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ingresos medios y bajos.

Un aumento de 45% registr6 el Ahorro Previsional
Voluntario (APV) en poco mas de un afio, alcanzando a
US $ 622 millones a abril de 2003, cifra que se compara
con los US $ 430 millones de febrero de 2002, mes
previo a la entrada en vigencia de la reforma que
introdujo tres importantes cambios a esta modalidad de
ahorro previsional.

El APV es un instrumento esencial para mejorar los
beneficios previsionales al final de la vida laboral, y su
fundamento es complementar en forma sistematica el
ahorro obligatorio. Los aportes adicionales voluntarios
pueden constituirse en un factor determinante a la hora
de la pensién, si se considera que durante el largo
periodo de ahorro previsional (alrededor de 40 afios)
pueden producirse situaciones no deseadas por el
trabajador, tales como periodos de no cotizaciéon o
lagunas previsionales, cesantia, o problemas de
subcotizacioén. (Ver cuadro N °1)

Existen dos modalidades para realizar APV en las AFP:

Cotizacion Previsional Voluntaria: Son aportes que
pueden efectuar voluntariamente los trabajadores
dependientes e independientes, en forma periddica o
esporadica.

Depésito Convenido: Son aportes que el empleador
realiza a la cuenta de capitalizacion del trabajador en
forma periddica u ocasional, previo acuerdo entre ambas

Ahorro Previsional VVoluntario
Acumula US $ 622 millones

En poco mas de un afo, el monto de ahorro crecié en US $ 192 millones, un 45%
respecto de lo que habia antes de los cambios al APV.

Las AFP administran la mayor parte del ahorro previsional voluntario, debido en
parte a su larga experiencia en la gestion de fondos.

La Asociacion de AFP propone mayor transparencia en materia de comisiones y
crear un “tercer pilar”, para el ahorro voluntario destinado a los trabajadores de

partes.

A contar de marzo de 2002 comenzaron a operar los
perfeccionamientos al APV. Se autorizé a instituciones
distintas a las AFP, como Bancos, Compafiias de Seguros
y Fondos Mutuos a administrar estos ahorros, permitiendo,
ademas a los ahorrantes el retiro de la totalidad o parte de
estos fondos (liquidez). Asimismo se ampliaron los
beneficios tributarios a los trabajadores independientes o
por cuenta propia.

Gestion de los Administradores

El sistema previsional chileno incluyé desde sus origenes
modalidades de APV. Debido a esta larga trayectoria, del
saldo total acumulado en APV a la fecha, las AFP
administran el 92%, esto es US $ 574 millones, como se
aprecia en el grafico N ° 1.

Por otra parte, del saldo total, US $ 329 millones (53%)
corresponde a Cotizaciones Previsionales Voluntarias y US
$ 293 millones (47%) a Depositos Convenidos.

Mayor Competencia

Como se indico, a contar de marzo de 2002 otras
instituciones distintas a las AFP comenzaron a administrar
este ahorro, generandose una competencia en la cual las
AFP han demostrado disponer de importantes atributos,
derivados de su experiencia como administradores de
fondos de terceros. Por ejemplo, en materia de comisiones




las AFP son las méas convenientes del mercado.
En la actualidad cobran una comision por
administracion de los Depésitos Convenidos y
Cotizaciones Previsionales Voluntarias que
corresponde a un porcentaje anual de los fondos
acumulados, que fluctia entre 0,47% y 0,51%.

Para observar la gravitacion de los distintos
actores en competencia, se pueden analizar las
operaciones de recaudacion realizadas en abril.
En conjunto se capté un total de US $ 24
millones. Las AFP recibieron una parte
sustantiva del APV, 70,5%, seguidas de las
Compafiias de Seguro, con un 22,0%. ( Ver
gréfico N ° 2)

De los US $ 24 millones, un 56% corresponde a
Depodsitos Convenidos, esto es, US $ 13,17
millones, y un 44% a Cotizaciones Previsionales
Voluntarias, US $ 10,47 millones.

En cuanto a las Cotizaciones Previsionales
Voluntarias (US $ 10,47 millones), las AFP
recaudaron un 47%, las Compafiias de Seguros
un 46%, los Fondos Mutuos un 5% y los Bancos
un 1%.

En el caso de las recaudaciones por Depositos
Convenidos (US $ 13,17 millones), las AFP
captaron un 89%, en tanto que las
Administradoras de Fondos Mutuos alcanzaron
un 7%, las Compariias de Seguros un 3% y los
Bancos un 1%.

Al ampliar el andlisis a un periodo de 14 meses
(febrero 2002 - marzo 2003) se observa
claramente un fuerte aumento de las
recaudaciones mensuales por APV a contar de
diciembre de 2002, originado principalmente por
los Depésitos Convenidos y, en menor medida,
por las Cotizaciones Previsionales Voluntarias.
(Ver Grafico N °3)

Resultados del APV en las AFP

Si bien en marzo de 2002 se incorporaron
nuevos actores al mercado, las recaudaciones
de APV en las AFP crecieron en promedio un
24% en 14 meses (marzo 2002 - abril 2003), en
tanto que el saldo acumulado se increment6 en
33% entre febrero de 2002 y abril de 2003. En
este Ultimo caso se toma como referencia el mes

CuadroN°1

Efectos Favorables del APV

El APV efectuado en forma sistematica y al inicio de la vida
laboral ayuda a resolver y mitigar temas como los que se
describen a continuacion.

Lagunas Previsionales: Son periodos en los cuales el
trabajador no cotizé y, en consecuencia, dejé de aportar a su
cuenta individual. Si las “lagunas” se producen en los primeros
afos de la vida laboral generan un mayor perjuicio al
trabajador, dado que el sistema de AFP se basa en el ahorro y
la capitalizacion, que es la ganancia que ese ahorro obtiene en
el mercado financiero.

Jubilacion Anticipada: Son aquellas pensiones que se hacen
efectivas antes de las edades legales de jubilacién (60-M; 65-
H). Al adelantar la pensién se produce un doble impacto
negativo sobre el monto de la ésta, ya que se reduce el
periodo de ahorro y se aumenta el lapso de pago de pension.

Limite Imponible: Las cotizaciones previsionales obligatorias
estan afectas a un limite imponible de 60 UF (poco més de $ 1
millén). En consecuencia, aquellos que coticen por el tope
tendran una pension resultante equivalente con dicho tope y
no con su verdadero salario o sueldo.

Expectativas de Vida: Otro aspecto cada vez mas importante
es que las expectativas de vida de la poblacion estan
creciendo en todo el mundo, lo cual implica un desafio
creciente para los sistemas de pensiones, que deberan
financiar un mayor nimero de afos de pensién, caso en el
cual el ahorro voluntario puede ayudar a mejorar la pensién
resultante.
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previo a la reforma para dimensionar sus efectos.

Los Depésitos Convenidos observan un fuerte
aumento, de alrededor de un 100%, en los meses
de febrero, marzo y abril de 2003, respecto de los
mismos meses del afio anterior, en tanto las
Cotizaciones Previsionales Voluntarias mantienen
un perfil relativamente estable. (Ver gréfico N ° 4)

Las recaudaciones de APV, como promedio
mensual durante los dltimos doce meses
alcanzaron a US $ 11 millones, de las cuales el
56% corresponde a Depodsitos Convenidos y 44%
a Cotizaciones Previsionales Voluntarias.

En abrii de este afio se realizaron 42.607
cotizaciones de APV en las AFP, de las cuales un
78% correspondi6 operaciones realizadas por
hombres y 22% a mujeres, en circunstancias que
en materia de cotizaciones obligatorias, un 63%
corresponde a hombres y 37% a mujeres.

De las 42.607 operaciones, 30.159 fueron
Cotizaciones Previsionales Voluntarias y 12.448
Depositos Convenidos.

El cuadro siguiente muestra la distribucion de estos
ahorros por Tipo de Fondo, donde se aprecia que
al igual que en el ahorro obligatorio la mayoria de
las preferencias se ubica en el fondo Tipo C.

Fondo A B C D E
% 5% [ 17% | 59% | 10% | 8%

Programar la Pensién

El sistema previsional chileno permite programar la
pensién, lo que significa proyectar el monto
mensual de la pension que el trabajador desea
recibir cuando se jubile o determinar la edad de
retiro. La mejor forma de planificar es solicitar
asesoria a su AFP y proyectar lo que puede llegar
a ser su pension de acuerdo a su realidad
inmediata. En caso que las personas deseen
mejorar los resultados, deben comenzar, cuanto
antes, a ahorrar en forma voluntaria.

Los multifondos, que comenzaron a operar en
agosto del afio pasado, son una herramienta muy
importante en la tarea de programar la pension, ya
qgue permite a todos los trabajadores elegir entre
distintos fondos con diferentes estructuras de

Gréfico N°2
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riesgo/retorno. Los trabajadores” mas jovenes, dado el largo
horizonte de ahorro que tienen, pueden asumir un mayor nivel




de riesgo y esperar una mejor rentabilidad en el largo plazo. Se
debe tener presente, ademas, que se puede destinar a
diferentes fondos tanto el ahorro obligatorio como el voluntario
(APV).

El ahorro adicional no puede dejarse para los afios previos a la
edad de jubilacion, ya que cuando la persona esta proxima a
pensionarse, el aporte de las cotizaciones voluntarias tiene un
impacto muy marginal en el resultado de la pensién.

Lo anterior se ilustra en el cuadro siguiente que muestra el
impacto de un ahorro adicional de $ 10.000 en distintas etapas
de la vida de una persona y el incremento que éste produce en
la pension.

Si un hombre comienza a ahorrar en forma voluntaria $ 10.000
mensuales a los 60 afios de edad, faltdndole sélo cinco afios
para pensionarse, el aumento de su pension sera sélo de casi $
5.000 mensuales. En cambio, si lo hace a los 25 afos de edad
podra aumentar su pensién en mas de $ 150.000 mensuales.

Edad de
. Incremento en la
Inicio del Pension
Ahorro
Hombre Mujer
25 $151.885 |$ 99.349
30 $107.264 |$ 69.184
35 $ 74696 |$ 47.168
40 $ 50926 |$ 31.098
45 $ 33576 |$ 19.369
50 $ 20913 |$ 10.809
55 $ 11670 |$ 4560
60 $ 4924 |-

Base para el calculo: Rentabilidad de 6,5% sobre UF; Tasa de Retiro

Programado 5,5%; Jubilacion a la edad legal (H-65 afios; M-60 afios)

Conclusiones y Propuestas de Perfeccionamiento

En su primer afio de vigencia, los perfeccionamientos al APV
han sido positivos y se aprecian tendencias favorables al
aumento de este tipo de ahorro.

Sin perjuicio del éxito, existen aspectos que se pueden mejorar,
como los que se detallan a continuacion:
- APV paratodos los trabajadores independientes

En marzo de 2002 se extendi6 a los trabajadores
independientes la posibilidad de hacer APV y aprovechar sus

ventajas tributarias. Sin embargo, un niumero
importante de afiliados independientes no
tiene derecho a los beneficios impositivos,
como el caso de los trabajadores que
tributan por “renta presunta” o aquellos que
lo hacen acogidos a tributacion simplificada
(14 bis). Ademas, hay otro importante
namero de independientes que sélo pueden
acogerse a este beneficio a través de su
declaracion de Global Complementario
anual, siempre que dichos ahorros guarden
relacion con los retiros que efectien de
empresas en las cuales tengan intereses.

La Asociacion de AFP considera que los
incentivos tributarios contemplados en el
APV deben extenderse a todos los
trabajadores independientes, sin distincion.

Ademas, es fundamental, revisar el
mecanismo a través del cual estos
trabajadores pueden acceder al beneficio
tributario, de manera que éste sea expedito e
incentivador.

Beneficios para los trabajadores de
rentas bajas

Existe un gran numero de personas que
cotiza voluntariamente en las AFP, y que
tienen ingresos medios o bajos que no estan
afectos al pago de impuestos y, por lo tanto,
no acceden a los beneficios tributarios de
este ahorro.

En consecuencia, la Asociacion de AFP
propone implementar un tercer pilar de APV,
orientado a los trabajadores de menores
ingresos, que seria adicional a las
Cotizaciones Previsionales Voluntarias y a
los Depositos Convenidos. Esto se sustenta
en el hecho que los trabajadores de rentas
bajas trabajan en micro, pequefias y
medianas empresas, por lo que los planes
401-k, orientados a las grandes empresas,
no constituyen una solucion para este grupo.

Una opcion es seguir el exitoso modelo del
subsidio habitacional. En este caso, el
Estado complementaria con un bono el
ahorro voluntario de los trabajadores de




menores ingresos al momento en que éstos
se pensionen. Dicho aporte estatal deberia
ser también progresivo, es decir, entregar
mayores aportes a los cotizantes de
menores ingresos.

Si el mecanismo se transforma en un potente
incentivo para este grupo, el Estado
disminuira los futuros desembolsos por
pensiones minimas y  asistenciales.
Naturalmente, siguiendo el modelo del
subsidio habitacional, el trabajador elegiria
libremente la institucidn que administre sus
ahorros  voluntarios, entre todas las
autorizadas para el APV.

Transparencia en Comisiones

Una de las razones por las cuales se abri6 el
APV a otros administradores, distintos de las
AFP, fue promover una mayor competencia.
Sin embargo, esto no se ha cumplido a
plenitud, ya que en materia de comisiones no
existe informacion oficial sobre cuanto cobra
cada uno de los administradores. Tal como
lo hacen las AFP, debe entregarse a la
opinién publica informaciéon sobre los costos
o comisiones de todos los planes de APV. &

Caracteristicasdd APV

Cotizaciones Depdsitos
Voluntarias Convenidos
Objetivo Aumentar el monto dela pension, anticipar la
edad de jubilacion o retiros para otros fines
Beneficiarios Afiliados Dependientes e Independientes
- Trabajadores
Dependientes rebajan de
base imponible hasta 50
UF mensuales
- Trabajadores
I ncentivo Independientes por cada )
Tributario UF de ahorro obligatorio
en el afio, podran redlizar
hasta 833 UF de APV
deducibles del  Global
Complementario, con tope
de 600 UF a afio
Puede retirarse todo of Liquidez parcia.
Retiros parte de este ahorro| Sélo pueden
(liquidez) adicional, pagando el|retirarse  como
impuesto correspondiente | ELD
Afecto a un impuesto
Unico que se declara y
Implgjgsitroopor paga en la misma forma y No se_puede
Anticipado oportunidad que el retirar
Impuesto Global
Complementario.
Castigo por Tiene una carga tributaria
Retiro adicional. Tasa entre 3% y -
Anticipado %
REL@ 9‘?”‘0 Gravados con Impuesto Unico alas pensiones
Pension
Retiro através g
deELD
Impuesto  Unico tabla
Global Complementario
por 100% del retiro.
Quedan exentos los
siguientes casos:
a) 200 UTM anualmente, ) .
Impuesto con tope total de 1.200 Tributan segun
aplicablealos | yTm tabladel Global
ELD Complementario

b) 800 UTM durante un
ano

Requisitos Exencién:
ahorro realizado con 48
meses de anticipacién
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