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MotivaciMotivacióónn
El sistema de pensiones chileno sufriEl sistema de pensiones chileno sufrióó una una 
transformacitransformacióón radical en 1981. n radical en 1981. 
Han existido estudio de impacto de esta reformaHan existido estudio de impacto de esta reforma
Sin embargo, un tema que no ha sido estudiado tiene Sin embargo, un tema que no ha sido estudiado tiene 
que ver con la situacique ver con la situacióón que hubiese probablemente n que hubiese probablemente 
ocurrido si esta la reforma al sistema de pensiones no se ocurrido si esta la reforma al sistema de pensiones no se 
hubiera llevado a cabo.hubiera llevado a cabo.
Esto es lo que se conoce como un contraEsto es lo que se conoce como un contra--factualfactual



El anEl anáálisis de este contralisis de este contra--factual resulta interesante factual resulta interesante 
despudespuéés de casi un cuarto de siglo desde la reforma s de casi un cuarto de siglo desde la reforma 
debido principalmente a dos razones.debido principalmente a dos razones.
En primer lugar, han existido cambios significativos en En primer lugar, han existido cambios significativos en 
los los úúltimos cuarenta altimos cuarenta añños, tanto en el ambiente os, tanto en el ambiente 
econeconóómico, como tambimico, como tambiéén en los movimientos n en los movimientos 
demogrdemográáficos que pudieran haber influido ficos que pudieran haber influido 
significativamente en la evolucisignificativamente en la evolucióón del sistema de n del sistema de 
pensiones antiguo. pensiones antiguo. 
Una segunda razUna segunda razóón por la que resulta interesante n por la que resulta interesante 
realizar este ejercicio es porque nos puede permitir  realizar este ejercicio es porque nos puede permitir  
comparar la situacicomparar la situacióón proyectada del sistema antiguo n proyectada del sistema antiguo 
con lo realmente ocurrido en el nuevo sistema de con lo realmente ocurrido en el nuevo sistema de 
pensiones.pensiones.



PresentaciPresentacióónn
DescripciDescripcióón sistema de reparton sistema de reparto
DescripciDescripcióón de modelo simulacin de modelo simulacióónn
–– Casos: Con versus Sin reforma 1979Casos: Con versus Sin reforma 1979

DiscusiDiscusióón de resultadosn de resultados
–– SituaciSituacióón fiscaln fiscal
–– CoberturaCobertura
–– Pensiones mPensiones míínimasnimas
–– ReemplazoReemplazo
–– Impactos macroeconImpactos macroeconóómicos (empleo, stock de capital micos (empleo, stock de capital 

y PIB)y PIB)



Antecedentes sistema antiguoAntecedentes sistema antiguo
En 1924, el parlamento aprueba las primeras leyes relacionadas cEn 1924, el parlamento aprueba las primeras leyes relacionadas con on 
seguridad social. seguridad social. 
Estaban enfocadas a cobertura por enfermedades, invalidez y vejeEstaban enfocadas a cobertura por enfermedades, invalidez y vejez. z. 
Desde el inicio del sistema, se establece diferencias entre obreDesde el inicio del sistema, se establece diferencias entre obreros ros 
(trabajadores manuales) y empleados (trabajador no manual). Caja(trabajadores manuales) y empleados (trabajador no manual). Cajas versus s versus 
Servicio de seguro socialServicio de seguro social
En 1979, El servicio de seguro social (SSS) representaba casi elEn 1979, El servicio de seguro social (SSS) representaba casi el 65% de 65% de 
los imponentes activos.los imponentes activos.
El sistema creciEl sistema crecióó fuertemente en tfuertemente en téérminos de nrminos de núúmero de pensionados mero de pensionados 
desde su creacidesde su creacióón en 1924 hasta el momento de la reforma de 1981.n en 1924 hasta el momento de la reforma de 1981.
El nEl núúmero de personas recibiendo pensiones llegaba casi a un millmero de personas recibiendo pensiones llegaba casi a un millóón n 
doscientos mil personas, y crecdoscientos mil personas, y crecíía casi al orden de 5% anual, en el a casi al orden de 5% anual, en el 
comienzo de la dcomienzo de la déécada de los ochentas. Gran parte de este considerable cada de los ochentas. Gran parte de este considerable 
aumento en naumento en núúmero de pensionados se debmero de pensionados se debíía a la explosiva importancia de a a la explosiva importancia de 
SSS, que como se observa tenSSS, que como se observa teníía cerca de 600 mil pensionados en 1981 a cerca de 600 mil pensionados en 1981 
(casi el 50% de los pensionados totales en esa fecha). (casi el 50% de los pensionados totales en esa fecha). 



Gráfico 1: Pensionados totales y Pensionados SSS, Miles de Personas
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EvoluciEvolucióón desde 1952n desde 1952
En1952, se introdujeron reformas importantes en el sistema de seEn1952, se introdujeron reformas importantes en el sistema de seguridad guridad 
social. social. 
Estas reformas consistEstas reformas consistíían ban báásicamente en crear una serie de nuevos sicamente en crear una serie de nuevos 
beneficios como pensiones de beneficios como pensiones de sobrevivenciasobrevivencia, subsidio de maternidad y una , subsidio de maternidad y una 
mejormejoríía sustanciales en pensiones de invalidez y vejez. a sustanciales en pensiones de invalidez y vejez. 
Estos elementos, aumentos de nEstos elementos, aumentos de núúmero de pensionados y aumentos de mero de pensionados y aumentos de 
beneficios por pensionado, son claves para entender la evolucibeneficios por pensionado, son claves para entender la evolucióón de la tasa n de la tasa 
de cotizacide cotizacióón que enfrentaban los trabajadores afiliados al sistema de n que enfrentaban los trabajadores afiliados al sistema de 
seguridad social. seguridad social. 
Al iniciarse el sistema en 1924, las cotizaciones eran del ordenAl iniciarse el sistema en 1924, las cotizaciones eran del orden de 5 por de 5 por 
ciento del salario del trabajador (2% pagado por el trabajador yciento del salario del trabajador (2% pagado por el trabajador y 3% pagado 3% pagado 
por el empleador).por el empleador).
Sin embargo, a medida que fueron pasando los aSin embargo, a medida que fueron pasando los añños la tasa de cotizacios la tasa de cotizacióón n 
se elevse elevóó considerablemente. De hecho si consideramos el caso del SSS, considerablemente. De hecho si consideramos el caso del SSS, 
estas tasas llegan aproximadamente al 30% en 1952, superan el 40estas tasas llegan aproximadamente al 30% en 1952, superan el 40% en la % en la 
ddéécada de los sesentas y bordean el 50% del salario a principios dcada de los sesentas y bordean el 50% del salario a principios de los e los 
aañños setentas.os setentas.



Gráfico 2: Tasa de Cotización, %, SSS
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Gastos en Seguridad SocialGastos en Seguridad Social
Gasto en seguridad social incluye gasto en pensiones Gasto en seguridad social incluye gasto en pensiones 
mmáás otros beneficios como subsidios maternales, s otros beneficios como subsidios maternales, 
asignaciasignacióón familiar, subsidio de cesantn familiar, subsidio de cesantíía, accidentes del a, accidentes del 
trabajo, rtrabajo, réégimen de enfermedad y otros subsidios.  gimen de enfermedad y otros subsidios.  
Los gastos totales eran mayores que los ingresos por Los gastos totales eran mayores que los ingresos por 
cotizaciones del sistema de seguridad socialcotizaciones del sistema de seguridad social
Aunque los ingresos por cotizaciones eran algo mayores Aunque los ingresos por cotizaciones eran algo mayores 
que los gastos en pensiones.  que los gastos en pensiones.  
Por lo tanto, la situaciPor lo tanto, la situacióón financiera del sistema global, es n financiera del sistema global, es 
decir incluyendo todo tipo de gastos de seguridad social decir incluyendo todo tipo de gastos de seguridad social 
era bastante deficitariaera bastante deficitaria
Aunque aAunque aúún no parecn no parecíía serlo cuando sa serlo cuando sóólo se consideran lo se consideran 
los montos pagados en pensiones.los montos pagados en pensiones.



Gráfico 3: Gasto e Ingresos por Cotizaciones, Sistema de Seguridad Social 
Antiguo, % PIB

0%

2%

4%

6%

8%

10%

12%

14%

16%

18%

1945 1950 1951 1956 1957 1965 1968 1970 1971 1972 1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981

Gasto Total SS, % PIB Ingresos SS, % PIB Gasto en Pensiones, % PIB



Gráfico 4: Importancia de pensiones, como fracción de ingresos por cotizaciones y gasto 
total
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En sEn sííntesis al momento de la reforma de 1981ntesis al momento de la reforma de 1981

El sistema de seguridad social en su casi medio El sistema de seguridad social en su casi medio 
siglo de existencia tuvo una evolucisiglo de existencia tuvo una evolucióón realmente n realmente 
explosiva. explosiva. 
Esto se debe por un lado a las propias Esto se debe por un lado a las propias 
decisiones de las autoridades econdecisiones de las autoridades econóómicas y micas y 
polpolííticas de la ticas de la éépoca que aumentaron los poca que aumentaron los 
beneficios del sistema. beneficios del sistema. 
Sin embargo, hay otras variables endSin embargo, hay otras variables endóógenas genas 
que tambique tambiéén llevan a este resultado como el n llevan a este resultado como el 
aumento en el naumento en el núúmero de pensionados al mero de pensionados al 
madurar el sistema, lo que aumenta el problema madurar el sistema, lo que aumenta el problema 
financiero.financiero.



El modelo de simulaciEl modelo de simulacióón n 
macroeconmacroeconóómicamica



DescripciDescripcióón general del modelo de n general del modelo de 
simulacisimulacióónn

MMéétodos de simulacitodos de simulacióón de la evolucin de la evolucióón de la economn de la economíía y a y 
el sistema de pensiones si se hubiese mantenido el el sistema de pensiones si se hubiese mantenido el 
sistema de pensiones antiguo. sistema de pensiones antiguo. 
Para realizar este ejercicio, se procediPara realizar este ejercicio, se procedióó a ocupar un a ocupar un 
modelo de simulacimodelo de simulacióón macroeconn macroeconóómica que reprodujese mica que reprodujese 
las condiciones demogrlas condiciones demográáficas y econficas y econóómicas imperantes micas imperantes 
durante el siglo 20 y los primeros 50 adurante el siglo 20 y los primeros 50 añños del siglo 21. os del siglo 21. 
En este modelo, todos los aEn este modelo, todos los añños nace un nuevo cohorte os nace un nuevo cohorte 
de individuos con cierto horizonte de vida. El tamade individuos con cierto horizonte de vida. El tamañño y la o y la 
extensiextensióón de vida de cada cohorte depende de los datos n de vida de cada cohorte depende de los datos 
observados la historia de Chile.observados la historia de Chile.



Cada cohorte se descompone en 10 grupos que Cada cohorte se descompone en 10 grupos que 
difieren de acuerdo a niveles de capital humano.difieren de acuerdo a niveles de capital humano.
Dado su capital humano, cada grupo resuelve Dado su capital humano, cada grupo resuelve 

un problema donde debe determinar cuanto un problema donde debe determinar cuanto 
trabajar, cuanto consumir cada atrabajar, cuanto consumir cada añño y cuanto o y cuanto 
ahorrar para el futuro. ahorrar para el futuro. 
Si los individuos trabajan, estos cotizan en el Si los individuos trabajan, estos cotizan en el 
sistema de seguridad social del gobierno. sistema de seguridad social del gobierno. 
Una vez que cumplen cierta edad y ciertos Una vez que cumplen cierta edad y ciertos 
requisitos de cotizaciones, estos individuos requisitos de cotizaciones, estos individuos 
jubilan y reciben pensiones de parte del sistema jubilan y reciben pensiones de parte del sistema 
de seguridad social del gobierno. de seguridad social del gobierno. 



Gráfico 5: Tamaño de Cohorte y expectativa de vida
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Reforma 1981Reforma 1981

Tres elementos bTres elementos báásicos. sicos. 
El primero es que se reemplaza el sistema de reparto por un sistEl primero es que se reemplaza el sistema de reparto por un sistema ema 
de capitalizacide capitalizacióón. Pero este paso es obligatorio sn. Pero este paso es obligatorio sóólo para aquellas lo para aquellas 
personas que entraban por primera vez a la fuerza de trabajo personas que entraban por primera vez a la fuerza de trabajo 
(b(báásicamente jsicamente jóóvenes), mientras que era voluntario para aquellos venes), mientras que era voluntario para aquellos 
que se encontraban en la fuerza de trabajo antes de llevarse a cque se encontraban en la fuerza de trabajo antes de llevarse a cabo la abo la 
reforma. reforma. 
En el caso de una persona en este En el caso de una persona en este úúltimo grupo, esta persona podltimo grupo, esta persona podíía a 
decidir si cambiarse al nuevo sistema de capitalizacidecidir si cambiarse al nuevo sistema de capitalizacióón o n o 
permanecer en el antiguo sistema de reparto. En el caso de permanecer en el antiguo sistema de reparto. En el caso de 
permanecer en el antiguo sistema de reparto, se implementaron dopermanecer en el antiguo sistema de reparto, se implementaron dos s 
reformas que constituyen nuestros otros dos elementos breformas que constituyen nuestros otros dos elementos báásicos. sicos. 
A. La tasa de cotizaciA. La tasa de cotizacióón disminuye a una tasa de 18.8% (seguro n disminuye a una tasa de 18.8% (seguro 
social). social). 
B. Se fija jubilaciB. Se fija jubilacióón en 65 an en 65 añños hombres y 60 mujeres. Se elimina la os hombres y 60 mujeres. Se elimina la 
jubilacijubilacióón por an por añños de antigos de antigüüedad. Esta es una reforma no menor si edad. Esta es una reforma no menor si 
se considera que en el sistema antiguo se considera que en el sistema antiguo --antes de antes de --1981 era bastante 1981 era bastante 
comcomúún jubilarse con 35 an jubilarse con 35 añños de antigos de antigüüedad. edad. 



Nuestros ejercicios, manteniendo sistema antiguoNuestros ejercicios, manteniendo sistema antiguo

(1) resultados en el caso de  total ausencia de reforma(1) resultados en el caso de  total ausencia de reforma

(2) resultados con reforma parcial.(2) resultados con reforma parcial.



Resultados de los ejercicios Resultados de los ejercicios 
de simulacide simulacióónn



La situaciLa situacióón financiera del sistema de pensionesn financiera del sistema de pensiones

Caso sin reformaCaso sin reforma

Situación Fiscal, % PIB
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Supéravit (déficit) fiscal
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SituaciSituacióón fiscal,n fiscal,
caso con reforma 1979caso con reforma 1979

Supéravit (déficit) fiscal

-10,0%

-8,0%

-6,0%

-4,0%

-2,0%

0,0%

2,0%

4,0%

6,0%
19

80

19
83

19
86

19
89

19
92

19
95

19
98

20
01

20
04

20
07

20
10

20
13

20
16

20
19

20
22

20
25

20
28

20
31

20
34

20
37

20
40

20
43

20
46

20
49

20
52

valor presente: 9% PIB



CoberturaCobertura
ausencia de reformaausencia de reforma

Cobertura (Fracción pensionada sobre potencial)

20%

25%

30%

35%

40%

45%

19
73

19
75

19
77

19
79

19
81

19
83

19
85

19
87

19
89

19
91

19
93

19
95

19
97

19
99

20
01

20
03

20
05

20
07

20
09

20
11

20
13

20
15

20
17

20
19

20
21

Cobertura (Fracción pensionada sobre potencial)



ComparaciComparacióón de coberturan de cobertura
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Pensionados con pensiPensionados con pensióón mn míínimanima
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ReemplazoReemplazo
(pensi(pensióón como fraccin como fraccióón de ingresos laborales) n de ingresos laborales) 

Ausencia de reformaAusencia de reforma
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ComparaciComparacióón de variable reemplazon de variable reemplazo
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Impactos macroeconImpactos macroeconóómicosmicos

Caso: Ausencia de reformaCaso: Ausencia de reforma



Impacto sobre la acumulaciImpacto sobre la acumulacióón de stock de capitaln de stock de capital

Comparación Crec. Stock de Capital Proyectado vs Efectivo
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Impacto mercado laboralImpacto mercado laboral

Comparación Nivel de empleos, Millones de personas
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Impacto sobre PIB Impacto sobre PIB p.cp.c., ., US$US$

Comparación PIB p.c., US$
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Resumen de impactos macroeconResumen de impactos macroeconóómicosmicos
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