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Reforma previsional: Veinte claves del éxito
y una crisis desesperada

por José Pinera

Estd ocurriendo en el mundo
una verdadera revolucién social. Po-
drfamos decir, parafraseando a Marx,
que el fantasma que recorre el mundo
ya no es el del comunismo, sino que
aquél del fracaso de los sistemas es-
tatales de pensiones. La “crisis deses-
perada” de la seguridad social se acer-
ca a practicamente todos los paises e
incluso comienza a asomarse en na-
ciones tan présperas como EE.UU.,
Alemania y Japon.

La buena noticia es que Améri-
ca Latina ha sido un continente pio-
nero en esta materia. Hace ya quince
afios Chile introdujo un nuevo con-
cepto previsional, que estd probando
ser la alternativa eficaz para superar
la crisis y crear un verdadero sistema
de seguridad social. En los tltimos dos
afios Peru, Argentina y Colombia han
creado sisternas similares. En algunos
meses mas México y Bolivia perte-
necerdn también a este club.

Se podria apostar a que casi to-
dos los paises de América Latina in-
gresaran al siglo XXI con la ventaja
competitiva que les significara contar
con un sistema de pensiones privado
de capitalizacion individual.

Pero si bien esta idea es uni-
versal, ella debe aplicarse de acuerdo
a las condiciones propias de cada pais,
especialmente en la definicién de la
transicion desde el sistema de reparto
al de capitalizacién. De alli que don-
dequiera que haya estado, siempre
surge la pregunta: ;cudles son las cla-
ves del éxito del modelo chileno,

aquellos factores esenciales que de-
ben preservarse en toda reforma de las
pensiones?

Al celebrarse quince afnos de
funcionamiento del sistema de AFP
es oportuno enumerar lo que han sido
esos factores esenciales.

1. Solucion estructural

El sistema de reparto estd basa-
do en una visién errada de la conduc-
ta humana. Al romper la relacion que
debe existir entre esfuerzo y recom-
pensa, origina conductas que produ-
cen graves consecuencias economicas
y sociales. El problema se corrige de
raiz cuando se crea un sistema de ca-
pitalizacion en el cual la pensién de
cada persona resulta de su esfuerzo
de ahorro durante la vida de trabajo.

2. Reemplazo total

Siempre existe la tentacién de
las soluciones mixtas, pues algunos
suponen que, al introducir elementos
de dos concepciones diferentes, ob-
tienen lo mejor de ambas. Eso es un
error. Generalmente la solucién mix-
ta es un engendro que al carecer de
coherencia interna alimenta contra-

dicciones ocasionan un grave dafo.

Si la capitalizacién es mejor que el
reparto, ; por qué mantener, cComo en
Argentina, un beneficio universal
entregado por el Estado y financia-
do con un impuesto a la contrata-
cién de mano de obra? Ademas, la

coexistencia pacifica entre el reparto
y la capitalizacién permite a sucesi-
vos gobiernos mostrar sus preferen-
cias por un sistema u otro.

3. Administracién privada

En Singapur hay un sistema
de capitalizacion individual admi-
nistrado por un “Central Provident
Fund” que, en dltimo término, es el
Estado. Esta alternativa no sélo en-
cierra el peligro del mal uso de los
recursos, sino que es contradictorio
con una sociedad libre. De alli que
un elemento inherente al modelo
chileno sea su administraciéon por
empresas privadas.

4. Giro unico

No conviene confundir una
pensién al final de la vida, con los
otros productos que tiene el sistema
financiero. La administracién de un
ahorro que es, en parte al menos,
obligatorio y de largo plazo debe ser
diferente a la inversion de recursos
que toleran niveles de riesgos supe-
riores. En muchos paises los siste-
mas bancarios son oligop6licos y no
es conveniente reproducir esa es-
tructura en el manejo del sistema de
pensiones. Entre las AFPy otras ins-
tituciones financieras pueden haber
convenios de servicios que reduz-
can los costos del sistema, pero se
debe mantener la naturaleza tinica
de su giro.
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5. Rentabilidad resultante

Si las AFP pactaran ex-ante
una tasa de retorno con los trabaja-
dores, ellas podrian quebrar si rea-
lizan malas inversiones, poniendo
en peligro estos ahorros. Al distin-
guir entre AFP y Fondo, se logra el
objetivo de seguridad. El Fondo de
Pensiones puede tener oscilaciones
de rentabilidad, pero en la medida
que esté bien diversificado, esa va-
riacion tiene los limites propios de
lo que son las rentabilidades nacio-
nales o mundiales. Por otra parte, al
comprender los trabajadores que el
valor de su cuenta de ahorro
previsional depende de la buena
marcha de las empresas y de la eco-
nomia, se logra su adhesién al sis-
tema de pensiones y se estimula un
comportamiento civico y social res-
ponsable.

6. Libre entrada

Las condiciones competitivas
permiten optimizar la eficiencia en
la oferta de cualquier bien o servi-
cio. Ademas, el sistema de capitali-
zacion individual es intensivo en el
procesamiento de informacion, area
en la cual estan ocurriendo vertigi-
nosos avances tecnolégicos. La
competencia asegura que estos
avances sean incorporados y que la
consiguiente reduccién de costos sea
traspasada a los trabajadores a tra-
vés de menores comisiones y mejor
servicio. Licitar a unas pocas AFP
para administrar el sistema, como se
estd proponiento en Bolivia, es un
error.

7. Tamano lo determina el mer-
cado

No deben ser limites arbitra-
rios impuestos por el gobierno,

como en el caso de México, los que
determinen el éxito de cada AFP. Si
hay una AFP que logre una fraccién
importante del mercado, esto ha sido
resultado de una eleccién de los pro-
pios trabajadores.La existencia de
deseconomias de escala impide la
monopolizacion.

8. No hay una AFP estatal

No hay justificacion teérica ni
empirica para que haya una AFP

estatal, como ocurre en Argentina
con aquella del Banco de la Nacién
Argentina. Si existe, se produce una
competencia desleal, ya que en los
hechos o en la percepcion publica
estas instituciones cuentan con el
respaldo del Estado. Entonces es
probable que las comisiones incor-
poren el riesgo que ha introducido
una AFP estatal, perjudicando en 1l-
timo término a los propios trabaja-
dores.

9. Libertad de elegir

El sistema estid basado en la
capacidad de los trabajadores para
tomar decisiones. Una de ellas es

fundamental para la competencia, la
libertad de elegir AFP. Hay paises
que no permiten libertad de elec-
cién, como Australia, que tiene un
sistema privado, pero en el cual las
personas deben afiliarse segun el
gremio al que pertenecen, lo cual
crea clientes cautivos que no reci-
ben ni el mejor servicio ni la mejor
rentabilidad.

10. Comisiones libres

Las comisiones —el precio de
los servicios que entrega la AFP—
deben ser determinadas libremente
por el mercado competitivo. En Chi-
le, junto con la reforma de las pen-
siones, se fortaleci6o la ley
antimonopolio con el objetivo de
impedir la colusién entre empresas
para fijar las comisiones. Las auto-
ridades tienen el deber de asegurar
las condiciones competitivas, pero
no caer en la tentacion de fijar los
precios, con todas las distorsiones y
presiones que ello genera. Los pre-
cios son sefales fundamentales en
una economia libre.

11. Transicién con opciones

Uno de los elementos centra-
les por el cual el sistema chileno
logr6 la confianza de los trabajado-
res, fue porque se les di6 la opcion
de permanecer en el sistema de re-
parto o trasladarse al de capitaliza-
cion. Cuando se da esta libertad, a
las autoridades les es mas dificil
cuantificar los aspectos fiscales de
la transicién, pero ella tiene un gran
valor para las personas que ya han
aportado en el antiguo sistema.

12. El Bono de reconocimiento

El reconocimiento de los apor-
tes hechos puede darse de distintas
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maneras. En Chile se opt6é por una
férmula transparente y eficaz, aque-
11a del Bono de Reconocimiento. Esta
compensacion debe existir para no pe-
nalizar a las personas que ya han he-
cho aportes en el sistema estatal y que
prefieren el nuevo sistema.

13. Fin del viejo sistema

Los trabajadores que entran por
primera vez ala fuerza de trabajo tie-
nen que hacer sus aportes en el siste-
ma de AFP, porque no es responsable
mantener abierta la puerta de un sis-
tema de reparto que no es viable en el
largo plazo, como se hizo en Pert y
Colombia. Esta definicion entrega una
sefial clara de que el sistema perma-
nente serd aquel de la capitalizacion
individual.

14. Supervision estricta y técnica

Aun cuando el sistema es ope-
rado por empresas privadas en com-
petencia, la naturaleza de los ahorros
previsionales, obligatorios y de largo
plazo, requiere una supervision esta-
tal rigurosa. Ella debe contar con los
recursos necesarios, tanto humanos
como financieros, para poder cumplir
con su labor. En Chile decidimos crear
un organismo nuevo, altamente pro-
fesional y despolitizado, para lograr
estos objetivos, la Superintendencia
de AFP.

15. Liberalizacién gradual

Nuestro enfoque fue radical,
pero con una ejecucion conservado-
ra. Cambiar un sistema de reparto por
uno de capitalizacién es una opcion
revolucionaria. Pero una vez estable-
cida la capitalizaci6n, era prudente en-
fatizar fuertemente la seguridad del
nuevo sistema mientras éste adquiria
experiencia. Por eso, se pusieron

estrictas reglas de elegibilidad y di-
versificacion de las inversiones. Sin
embargo, en la medida en que ma-
dura el sistema y la economia en que
estd inserto, ellas deben irse liberali-
zando. De otra manera, se consoli-
dan mercados segmentados que de-
penden de decisiones de la autoridad.

16. Transparencia total

La confianza se gana con infor-
macion plena. Ello posibilita decisio-
nes informadas de los trabajadores y a
los analistas emitir opiniones sobre la
calidad de los portafolios de inversion.
En Chile, la Superintendencia de AFP
publica un informe que contiene toda
la informacion relevante del sistema.
Ademds, las AFP estdn obligadas a
proporcionar informacién periddica a
sus afiliados acerca del estado de sus
cuentas.

17. Modelo integral

La capitalizacién individual
funciona muchisimo mejor si, al mis-
mo tiempo, opera en una economia
abierta y con mercados libres. Ella
permite que las empresas nacionales,
representadas en el portafolio de los
Fondos, operen con la flexibilidad
necesaria para maximizar su eficien-
cia. La apertura del mercado de capi-
tales permite a las AFP aprovechar las
oportunidades de inversién que se
ofrecen en el exterior. La libertad de
importar bienes permite la llegada de
la tecnologia de informacion requeri-
da en la provision del servicio. S6lo
en una economia de libre mercado el
sistema de capitalizacion puede mos-
trar todo su potencial.

18. Esfuerzo comunicacional

Una reforma de esta naturaleza
afecta la vida de una gran mayoria de

los trabajadores. Se trata, inicialmen-
te, de un sistema que ain no opera, y
que es original en su concepcion . Es
inevitable entonces que exista incerti-
dumbre e inquietud. Las autoridades
tienen el deber de explicar la reforma
en términos simples pero al mismo
tiempo veraces.

19. La meta fue llegar a la solucién
optima

Lareforma propuesta fue la que
técnicamente lograba la mejor solu-
cién. No fue construida con encuestas
o de acuerdo con conveniencias de
corto plazo. Un cambio revoluciona-
rio como este siempre despertara la
oposicion de intereses creados y la
aparicion de prejuicios ante lo desco-
nocido. Para vencer esta oposicion, se
requiere un liderazgo real, es decir,
comprometido con la solucién mejor
para el pais aunque ellosea impopular
en el corto plazo.

20. Estado de “‘eterna vigilancia”

Fue la admonicién de Thomas
Jefferson hace doscientos afios. Todo
gobierno va a tener en su interior per-
sonas, partidos, corrientes , grupos de
intereses especiales, que van a querer
torcer el sistema en su beneficio lo que
va en desmedro del resto. Los ciuda-
danos jamas deben descuidarse frente
al Estado y sus lideres deben estar con-
tinuamente defendiendo los principios
centrales del sistema.

El sistema chileno de pensiones
es mucho mas que una manera de ge-
nerar buenos ingresos para los jubila-
dos, crear ahorro para la economia o
estimular el crecimiento econémico.
En tltimo término, es un acto de fe en
la libertad de los individuos y en las
maravillas que los individuos pueden
hacer cuando son libres.
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