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La creacion de las AFP puso fin al antiguo modelo de reparto
Capitalizacion individual: una revolucion en el
sistema previsional y el mercado de capitales

PEDRO VILLARINO F.

1 4 de noviembre de 1980 s

prooudzo el DL 3.500, wn hi-

to que mared ol inicia de un

sistenna du pensiones compbe-

tamente msevo en el pais. Con
este se comenzaba o sbandonar of siste-
ma de reparto, tambidén conecido come
“financiamiento sobre la marcha”, para
dar paso a un régimen de capitalizacican
en cuentas individuales. As, se crearca
L adminigradoras de fondos de pen-
siones (AFP), que se encargaron de reci-
hir y adminigtrar ks fandas previsionas
les de los trabagadores,

Antes de elio, el sistema previsional
presertabe una dificil situacion financie-
7a. El Fstado debla destmar una cantudad
sustancial de recursos para madtenedo a
ﬁntrv recuria a un ineficiente impuesto
l traajo quie inmpctaba en alties cotize-
ciones previsionales, Segdn senala Luds
Larzain en el libro “Soluciones privadis
a problemas publicos” (2003), cn ol Ser-
vidio de Seguro Sodal (855) —négimen
al que estaban adscritos los mids pobres
def sistema— la tea total entre 1925 v
1975 fue de un 5%, de ka remuneracidn v
umento progresivamente hasta legara
un mdximo de 51,4% en 1975,

Ademis, el sisterna de reparto no ge-
neraba acumulacidn & fondas, lo que
llevd a una creciente tendencia al alza
de las cotizaciones, lleganda en algu-
nos casos a absorber hasta el 60% de
Tas remuneraciones.

Esta situacion se complxaba atn mis
por otros incentivos: [a incusidn de be
sweficios como préstamos, subdeclara-
cidn de ingresos ¥ olnes mecanismes
perpudiciales para el sisterna socavabs su
viabilidad financiera.

Coa el esguerma de reparto coexistion
muts de 100 reg imenes en 22 caps do pee-
visidn en 1979, donde Ly adbicripeica se
basaha en el oficio. Cada una de estas s
tableci distintes requuisitos para jubilar,
sus propice nivelesde pensiones y meca-
nismos de cilcuko de bereficios para di-
versos grupos de trabajadores,

Bajo esta arquitectura, s osds peru-
dicados eran loe més pobres (obreros del
S55), que surmaban un 653% de kes impo-
nentes actives en 1999, v no tenian dere-
cho, por gjemplo, a pensivaes de anti-
goedad que permitian a otros grupos ju-

bifar con 42 anes (eldos Jo hacian a los
65), o derechoa bas denomienadas pensio-
nes “pereguidoras”, 2 las que =olo acce-
dian Jos funcionarios pablicos v olwos

La reforma se erigio como uno de los pilares del proceso modernizador
debido a la amplitud de su alcance, que abarco tanto las pensiones como el
desarrollo del sector financiero en el pais.

r

El exministro del Trabajo y Prevision Soclal y entooces ttufar de Minena José Pisera vealizd un recorrido pc-v
istintas lccales de AFPs duranle su prmer dia de funcionamiente, en 1981,

grupre minontanos, en virtud de las
cuales recibian kx masma renta gue el “si-
milar ¢n actividad”, Es decir, cada vez
que cormespondia regustar b renta del
trabajadar activo que ccupaba o cango
se reajustaba también la del pasivo,
micntras que para la gran mayoria de
trabajadores no habiis uniformidad en la
reajustabilidad de los beneficios.
Unestucio realizado en Odeplan (Ofi-
cina de Planificacian Naclonal) provec-
taba Lo situacion financera ded antiguo
sistoma a 51 anos a partir de }‘)Rﬂ am

Cambios al sistema de salud

Dbra pity haadamental ced proceso de
mademzadén en materia de sequrklad
social fue 1z reforma al gsterna de salod
Hacla finales o2 la cécada o2 1970, co-
mergaron a implementarse una batonia de
mechdas tendientes a meoicar el sistene
o entonoes eskaba confoeynaco par o
Setema Nacional de Saud (SNS) y of

Adk Hr1ad

o un déficit de ap:
5395 mil mitlones maneda de 1990) pa-
a el ultime afo de proyeccida.

Los cambios

El sisterna de capitalizacion indivi-
dual, implementado bajo of réggimen mi-
litar, busco solucionar estas dificultades.
Se introdujeron condiciones equitativas
de jubifacidn (condiciones parcjes de
edad de jubilacidn, mecanismo general
de rexjustabilidad a través de 1a Unadad
de Fomenvio).

se recud g el
impuesto al trabajo en  las cotizaciones
Las asignaciones familiares pasiron a b=
nanciarse ya no con los recurscs previ-
siomakes, sino com cargo s Jos ingress -
butanice generales de la nacdn, La desa-
paricita del impaesto al trabajo dinami-
26 cbjetivamente ¢l empleo, y of sistema
cred un mercado amplio para el ahorro,
cercano al 35% del producto en 15493,
Este sisterna se erigio sobre la res-
ponsabllidad individual. Los tzabaja-
dores pudicran elegir sus AFP y planes
dhe jubilacidn, y La incorporacion se huzo

Serdci Mécics Nacional de Empleadios
(Sermena).

Las prcipaks reformnas supusieron ka
creacion del sistema de Hoee elecchan
(1979), la eeackin del Fordo Nagioes de
Sakyd (Fonaza), el traspaso de postas y
conadtorias » las mumicpadidaces {1980~
1981} y (3 creacian de |as isapras en 1981

volunfaria. El estimulo para el traspaso
fue fuerte: va que las persanas pasaban
a tener mayor sueldo liquido debido al
cambio de cotizacion (el nuevo sistema
fijié un 10% aplicable para todos bos tra-
bajadores) ademds de un Bono que re-
conoefa los derechos devengados pore
Tas cotizaclones cfectuadas on su anti-

gua Cai a quienes durante ks anoos
anos anteriores al momento de publi-
carse la Jey de reforma previsional hu-
breran registeado al menos 12 cotlzacio-
nes mensuales en alguna institucién
previsional (bonoe de reconocimiento)
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Por otra parte, la edad de jubilacion se
mantuyo con A5 afes para los hombres
v 60 anas para las mujeres.

Hacia 1981, tras un & de furciona-
miento del nuevo sistema, s¢ hablan
creadu 12 AFP. Dice adwe despuds, o 31
< diciembre de 1990, n M4,
repartiéndose un mercado de 3739542
afiliados, por montos scumulades gue
aecendian a MMS$2244 481, reflejando
un crecimiento promedio real amual e
A42% en relacidn a diciembre de 1951

Impulso a la economia

La reformia permitio invertir los for-
das en creditos hipatecanas, emisidn de
bones v otros, impulsando by economéa
Para 1990, Jas AFP tenéan una participa-
adasignihicativaen letres hipotecarias y
banos cmpm‘-‘.rinlm Tow fondos previ-
stonades tanbui crederun, representan-
o un 266% del PCB.

Senein datos de Vittorio Corbo y Klaus
Schmidt-Habel (2003}, I estimacidn en
bormio a dos efectos globodes de L reforma
e pensiones sobre of PIB, dado por sus
efectos en Jos niveles de ahorro ¢ inver-
sidn, en los mercadas labovales, v en la
productivedad total de tactores, ascien-
don a un aparte de 0,49 puntos porcen-
tuales achconales de crecamiento anual
entre ol periado 1981 3 2001 (1a tasa pro-
medio de crecimiento foe de 4,63% en
esos ancs), lo que Tevd a que of efecto to-
taad e la refeema se reflejara en que el ni-
vl de PIB de Chile hacia ] 2001 fuese un
4,6% mayor que en el o de gue no hu-
buese habido reforma previsional

Encel funconamicnto del sistema con-
vergieren tres factores: instituciones
bien reguladas, normas y procedismien-
tos operacionales debidamente ssenta-
o5 en los mercados, v conalizacién del
aborro de las personas a través del mer-
cado Franciero.

En las déeadas sipuientes el sistoma
=ufrird modibcaciones como e fortales-
miento del Pilar Solidano —a travds de
la Pensicin Bisica Solidana (PBS) v el
Aporte Previsional Solidariof APS), du-
rante la primers administracicn de Ms-
chelle Bachelet—, que luego fue recm-
plazada or B Pension Garantizada Uni-
versal (FGU)—on Ta segunda adminis-
tracién de Sebastidn Pinera; los
multifondes para que b personas pu-
dicran elegir niveles de riesgo —en o
goblerno de Ricardo Lages—, v cambios
a la industria en bisqueda de mavor
competencia entre las AFP
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Se toma conciencia de la necesidad de focalizar los esfuerzos:

Reformas permiten llegar a
quienes estaban quedando
marginados del gasto publico

A partir de 1975 se introducen cambios en los programas sociales para
hacerlos mas eficientes, priorizando la ayuda hacia los mas pobres.

PEDRO VILLARINO F.

a foemulacidm, financiamicnto v
ejecucidn de programas o politicas

sociales par parte del Estado se re-
monta a Jos afos 20, A partir de la déca-
da de FMO, Jos soctores maodios, la bur-
guesky industrial v los tralxgadores ur-
banes, canalizados a travds de organiza
dunes v pertidos polilices, condujeron
hacia un sistema de cobertera crecientc
v estratificado. Entre 1920 y 1970, o gas-
to peiblico secial por persona se clevid en
mas de 30 veces, alcanzando a princi-
pios de bos anos 70 1m 5% del PGB (Pro-
ducto Geogrifico Bruto), fderando en
gasto social en América Tatina.

La insercion laboral v el subsistema
desegundad social eranclavez en lacali-
dad de los benshicios, pero el sstema o
estana enfocado en los sectores mds po-
bres. En seguridad somal, los trabajado-
res independientes, entre los mas po-
bres, estaban quediodo masginaduos,

A partir de la segunda mitad de los
anos 70, ¢l régimen militar impulsé
una politica de focalizackin, cuyo obje-
tivo fue atacar el problema de Lo extre-
ma pobreza con una perspectiva de
largo plazo, en forma integral, a través
de politicas tanto econdmicas como so-
cales persadas especialmente en quie-
nes mvis lo necesitaban,

Esto se hizo a través de dos estrate-
ghas focalizacian del gasto social para
llegar a los mis pobres a través de la
utilizacion de critenos geograficos v
etarios, v el aumento de laeficienciaen
el gasto soctal para alcanzar los objeti-
vos de los programas sociales de ma-
nera costo-efectiva,

Este plan de sccidn se aploda los pro-
wramis de educacion, salud, vivienda,
seguridad socal, nutricion v legislacion
laboral En salud, por qeoplo, se desti-
naron recurses de atencion secundaria v
terciaria a la primaria. En vivienda, se
impaulso un sistema de subsidio a la de-

Aungue hoy ssena de Perogrulle, fue en las 70 cuando e Lomd ::mds_m:i de

la necesidad da focalizar & gasto pdlalico en los sectores inds necesitados. En la
foto, calles de la comuna de Pudahuel a mediados de los 70,

markda basade en ahorro previo y atvel
SUCIOLOONIMICD.

Enfrentar
el desempleo

En Jos peores momentos de crvsis eco-
namica (B75-76 y 1982-83), se amplié
una ved social de proteceion del Lrabaga-
dor y su tamilia frente a Stuaciones de
cesantia y calda de los ingresos. Asl, s
credd el Programa de Empleso Minimo v,
postersormente, el Programa de Ocupa-
ciin para |efes de Hogar (ver nota reda-
aonada). Ese anc se cred también un
subsicho dnico familiar (SUTF) para las
s de hogares pobres que nunca ha-
blan recibido la asignacidn familiar deri-
vada del sistema de prevision social o
que, por aesantia del padre o de bma
dre, {:hfan perdido ese beneficio; v s
amplid ¢l programa de pensiones asis
tenciales erentado a la poblacion pobre
mayor de 65 anes v a ks incapacitados

e no reciblan subsidio o persian del
sisterma de seguridad social.
Indispensables para la politica de fo-
calizaciom hueron el primer Mapa de la
extrema pobreza, elaborado en 1974, v ia
Encuesta de Caracterizacion Socioeco-
ndnuca Nackonal {Casen), que s aplicd
por primera vez en noviembre de 1985,

Resultados

I énfasisen la focilizacdn devo el ni-
vel iéenico en la toera de decisiones y el
maneke de programas sociales. Algunas
resultades fueron fa reducciin de desmu-
tadin grave, que haca 1968 habia pric-
tcarmente desaparecidos la dsmenuacion
<de la mortatidad infantil (de 65,8 por mil
en 1973 e peso a 18,65 on BAEE) el au-
mento de la esperania de vida (erecid de
65,1 anos o Tlanos entie 1973 v 1986) v |a
reduccitn de Iy inasistencia csoolar de ns-
fosen extrema pobreza (de 4375 en 1970
aun9 9% en 19682)



El proceso se realizo en dos etapas, tanto a mediados de la década del 70 como en la segunda mitad de los 80:

[ndustrias intervenidas vuelven a manos de sus
duenos y comienza desestatizacion de empresas

En 1979, 350 companias ya habian sido entregadas a sus propietarios originales, que habian sido
despojados durante el gobierno de la Unidad Popular.

CRISTOBAL VALENZUELA y
PEDRO VILLARINO

na herramienta clave en la “via
chilena al socialismo” que im-

pulsé la Unidad Popular fue la
estatizacion e intervencion de los me-
dios productivos y de la banca del pais.
Pero luego del Golpe, el régimen mili-
tar inicié una serie de medidas condu-
centes a desestatizar y normalizar la
propiedad de estas empresas,

Entre 1974 y 1979, unas 350 compa-
fiias que habian sido expropiadas o in-
tervenidas fueron devueltas a sus anti-
guos dueiios y se comenzd, en paralelo,
la venta de otras. “Corfo acelerd el pro-
ceso de traspasar al sector privado las
empresas que por diversos procedi-
mientos habfan pasado a su patrimonio
durante la UP. Bancos, empresas indus-
triales, complejos madereros y otros
fueron enajenados mediante licitacio-
nes”, informaba “El Mercurio” en di-
ciembre de 1975.

El monto total de recaudacién por
venta de empresas, instituciones finan-
cieras y activos entre 1974 y 1985 alcan-
26 los USS 1.031.196 millones en valor
de moneda a diciembre de 1986, segun
un estudio de Francisco Javier Labbé y
Marcelo Llévenes publicado por el CEP
en 1988.

La desestatizacion de empresas, jun-
to con otras politicas rectificatorias y de

sancamiento de la economia, como la
apertura comercial y el control del pro-
ceso inflacionario, permitieron que en
los primeros anos del gobierno militar
el pais avanzara en transformar la eco-
nomia a un modelo social de mercado.
En19811a Cepal informaba que el creci-
miento chileno superd el promedio de
América Latina, al llegar al 5%,

Pero la crisis de la deuda a inicios de
los 80 golped duramente al sector pri-
vado y, especialmente, al financiero y
se debieron tomar medidas. “Es indu-
dable que uno de los hechos mas im-
pertantes del ano (1981), en lo econdmi-
<o, lo constituye la intervencion de
ocho entidades financieras por parte de
laSuperintendencia de Bancos y el Ban-
co Central”, se leta en el resumen noti-
cioso anual de "El Mercurio”.

La medida adoptada el 2 de noviem-
bre de 1981 afectd a los bancos de Talca,
Espariol, Regional de Linares y de Fo-
mento de Valparafso, asf como a las fi-
nancieras Cash, Finansur, General Fi-
nanciera y de Capitales. El resultado
fue que muchas empresas no financie-
ras endeudadas volvieron al control es-
tatal; se estima que més de 90 indus-
trias de distintos rubros quedaron en
esta situacion, las que fueron parte,
también, de un proceso posterior de de-
sestatizacion que tuvo caracterfsticas
muy diferentes a las de un comienzo.

El proceso viviria una segunda fase

4 .
En la Bolsa de Comercio de Santiago
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se remataron acciones de distintas com-

paiiias. La imagen corresponde a 1983.

en la ultima mitad de los 80. Conocido
como “capitalismo popular”, entonces
sellevda cabo un proceso de privatiza-
cion desarrollada entre 1985 y 1986,
que permitio realizar una dispersion

de la propiedad entre mds personas y
capitalizar las empresas que estaban
siendo vendidas, a la vez que fortalecia
el control para los créditos del sistema
financiero.

EL MERCURID

Las medidas atrajeron a inversionis-
tas extranjeros que, gracias al capftulo
XIX del Compendio de Normas de
Cambios Internacionales, podian con-
vertir deudas externas en capital, Un
caso donde se combind la inversion ex-
tranjera con el “capitalismo populat”
fue en las administradoras de fondos de
pensiones Santa Maria v Provida, que
capto el interés de Aetna y Bankers
Trust. A Copec, donde domind el gru-
po Angelini, ingresaron capitales neo-
zelandeses, y a CCU, del grupo Luksic,
inversiones alemanas

La participacion de privados en
grandes consorcios estatales, como los
de acero (CAP), teléfonos (CTC y En-
tel), generacion y distribucidn de ener-
gia (Endesa y Chilectra), fue gradual y
posterior. Con estas ventas, Chile fue
favoreciendo un ciclo econdmico ro-
busto, apartandolo de la deuda y per-
mitiéndole liderar la recuperacidn eco-
némica en la region.

Eso si, las privatizaciones fueron
blanco de criticas de sectores opositores
al régimen, que acusaban falta de difu-
sion v de transparencia en el proceso.

“El expresidente de la Cimara de Di-
putados, Luis Pareto, declaré reciente-
mente que es muy probable que el Con-
greso Nacional que entrard en funciones
en 1990 acuerde revisar las operaciones
de privatizacion de empresas del Estado
que harealizado el actual Gobierno, Asi-
mismo agregd que se perseguird la res-
ponsabilidad politica de los funciona-
rios publicos que hayan participado en
los referidos traspasos”, sefialaba “El
Mercurio” en diciembre de 1987



