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Resumen: Entre 1981 y 2004 el déficit total del sistema de pensiones promedidé anualmente un
5,7% del PIB y de éste, el sistema civil representa el 75% del total. Las proyecciones para los
préximos afios mantienen un efecto fiscal elevado, estimandose que el promedio anual del déficit
total entre 2005 y 2010 alcanzard a 4,8% del PIB, superando ampliamente las expectativas iniciales
respecto de los efectos del proceso de reforma previsional. Por otra parte, Chile presenta un sistema
previsional multipilar y financieramente mixto, ya que el Estado potencialmente se debera hacer
cargo aproximadamente del 50% de los afiliados al sistema de pensiones. En este contexto, la
envergadura de los compromisos fiscales futuros generados por el sistema de pensiones confirma la
necesidad de un redisefio de la actual institucionalidad con el objeto de contar con una estructura
organizacional, normativa y un esquema de financiamiento sostenible.



LOS COMPROMISOS DEL ESTADO CON EL SISTEMA DE PENSIONES

Tras 25 afios de implementada la reforma al sistema de pensiones en Chile, ésta se
encuentra en plena transicion y se caracteriza por la coexistencia del régimen contributivo
de reparto administrado por el Instituto de Normalizacion Previsional (INP) con el régimen
de capitalizacion individual, administrado por las Administradoras de Fondos de Pensiones
(AFP). Se estima que este proceso se extendera hasta 2025 aproximadamente, si se
considera el paso a la condicion de pasivos de los actuales cotizantes del sistema publico
contributivo, y hasta alrededor del 2050 si se toma en cuenta el pago de sus pensiones.

1. Los compromisos del Estado

En el Cuadro 1, se presentan los distintos compromisos de cargo fiscal que se derivan del
funcionamiento del sistema de pensiones. Los hay de caracter transitorio; es decir, aquéllos
derivados del funcionamiento del sistema de reparto y que permaneceran hasta su extincion
(Déficit Operacional y Bonos de Reconocimiento), asi como los que constituyen un gasto
permanente ya sea asociado con el funcionamiento del sistema de capitalizacion individual
como la garantia estatal de pensiones minimas, el pago de pensiones en el régimen de las
FFAA, o bien con el financiamiento de prestaciones asistenciales (PASIS) para quienes no
se encuentran cubiertos por alguno de los sistemas previsionales, y carecen de recursos
propios para ello.

Cuadro 1

Compromisos Fiscales con el Sistema de Pensiones: 1981 - 2004

% PIB

Compromisos Naturaleza Temporalidad o400 1981 — 2004)

Administracion 'y  pago de
Déficit Operacional pensiones a pasivos del régimen Transitorio 33
publico civil de pensiones.
Administracion, calculo y pago de
Bonos de Reconocimiento le}s 'contrlbucmnes reallzadgs en el Transitorio 0.6
régimen de reparto a pensionados
trasladados al sistema de AFP
Pago de pensiones no contributivas
a quienes no estan cubiertos por los

Pensiones Asistenciales , I Permanente 0,4
regimenes contributivos 'y que
carecen de recursos
Pago de pension minima a quienes
. . registren 20 afios de cotizaciones e
Pensiones Minimas registren £ Permanente 0,02
insuficiencia de fondos para
financiarla
Déficit Pensiones FFAA y Administracion y pago de
. . : . Permanente 1,4
Carabineros pensiones a los pasivos del sistema
Déficit Total 5,7

Fuente: Direccion de Presupuestos.

En promedio para el periodo 1981 — 2004, la magnitud de los compromisos fiscales con el
sistema civil de pensiones equivalié a 4,3% del PIB, superando al 1,8% del PIB que éstos
representaron en 1980. Al mismo tiempo, se observa que el déficit del régimen civil de
pensiones participa del déficit total del sistema en un 75%, y que el resto aparece explicado



por el déficit generado por el sistema de pensiones de las FFAA y Carabineros, el que
promedié anualmente un 1,4% del PIB.

Asi, no obstante que la reforma previsional de 1981 pretendia limitar la participacion del
Estado en funciones de regulador, fiscalizador, supervisor y garante del sistema de AFP, la
transicion previsional ha perpetuado su alta participacion por la variedad de compromisos
fiscales que ha debido asumir.

2. La evolucion de los Componentes del Déficit del Sistema de Pensiones

Como se sefiald con anterioridad, el Déficit Operacional y los Bonos de Reconocimiento
son compromisos fiscales transitorios que fueron originados directamente por la reforma al
sistema previsional de 1981. Se estima que la transicion se extenderd en el primer caso
hasta 2050 y en el segundo hasta 2038 (Arenas de Mesa y Marcel, 1993; Pini, 1998).

En el caso del Déficit Operacional, se trata del componente de compromisos fiscales mas
significativo desde que se implement6d la reforma al sistema de pensiones, ya que ha
explicado, en promedio, un 76,4% del déficit civil y un 57,3% del déficit total del sistema
de pensiones durante el periodo 1981 —2004.

Figura 1
Déficit Operacional y Bonos de Reconocimiento: 1981 — 2004
(en % del PIB)
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Fuente: Anexo, Cuadro 2.

En 1980, el antiguo esquema publico de pensiones pagaba mas de 1 millon de pensiones y
tenia 1,7 millones de contribuyentes, lo que generaba un déficit de 1,8% del PIB (Marcel y
Arenas de Mesa 1992). Con la reforma del sistema de pensiones, cerca de 1,2 millones de
contribuyentes se traspasaron en los primeros afios, y el déficit operacional alcanzo un
maximo de 4,7% del PIB en 1984. A partir de dicho afio, se observa una tendencia a su
reduccion hasta alcanzar un 2,5% del PIB en 2004.



En el caso de los Bonos de Reconocimiento, otro de los componentes transitorios del déficit
del sistema de pensiones, el Estado compensa a los afiliados al momento de cumplir la edad
legal de retiro, los afios de contribuciones realizadas por los asegurados del antiguo sistema
que se trasladaron al sistema de capitalizacion individual. Asi, estos bonos, que representan
un compromiso del Estado con los imponentes del antiguo sistema publico de reparto y que
previo a la reforma previsional tenia sélo un cardcter implicito, a partir de entonces tal
compromiso se ha hecho explicito, por lo que su magnitud y temporalidad surgen como
aspectos relevantes para efectos de estimar la evolucion de los compromisos fiscales con el
sistema previsional.

De este modo, el déficit por este concepto ha registrado una tendencia creciente en el
tiempo, como se observa en la Figura 1, ya que aumentd desde un 0,1% del PIB en 1982 a
un 1,3% del PIB en el 2004, promediando anualmente, para el periodo 1981 - 2004, un
0,6% del PIB. Segun la reciente proyeccion del gasto publico en Bonos de Reconocimiento,
en diciembre del 2004 atin quedaban cerca de 1 millén 200 mil bonos de reconocimiento
activos, lo que representa un 80% del total de bonos de reconocimiento emitidos a esa fecha
(Arenas de Mesa y Gana 2005).

El gasto publico en PASIS ha experimentado un incremento continuo que alcanzé a 162,7%
entre 1990 y 2004, lo que se explica por el incremento de 60 mil nuevos beneficiarios, asi
como del valor de la pension asistencial, el que registra un alza en término reales de un
100% en el periodo; efecto que ademas explica el aumento de su importancia respecto del
valor de la pension minima; desde un 38,6% en 1990 hasta un 50% en 2004.

Figura 2
Gasto en Pensiones Asistenciales
(en MMS de 2005)
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Fuente: Cuadro 3, Anexo.

Durante 2005, el nimero de beneficiarios de PASIS ha bordeado los 400 mil beneficiarios,
lo que ha comprometido un presupuesto para pensiones asistenciales de mas de $197.000
millones de 2004. Asi, el gasto en PASIS ha aumentado su importancia al pasar a
representar un 4,9% del gasto publico en proteccion social en 2004.



Finalmente, el sistema de capitalizacion individual proporciona una garantia estatal de
pensiones minimas a todos los afiliados que registren 20 o mas afios de cotizaciones y que
con sus fondos acumulados no puedan financiar una pension minima determinada por el
Estado. La pension minima es la misma en el esquema publico y el sistema de AFP. El
gobierno ha reajustado periédicamente el valor de este beneficio, por lo que registra un
aumento real en torno al 51% entre 1990 y 2004.

El gasto publico en pensiones minimas ha aumentado sostenidamente entre 1981 y 2004, y
conforme el sistema de AFP madure, éste seguird creciendo debido al aumento en el
numero de pensionados que califican para este beneficio. En efecto, el gasto en la garantia
estatal por este concepto crecid ininterrumpidamente entre 1989 y 2004, pasando de 0,01%
a 0,07% del PIB. Asi, mientras este gasto comprometié un monto de recursos equivalente a
USS$ 35 millones en 2003, mientras que para 2005, el gasto considerado por este concepto
se estimo en US$ 55 millones.

3. El financiamiento del déficit generado por la Reforma de Pensiones

La forma en que se financie el déficit del sistema de pensiones durante la transicion
previsional es uno de los factores mas importantes que determinara las diferentes sendas de
acumulacion de capital y efectos distributivos inter- e intra-generacionales durante la
transicion entre un sistema de pensiones publico de reparto y uno de capitalizacion plena
individual (Arellano 1985; Arrau 1991; Kotlikoff 1996).

Al realizar un ejercicio contable comparando el ahorro proveniente de los fondos de
pensiones y el déficit del sistema de pensiones (ver Cuadro 2) es posible estimar el efecto
neto sobre el ahorro de la reforma previsional. Asi se observa que en el periodo 1981-2004,
la reforma al sistema de pensiones cred un déficit que, en promedio, duplicé el flujo de
ahorro privado generado a través de los fondos de pensiones, lo que tuvo por consecuencia
un resultado negativo en el ahorro respecto del PIB de un 1,8% en promedio.

Al mismo tiempo se observa que el déficit del sistema de pensiones en Chile estuvo
acompanado por un ajuste efectivo en el balance del Gobierno Central no previsional. En
efecto, mientras que el desahorro neto provocado por el déficit del sistema de pensiones ha
persistio hasta 2002, y a partir de entonces se ha generado un ahorro neto, el ahorro publico
ha crecido sistematicamente, lo que ha sido sefialado como un logro sobresaliente de las
finanzas publicas, el que alcanzo, entre 1990 y 2004, a un 8,1% del PIB en promedio.

En definitiva, el incremento del ahorro doméstico que la economia chilena ha registrado
durante este periodo, puede ser explicado por la sistematica absorcion del déficit del
sistema de pensiones por parte del sector publico. Y por tanto, el supuesto éxito de la
reforma en aumentar el ahorro doméstico en el pais, se debe mas a la disciplina fiscal que a
los resultados de la administracion privada del sistema de pensiones (véase Arenas de Mesa
y Gumucio, 2000).

Cuadro 2



Ahorro Nacional Neto/ Déficit Previsional en Chile: 1981-2004

(Porcentaje del PIB)
Afios Déficit Prevlisional Ahorro de 1(35 Fondos Ahorro Neto Ahorro no Previsional
Total de Pensiones del Gobierno Central
1981 3.8 0,9 -2,9 7,7
1982 6,4 1,8 -4,6 3,5
1983 7,1 1,7 -5.4 4,8
1984 7,6 1,9 -5,7 6,4
1985 6,7 2,0 -4,7 7,1
1986 6,7 2,2 -4,5 8,0
1987 6,1 2,3 -3,8 9,1
1988 54 2,7 -2,7 7,6
1989 5.4 2,9 -2,5 8.4
1990 5.4 3,0 2,4 7,8
1991 53 2,8 -2,5 8,8
1992 5,1 33 -1,8 9,8
1993 5,3 3,6 -1,7 9,9
1994 52 3,9 -1,3 9,7
1995 4,9 4,4 -0,5 9,3
1996 52 4,3 -0,9 9,0
1997 52 53 0,1 8,7
1998 5,5 3,1 -2,4 7,5
1999 5,9 9,5 3,6 5,6
2000 6,0 5,5 -0,5 6,6
2001 6,0 6,0 0,0 7,0
2002 5,9 4,9 -1,0 6,3
2003 5,8 7,8 2,0 6,7
2004 5,5 7,6 2,1 9,0

Fuente: Arenas de Mesa y Gumucio (2000); SAFP; DIPRES(2005)
Nota: 'Incluye estimacion del Déficit Previsional de FFAA y Carabineros.

No obstante lo anterior, dicho desahorro neto en los proximos afios con seguridad se
convertira en ahorro neto a partir de la completa maduracion del sistema de pensiones de
AFP, la capacidad para sostener esta evolucion en el futuro va a estar determinada
basicamente por la evolucion del déficit del sistema de pensiones, ya que el ahorro
proveniente de los fondos de pensiones tendera a estabilizarse como porcentaje del PIB
cuando, entre otros factores, la cobertura del nuevo sistema también se estabilice.

4. Proyeccion del Déficit del Sistema de Pensiones: 2005 — 2010

A medida que el sistema de capitalizacion individual de pensiones madure, no sélo el
tamafio sino también la composicion del déficit del sistema de pensiones se modificaran, ya
que por definicion los componentes transitorios van a desaparecer gradualmente en el
tiempo, mientras que los componentes permanentes aumentaran. Por su parte, el déficit



previsional militar (FF.AA. y Carabineros) mantendrd sus actuales caracteristicas, y las
pensiones asistenciales van a evolucionar de acuerdo a las decisiones de politica publica.

El Cuadro 3 presenta la proyeccion del déficit del sistema de pensiones para el periodo
2005-2010, e indica que éste promediard anualmente un 4,8% del PIB.

Cuadro 3
Proyeccion Déficit Sistema de Pensiones en Chile: 2005 - 2010*
(% del PIB)

Afios Pensiones Pensiones Déficit Bonos de Déficit Déficit Déficit

Asistenciales Minimas Operacional Reconocimiento Civil Militar Total
2005 0,35% 0,08% 2,1% 1,3% 3.8% 1,3% 5,1%
2006 0,36% 0,10% 2,0% 1,2% 3,7% 1,3% 5,0%
2007 0,38% 0,11% 1,9% 1,2% 3,6% 1,3% 4,9%
2008 0,39% 0,12% 1,7% 1,2% 3,5% 1,3% 4,8%
2009 0,41% 0,13% 1,6% 1,2% 3,3% 1,3% 4,7%
2010 0,44% 0,13% 1,5% 1,1% 3,2% 1,3% 4,5%
Promedios
2005 - 2010 0,4% 0,11% 1,8% 1,2% 3,5% 1,3% 4,8%

Fuente: Direccion de Presupuestos.
a: Véase Anexo: Nota Metodologica, para conocer detalles de los supuestos utilizados en la proyeccion.

En efecto, el Déficit Operacional se espera descienda significativamente y asi llegaria a
representar un 1,5% del PIB en 2010, lo que es consistente con un promedio de 1,8% del
PIB entre 2005 y 2010. Por su parte, se proyecta que en Bonos de Reconocimiento, el
maximo se habria registrado en 2005 en un nivel del 1,3% del PIB, para comenzar a
descender levemente en los afos siguientes hasta alcanzar un 1,1% en 2010 (Arenas de
Mesa y Gana, 2005).

Para el gasto en Garantia Estatal en Pension Minima se proyecta un sostenido incremento
durante el periodo, hasta alcanzar un 0,13% del PIB en 2010, y también se proyectan el
gasto en pensiones asistenciales entre 2005 y 2010, éste crecera a similares tasas que el PIB
manteniendo su participacion en 0,4% del PIB en el periodo.

En definitiva, las bajas densidades de cotizacion hacen suponer que presumiblemente mas
afiliados dependeran del subsidio estatal de pension minima o, en su defecto de no cumplir
con los 20 afios de cotizaciones, de pensiones asistenciales. Asi, pese a la reduccion
prevista de los componentes transitorios del déficit previsional como lo son el Déficit
Operacional y los Bonos de Reconocimiento, seran los componentes permanentes
(pensiones minimas y asistenciales), los que generaran presiones significativas sobre el
financiamiento fiscal.

En dicho escenario, la propuesta del Ministerio de Hacienda de crear un Fondo de Reserva
Previsional para el pago de la garantia estatal de pension minima y de las pensiones
asistenciales, que se financiaria con los ahorros generados por la regla de superavit
estructural de 1% del PIB, confirma la seriedad de esta materia, y de las precauciones que
se necesitan tomar para mantener una politica fiscal responsable y equilibrada, para generar



efectivamente mecanismos de proteccion social que cuenten con un financiamiento
sostenible y equilibrado en el largo plazo.



ANEXO: CUADROS

Cuadro 1
Transicion Previsional: 1981-2004
(Numero de personas a diciembre de 2004)

Sistema Publico de Pensiones Sistema Administrado por el Sector Privado
No Contributivo Contributivo Contributivo
PASIS INP FF.AA.y Carabineros AFP
Activos 156.806 3.036.987
Pasivos 387.964 835.608 156.477 540.324

60,443 (PMGE)'

Fuente: Arenas de Mesa (2004).
'"PMGE: Pension Minima Garantizada por el Estado.

Cuadro 2
Déficit del Sistema de Pensiones en Chile: 1981 - 2004
(en % del PIB)

Afios Déficit Bonos de Pensiones Pensiones Déficit Déficit Déficit

Operacional  Reconocimiento  Asistenciales Minimas Civil Militar Total
1981 1,9% 0,0% 0,2% 0,0% 2,1% 1,7% 3,8%
1982 3,9% 0,1% 0,3% 0,0% 4,3% 2,1% 6,4%
1983 4,4% 0,2% 0,4% 0,0% 5,0% 2,1% 7,1%
1984 4,7% 0,2% 0,5% 0,0% 5,4% 2,2% 7,6%
1985 4,0% 0,2% 0,5% 0,0% 4,7% 2,0% 6,7%
1986 4,0% 0,3% 0,5% 0,0% 4,8% 1,9% 6,7%
1987 3,5% 0,4% 0,5% 0,0% 4,4% 1,7% 6,1%
1988 3,1% 0,4% 0,4% 0,0% 3,9% 1,5% 5,4%
1989 3,4% 0,4% 0,3% 0,0% 4,1% 1,3% 5,4%
1990 3,3% 0,5% 0,3% 0,0% 4,1% 1,2% 5,4%
1991 3,3% 0,5% 0,3% 0,0% 4,1% 1,2% 5,3%
1992 3,2% 0,5% 0,3% 0,0% 4,0% 1,1% 5,1%
1993 3,2% 0,6% 0,3% 0,0% 4,1% 1,2% 5,3%
1994 3,1% 0,7% 0,3% 0,0% 4,1% 1,1% 5,2%
1995 2,8% 0,7% 0,3% 0,0% 3.8% 1,1% 4,9%
1996 3,1% 0,7% 0,3% 0,0% 4,1% 1,1% 5,2%
1997 3,0% 0,8% 0,3% 0,0% 4,1% 1,1% 5,2%
1998 3,2% 0,9% 0,3% 0,0% 4,4% 1,1% 5,5%
1999 3,2% 1,1% 0,4% 0,0% 4,7% 1,2% 5,9%
2000 3,1% 1,1% 0,4% 0,0% 4,7% 1,3% 6,0%
2001 3,1% 1,1% 0,4% 0,1% 4,7% 1,3% 6,0%
2002 3,0% 1,1% 0,4% 0,1% 4,6% 1,3% 5,9%
2003 2,9% 1,2% 0,4% 0,1% 4,5% 1,3% 5,8%
2004 2,5% 1,3% 0,3% 0,1% 4.2% 1,3% 5,5%
Promedio
1981 - 2004 3,3% 0,6% 0,4% 0,02% 4,3% 1,4% 5,7%

Fuente: Arenas de Mesa, Alberto 2005, "Reformas a los Sistemas de Pensiones, Efectos Institucionales y Fiscales: El
Caso de Chile. BID. En prensa.



(MMS$ de 2005, fndice 1990=100 y porcentajes)

Cuadro 3
Gasto Publico en Pensiones Asistenciales en Chile: 1990-2004

% Gasto Publico Proteccion

Afio Gasto MMS) Indice 1990 =100 Social
1990 74.094 100,0 1,4%
1991 81.228 109,6 1,7%
1992 88.366 119,3 1,9%
1993 88.815 119,9 2,1%
1994 100.514 135,7 2,5%
1995 106.076 1432 2,7%
1996 122.055 164,7 3,1%
1997 127.554 172,2 3,4%
1998 144.088 194,5 3,8%
1999 175.188 236,4 4,5%
2000 179.472 2422 4,5%
2001 182.939 246,9 4,6%
2002 185.922 250,9 4,7%
2003 194.610 262,7 4,9%
2004 194.672 2627 4,9%
Fuente: Gana (2002), DIPRES (2005). BCCH (2005) Y SUSESO (2005).
Cuadro 4
Numero de Pensiones Asistenciales por Tipo de Pension
(Numero promedio mensual, 1990 - 2004)
AioS Vejez Invalidez Deficiencial' Total
1990 151.093 160.270 - 311.363
1991 141.151 158.181 - 299.332
1992 134.919 155.631 - 290.550
1993 138.374 157.847 - 296.221
1994 148.874 163.397 - 312.271
1995 152.449 166.343 - 318.792
1996 154.870 171.607 - 326.477
1997 160.800 169.450 9.390 339.640
1998 162.212 169.075 14.141 345.420
1999 163.338 170.404 17.003 350.745
2000 165.373 173.787 19.653 358.813
2001 167.358 177.507 22.522 367.387
2002 167.212 179.926 24.780 371918
2003 165.150 180.921 26.641 372,712
2004 162.760 181.448 28.559 372.767

Fuente: Gana (2002) y SUCESO (2005).
'Desde 1997 se registran las estadisticas de pensiones asistenciales de deficiencia mental.
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Cuadro 5

Valor Pensiones Asistenciales y Pensiones Minimas: 1990-2004

Pensiones Asistenciales (PASIS)

Pension Minima

Monto Unitario'

PASIS / P. Minima

Atio Monto Unitario' Indice Variacién anual (%)
($ de 2004) (1990=100) (%) ($ de 2004)

1990 19.735 100,0 -- 51.074 38,6%
1991 16.632 84,3 -15,7% 57.255 29,0%
1992 14.758 74,8 -11,3% 58.452 25,2%
1993 22914 116,1 55,3% 58.377 39,3%
1994 22.461 113,8 -2,0% 58.353 38,5%
1995 26.303 133,3 17,1% 64.189 41,0%
1996 26.830 136,0 2,0% 64.140 41,8%
1997 26.872 136,2 0,2% 67.306 39,9%
1998 36.706 186,0 36,6% 67.059 54,7%
1999 37.427 189,6 2,0% 76.593 48,9%
2000 36.698 186,0 -1,9% 76.705 47,8%
2001 37.368 189,3 1,8% 77.029 48,5%
2002 37.588 190,5 0,6% 77.131 48,7%
2003 38.320 194,2 1,9% 77.038 49,7%
2004 39.484 200,1 3,0% 77.077 51,2%

Fuente: SUSESO (2005)

"Montos a diciembre de cada afio.
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Nota Metodologica

El modelo utilizado para realizar las proyecciones 2005 — 2010, es de naturaleza actuarial,
toma como base el afio 2004 y se basa en proyecciones demograficas y de la fuerza de
trabajo, las que se complementan con un conjunto de supuestos de caracter econdémico
sobre el producto interno bruto, demanda de trabajo y productividad, entre otros. Todas las
anteriores configuran el escenario econdmico base.

En cuanto al Déficit Operacional, se toma como informacion de base al total de
contribuyentes del INP, caracterizados por edad y género en el ano 2004, asi como la
informacion disponible sobre la distribucion de los ingresos, y se asume que todos los
cotizantes reuniran los requisitos para el retiro. Por otra parte, se tiene la informacion sobre
los actuales pensionados por edad, sexo y tipo; asi como informacion adicional sobre el
monto de las pensiones medias percibidas. El resultado de la diferencia entre los ingresos y
gastos previsionales constituye el déficit operacional, y las proyecciones s6lo dependen de
los supuestos sobre el comportamiento de variables demograficas y econémicas.

Respecto de los Bonos de Reconocimiento, las proyecciones se obtienen de Arenas de
Mesa y Gana (2005) para el periodo 2005-2038, que considera los datos administrativos del
INP aplicando tasas de mortalidad e invalidez a los beneficiarios.

Para el caso de las PASIS, el nimero de pensiones asistenciales pagadas se obtiene, para
cada afio, seglin la informacion disponible para 2004, por grupos de edad, segun tipo de
pension (vejez, invalidez y deficiencia mental) y por sexo. Cuando se trata de pensiones por
invalidez y deficiencia mental, la proporciones de éstas respecto de la poblacion son
calculadas para cada grupo de edad y sexo, y se asume que éstas permanecen constantes en
todos los afios de la proyeccion. En el caso de las pensiones de vejez, el nimero de
pensiones pagadas por el INP asi como por el sistema de AFP es tomada en consideracion,
ya que la recepcion de una PASIS es incompatible con estar recibiendo cualquier otro tipo
de pension. Asi, la proporcion correspondiente a cada grupo de edad es calculada como el
numero de PASIS percibidas, dividido por la diferencia entre la poblacion total y el nimero
de beneficiarios de otros programas.

Finalmente, la estimacion del gasto fiscal de la garantia estatal en pensiones minimas del
sistema de AFP fue estimada en el mddulo especial en el cual se proyecta la evolucion del
sistema administrado por las AFP. Asi, para estimar el nimero de cotizantes, se les define
como aquellos afiliados que han contribuido al menos una vez en los ultimos 12 meses, y
para una mejor estimacion de éstos, se les asumi6 como el numero de cotizantes que estan
cubiertos por el seguro de invalidez y sobrevivencia. En cuanto a los ingresos, se asumio
como proxy el ingreso promedio del total de cotizantes reportados por la SAFP, por sexo y
edad y para proyectar su crecimiento, se utilizan los supuestos del marco econdmico del
modelo.

La densidad de cotizaciones es un importante elemento para las proyecciones, y para ellos
se ha utilizado la informacion de la Subsecretaria de Prevision Social proveniente de al EPS
y de datos administrativos de la muestra de afiliados del sistema, para hombres y mujeres y
por tramos de edad. La densidad de cotizaciones efectiva que registran los cotizantes del
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sistema de AFP, es significativamente inferior a la supuesta tanto al momento del disefio de
la reforma al sistema de pensiones, que la situaban en torno a un 90%, ya que ésta se situa
en torno al 50%. La determinacion del nimero de pensionados que tendran derecho a la
garantia estatal de pension minima se obtiene en funcion de los afios cotizados y del saldo
en la cuenta individual, y se basa en la informacién disponible para el periodo 1989 — 2000,
aplicando supuestos sobre mortalidad.

Principales supuestos:

Crecimiento del PIB: 4,5% anual
Crecimiento de salarios reales: 2% anual
Rentabilidad Fondo de Pensiones: 4,5%
Crecimiento real de pensiones: 2% anual.

[y W iy )
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