de educacién financiera y previsional en
las universidades.

En ese sentido, cobran especial relevancia
las campanas locales de educacidn
financiera y previsional, que pueden ser
impulsadas tanto por parte de la industria
como con la ayuda del sector publico. De
acuerdo con la OCDEY, las campafias
nacionales de comunicacién sobre las

13 para mas detalles sobre el disefio adecuado de los sistemas
de pensiones no contributivos, favor revisar la Nota de
Pensiones FIAP No.66 “Analisis y evolucidn de las pensiones

no contributivas de vejez en América Latina”.
14 Ver OCDE Pensions Outlook (2020). Capitulo 7:
“Communicating on investment strategies”.
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provenir del presupuesto publico (es
decir, de impuestos aplicados tanto a
los ingresos del trabajo como del
capital), y no de las cotizaciones
previsionales (impuesto al trabajo),
tal como recomiendan instituciones
internacionales como la OCDE, pues
en tal caso se afectan negativamente
los incentivos a trabajar en el
mercado del trabajo formal y a cotizar
a los programas contributivos.
Ademads, la magnitud del beneficio no
contributivo debe ser tal que no
desincentive la cotizacidon a el pilar
contributivo.

pensiones son eficaces cuando se diseiian
de acuerdo con objetivos claramente
establecidos y medibles. Al respecto, un
ejemplo que se puede destacar es el caso
de Meéxico, en que se lleva a cabo un
esfuerzo colaborativo entre la Comisidn
Nacional del Sistema de Ahorro para el
Retiro (CONSAR) y las Administradoras de
Fondos para el Retiro (AFORES) mediante
la realizacidon anual (desde 2009) de la
Feria de Afores, contribuyendo asi con
acciones de divulgaciéon a favor de la
educacion financiera y sensibilizacion
sobre cultura previsional. Ademas, para el
mismo fin, las AFORES participan en la
semana nacional de la educaciéon
financiera, organizada por el gobierno.

4. Reducir la evasion y elusién previsional.
La evasiéon previsional (no pago de
cotizaciones previsionales®®) y la elusién o
subdeclaracién previsional (que se

15 Las razones del no pago de cotizaciones pueden ser dos:
que el empleador descuente las cotizaciones de la
remuneracion y no cotice en la administradora de fondos
correspondiente; o que mantenga al trabajador como
dependiente, pero sin contrato formal.


https://www.fiapinternacional.org/wp-content/uploads/2022/11/NP66-nota-de-pensiones-esp.pdf
https://www.fiapinternacional.org/wp-content/uploads/2022/11/NP66-nota-de-pensiones-esp.pdf
https://www.oecd-ilibrary.org/sites/b1e52a63-en/index.html?itemId=/content/component/b1e52a63-en#chapter-d1e15840
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produce cuando el empleador paga las
cotizaciones por una parte de sueldo y no
por el total'®) constituyen factores
importantes que disminuyen la cobertura
y recaudacién de cotizaciones, por lo que
es indispensable tomar medidas para
reducir sus efectos, tales como:

(i) Aumentar la efectividad del proceso

de fiscalizacion del pago de

contribuciones de los trabajadores.
Se necesita una mayor fiscalizacion
que detecte el no pago de
contribuciones, de manera de tener
sanciones adecuadas. Por ejemplo,
entre las propuestas que se han
planteado para contribuir a este
objetivo’” en Chile estdn el
fortalecimiento de las funciones de
control de la Direccion del Trabajo; la
priorizacion de la fiscalizacion en los
sectores econdmicos, empresas y
tipos de trabajadores con mayores
problemas de evasion y elusion; un
mejor  ordenamiento de las
funciones de fiscalizacion vy
coordinacion entre las instituciones
involucradas, con una entidad
claramente responsable de los
resultados finales; la revision de los

incentivos y penalizaciones por el no
pago de cotizaciones; el
fortalecimiento de la dotacién de
recursos y capacidades de la justicia
especializada para administrar la
demanda de causas de cobranza

16 Ecto se explica porque muchas veces, tanto en el sector
privado como en el publico, se acuerdan partes de la
remuneracion que son no imponibles (por ejemplo,
locomocién y alimentacion). Para Chile, las estimaciones
sefialan que en algunas empresas la elusion (asignaciones no
imponibles) puede llegar a representar el 18% del sueldo. En
el sector publico existen importantes componentes de la
remuneracién que no son imponibles.

17 ver Facultad de Economia y Negocios, Universidad de Chile
(2012). “Andlisis de la evasion y elusion en el pago de las
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previsional y de las atribuciones de
cobranza judicial de las AFP,
permitiendo que actlen en conjunto
en las demandas a los empleadores
por todos sus trabajadores®. Otro
ejemplo es El Salvador, donde
recientemente en una Ley Integral
del Sistema de Pensiones®® se crea
entidad publica que supervisara que
todos los empleadores cumplan con
la obligacién de enviar a las AFP las
cotizaciones previsionales
descontadas a los trabajadores (la
evasion en ese pais afecta a unos 100
mil trabajadores).

(ii) Perfeccionar la informacidn vy
educacion __ previsional de los
trabajadores. El trabajador tiene que
ser el principal fiscalizador y tener
conciencia de que entre mas cotice
mejor serd su pension, por lo cual, la
solucién en parte va por una mayor
educacion y cultura previsional (ver
punto 3).

(iii) Reducir _los costos laborales [ver
punto 2. A. i) anterior]

(iv)Revisar el disefio e interrelacién de
los distintos programas sociales
existentes, para evitar o minimizar
incentivos a la evasiéon vy
subdeclaracién de ingresos para
pensiones con el objetivo de mejorar

cotizaciones previsionales y medidas de politica publica para
superar sus causas”. Estudio Conjunto del Consejo Consultivo
Previsional y la Comision de Usuarios del Sistema de
Pensiones.

18 ver Asociacion de AFP (Junio, 2014). “Sistema de
Pensiones chileno: Diagndstico y Propuestas de
Perfeccionamiento”. Rodrigo Pérez M., Presidente.

1 https://www.presidencia.gob.sv/inicia-en-la-asamblea-
estudio-de-reforma-de-pensiones-propuesta-por-el-
gobierno-del-presidente-nayib-bukele/



https://www.presidencia.gob.sv/inicia-en-la-asamblea-estudio-de-reforma-de-pensiones-propuesta-por-el-gobierno-del-presidente-nayib-bukele/
https://www.presidencia.gob.sv/inicia-en-la-asamblea-estudio-de-reforma-de-pensiones-propuesta-por-el-gobierno-del-presidente-nayib-bukele/
https://www.presidencia.gob.sv/inicia-en-la-asamblea-estudio-de-reforma-de-pensiones-propuesta-por-el-gobierno-del-presidente-nayib-bukele/
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los beneficios percibidos en otros
programas de seguridad social (ver
punto 2.B.ii anterior).

5. Incorporar en forma obligatoria a los
trabajadores independientes con
capacidad de ahorro®. La evidencia
existente justifica la obligatoriedad de
cotizar a los sistemas de pensiones,
basicamente por lo que en la literatura se
conoce como “miopia intertemporal”: los
individuos durante su etapa laboral activa
no son capaces de anticipar las
necesidades que tendrdan durante su
vejez, por lo que no ahorran
voluntariamente y ademas tienen una
alta preferencia por el consumo presente.
Los sistemas de pensiones, al obligarlos a
cotizar, buscan protegerlos contra esta
imprevisién, ofreciéndoles un ingreso
suficiente y estable para evitar la pobreza
en la vejez, asi como evitar o reducir la
probabilidad de que sean una carga para
el Estado en su etapa pasiva.
Actualmente, en los paises de América
Latina con programas de capitalizacién
individual, solo en Uruguay y en Chile
(Unicamente los que emiten boletas de
honorarios, a partir de la operacidon renta
2019) los trabajadores independientes
estan efectivamente obligados a realizar
aportes previsionales de forma tal de
garantizarles una proteccion similar a la
de los trabajadores asalariados. En otros
paises como Bolivia, Costa Rica, El

20 En el caso de los trabajadores independientes de bajos
ingresos, lo mas adecuado es que estén cubiertos por
programas no contributivos financiados con recursos
provenientes de impuestos generales.

2l Ello a pesar de que la Ley 87-01, que introdujo el sistema
de capitalizacion individual, contemplaba la obligatoriedad
de participacién de los trabajadores independientes en el
Régimen Contributivo Subsidiado, el cual, a la fecha, aun no

se encuentra operativo.

22 |a cotizacién obligatoria para los trabajadores

N.2 68; ENERO 2023

Salvador, México y Peru, los trabajadores
independientes solo pueden aportar en
forma voluntaria al sistema de pensiones.
En la Republica Dominicana, los
trabajadores independientes aun no
tienen la opcion de realizar aportes
previsionales?, sin embargo, una
propuesta reciente del gremio que retlne
a las AFP de este pais (ADAFP), propone
integrar a los independientes,
profesionales liberales y trabajadores por
cuenta propia, que no tienen empleador,
con un aporte en base a salarios
presuntivos a partir del salario minimo. A
pesar de los esfuerzos de los distintos
paises por incorporar a los trabajadores
independientes (como en Colombia vy
Peru), las presiones politicas han
dificultado legislar y luego materializar la
entrada en vigor de la norma que los
obliga a cotizar.

6. Utilizar la recaudacion y devolucién de
impuestos a la renta para sumar a
nuevos grupos de trabajadores al
sistema contributivo de pensiones. Por
ejemplo, a los trabajadores
independientes en Chile las empresas a
las cuales les prestan servicios les
retienen un porcentaje de sus ingresos
brutos, que deben ser pagados a
Tesoreria. Con esta retencion se pagan las
cotizaciones a los distintos programas
sociales??. Este tipo de medidas habria
que analizarlas con mucho cuidado en el
caso de los paises con altos niveles de

independientes que emiten boletas de honorarios les da
acceso a todos los beneficios de la seguridad social,
asegurandoles la misma proteccion con la que cuentan los
trabajadores dependientes. El pago obligatorio de
cotizaciones para trabajadores independientes comenzé en
la operacién renta 2019, recibiendo cobertura en Seguridad
Social a partir del 12 de julio del mismo afio. La retencion en
las boletas, que durante el 2022 es del 12,25% (llegara
gradualmente a 17% desde 2028), permite obtener los
beneficios y coberturas en salud, previsién, seguros de
accidentes y enfermedades laborales, entre otros.
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informalidad.

Para el caso de Chile, algunos estudios®
plantean utilizar la Tesoreria General de
la  Republica para recaudar las
cotizaciones de otros trabajadores
independientes que si bien no emiten
boletas de honorarios igualmente pagan
impuesto a la renta (ya sea través de las
actividades que se acogen al régimen de
“renta presunta” como el transporte, la
mineria y la explotacidn de bienes raices
agricolas y no agricolas; o mediante las
actividades acogidas al régimen de “renta
efectiva”).

7. Aprovechar instancias de formalizacion
para cotizar. Por ejemplo, en actividades
que deben pedir permisos municipales,
puede establecerse que el permiso esté
sujeto al pago de cotizaciones
previsionales, o bien otorgar mayores
puntajes a los postulantes a proyectos
con subsidios estatales que demuestren
un cierto numero de cotizaciones al
sistema de pensiones. Para ciertos
sectores de trabajadores por cuenta
propia de sectores modestos que tienen
alguna capacidad de ahorro (por ejemplo,
pescadores artesanales, taxistas,
trabajadores circenses), una alternativa
es que la norma permita presumir un
ingreso bdsico sobre el que se deba
cotizar y que la cotizacidn sea requisito
para recibir permisos de trabajo y
subsidios del Estado.

8. Maximizar los incentivos para la
participacion  voluntaria en los

23 Ver Martinez, Claudia y Esteban Puentes (2011).
“Trabajadores independientes: identificacion y
caracteristicas de los distintos grupos y medidas para
aumentar su incorporacién al sistema de pensiones y
densidad de cotizaciones”.
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programas contributivos de pensiones.
Para ello, se hace necesario, por ejemplo:

a. Promover el desarrollo del sistema
financiero. El acceso a servicios que
cumplen una funcién secundaria
como mecanismo de ahorro es de
suma importancia para promover la
cotizacion voluntaria al sistema de
pensiones. Asi, muchas familias
prefieren invertir en servicios como la
educacion de los hijos o la provision
de salud, ademas de ahorrar en
bienes que les pueden proporcionar
liguidez en casos de necesidad. De
ello se desprende que la probabilidad
de cotizar para un trabajador
independiente se incrementa con el
acceso al crédito bancario. Por lo
tanto, el desarrollo del sistema
financiero debiera ser uno de los

principales objetivos si se quiere
incrementar la participacion
voluntaria en los sistemas de
pensiones®. En ese sentido, parece
totalmente contraproducente Ia
implementacion de politicas publicas
que a largo plazo pueden reducir la
profundidad del mercado financiero
(por ejemplo, politicas que desvien
cotizaciones previsionales a un fondo
colectivo de reparto y que
establezcan beneficios que en mayor
parte se terminen financiando con
recursos del presupuesto publico).

b. Mejorar los incentivos fiscales o
tributarios al ahorro voluntario. Por
ejemplo, se pueden perfeccionar los

24 \er Fuentes, Eduardo (2010). “Incentivando la cotizacidn
voluntaria de los trabajadores independientes a los fondos
de pensiones: una aproximacion a partir del caso de Chile”.
BBVA Working Papers N°10/11.
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incentivos  tributarios para las
cotizaciones previsionales que hacen
los trabajadores independientes y
definir incentivos fiscales para los
trabajadores de menores ingresos
gue no pagan impuestos, ademds de
simplificar el acceso efectivo a los
incentivos que se establezcan. De
hecho, en muchos paises de América
Latina los trabajadores
independientes no estan autorizados
a deducir de su base imponible las
cotizaciones previsionales lo que,
unido a la iliquidez del ahorro
previsional, son razones suficientes
para explicar su muy baja densidad de
cotizaciones.

c. Mejorar la liquidez del ahorro

voluntario, pero estableciendo

desincentivos a los retiros.
d. Aumento de la competencia en la

industria de ahorro previsional

voluntario, autorizando a distintas

entidades a administrar este tipo de

planes, sin costos u obstaculos al

traspaso.
e. Crear mecanismos de ahorro

voluntario colectivo con

enrolamiento automatico. El
enrolamiento automatico a los planes
de ahorro previsional voluntario ha
sido una de las principales palancas
de impulso a la capitalizacion

25 El enrolamiento automatico utiliza algunas de las

caracteristicas del comportamiento individual, como Ia
inercia y la procrastinacién, para mantener a las personas en
un plan de pensiones, ya que el valor predeterminado en tal
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individual a nivel internacional,
debido a su efectividad para
incrementar la cobertura de este tipo
de ahorro®®. Hacia el afio 2024 ya en
al menos 11 paises se estara
aplicando este mecanismo, ayudando
asi a complementar las fuentes de
ingreso para la jubilacidon de miles de
trabajadores (ver Figura 1). De hecho,
mas del 50% de paises con este
mecanismo estan entre los primeros
20 lugares del indice Global de
Mercer 2022 (Alemania; Canadg;
Estados Unidos; Irlanda®®; Nueva
Zelanda; y Reino Unido).

Dada esa experiencia internacional,
resulta imperativo poder avanzar en
la creacidn de mecanismos de ahorro
voluntario con esta caracteristica. Por
ejemplo, en Republica Dominicana, el
gremio que agrupa a las AFP de ese
pais (ADAFP) ha propuesto la
creaciéon un mecanismo de este tipo,
donde el empleador y trabajador
aportarian un porcentaje similar, libre
del pago de impuestos, y que también
tendria opciones de retiro anticipado
e incluso, de exclusion del propio
trabajador del sistema en caso de no
querer formar parte de él.

caso es participar. Al mismo tiempo, la opcion de exclusion
voluntaria mantiene la eleccidn individual.

26 Desde 2024.
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Figural
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Aplicacidon del enrolamiento automatico en planes de pensiones a nivel mundial
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Fuente: FIAP en base a OECD Pensions Outlook 2022; “Best practices and performance of auto-enrolment mechanisms for pension
savings” (European Commission); y https://irrationalretirement.com/2021/12/16/what-a-shocker-automatic-enrolment-in-

retirement-plans-works-how-it-started-and-how-to-make-it-better/

Ademas del enrolamiento
automadtico, otras opciones por
defecto de los planes de ahorro
voluntario que ayudan a la toma de
decisiones de los trabajadores y al
aumento del ahorro son la definicién
de portafolios por defecto para
quienes no elijan estructura de
inversion y el incremento
automatico y gradual de la tasa de
cotizacion a través del tiempo (a
menudo se habla de ello en Ia
literatura como  “escalamiento
automatico”), lo que puede ayudar a
los afiliados a alcanzar niveles de
cotizacion adecuados a lo largo de su
carrera laboral.

9. Explorar la recaudacidn de cotizaciones a
través del consumo de los trabajadores.
Para ello se pueden usar distintos
mecanismos, por ejemplo, definir que un
porcentaje del Impuesto al Valor
Agregado (IVA) vaya a las cuentas
individuales de los trabajadores (las
estimaciones para Chile sefialan que con
1% del IVA se estima un aumento de
pension de entre 8% y 30%). Otra
posibilidad es establecer reglas por

27 para mas detalles sobre los mecanismos de ahorro
previsional a través del consumo, favor revisar la Nota de
Pensiones No.56 “El ahorro través del consumo como una
fuente complementaria para financiar las pensiones”.

28

10

defecto que impliquen destinar una parte
del consumo al ahorro individual
mediante aplicaciones tecnoldgicas?’.
Una de las ventajas de estos mecanismos
es que permitiria recaudar cotizaciones
incluso para los trabajadores informales.
Al respecto, es de destacar que
recientemente el gobierno de Uruguay
presentd un borrador de reforma al
sistema de pensiones®, que, entre otras
cosas, establece un plan de ahorro
voluntario por consumo.

Definir mecanismos simples de aportes
usando la tecnologia existente, para que
los trabajadores de bajos ingresos e
irregulares puedan realizar cotizaciones
de montos menores y con intervalos de
tiempo flexibles que sean mas
adecuados a su realidad. Por lo general,
en los planes de pensiones privados, las
contribuciones de los trabajadores se
deducen mensualmente de sus salarios.
Sin embargo, dado que los grupos de
bajos ingresos y trabajadores con flujos
de ingresos irregulares estdan mas
inclinados a realizar pequefios pagos a
intervalos de tiempo flexibles,
ultimamente han comenzado a aparecer
aplicaciones de micropensiones, las que

https://medios.presidencia.gub.uy/legal/2022/proyectos/1

0/cons min 661 mensaje.pdf
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permiten a sus participantes contribuir a
sus cuentas de ahorro en pequeiios
montos y en frecuencias diarias y
semanales.

Un ejemplo de aplicacion de
micropensiones es PinBox Solutions®,
una fintech que estd dedicada a Ia
inclusidn digital de las micropensiones en
Asia, Africa y América Latina y el Caribe.
Esta fintech® contempla un componente
de micropension, otro de ahorros

liquidos, un componente de
aseguramiento y un esquema de pagos
digitales. El componente de

micropensiones esta pensado para
otorgar una solucion flexible para la
jubilacion  del tipo  “contribucién
definida”. El componente de ahorros
liguidos permite a los afiliados a este
esquema tener acceso a los recursos para
atender necesidades de financiamiento
como el ahorro para la educacion de los
nifios, matrimonio y emergencias. El pilar
de aseguramiento para riesgos como la
salud, fallecimiento, entre otros, permite
dar la necesaria tranquilidad que
enfrentar este tipo de situaciones de alta
incertidumbre. Y todo ello estad
complementado por un esquema de

29 https://www.pinboxsolutions.com/

30 ver Gautam, Bhardwaj (2022). “Making saving for old age
and risk _management easy and simple. For everyone.
Everywhere”. Presentacién realizada en Seminario
Internacional FIAP 2022; y Tuesta, David (2022). “Superando
las barreras para el desarrollo de micropensiones”.

31 Ver FIAP (2020). “Nota de Pensiones No.45 — Los desafios

de
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pagos digitales (que se inician mediante
chat de WhatsApp) para ahorrar y retirar
los recursos de manera automatica.

Buscar formas para dar liquidez al ahorro
no financiero que acumulan quienes se
pensionan. Por ejemplo, es probable que
la mayor parte de la riqueza de un
trabajador de mayor edad esté en la
forma de una vivienda propia. A través de
sistemas conocidos como “hipotecas
revertidas”3! se abre la posibilidad de
transformar el ahorro para el
financiamiento de la vivienda en un flujo
de pension contributiva (conservando el
uso de la vivienda), lo que representa una
alternativa muy atractiva para este grupo
de la poblacion. Este tipo de mecanismo,
ademas, al aliviar la falta de ingresos
durante la vejez, puede ayudar a reducir
los niveles de pobreza en esta etapa (hay
estudios® que muestran que la tasa de
pobreza se podria reducir en hasta 15%),
mejorando el bienestar de las personas
que optan por esta alternativa. Al
respecto, se puede mencionar que esta
alternativa estd contemplada en |la
reciente propuesta de reforma al sistema
de pensiones de Uruguay*.

Hipoteca Revertida como mecanismo para

complementar las pensiones”.

32 Ver Ruiz, José Luis et al. (2019). “The social and economic
effects of introducing reverse mortgages in Chile”.

33
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