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El presente estudio tiene como objetivo plantear estadisticamente la probabilidad de
que los trabajadores que no se encuentran cotizando a los sistemas de pensiones,
tengan los incentivos para hacerlo. Para ello, se tomé a Chile como caso de estudio,
contando primero con una revision de los esquemas de ahorros voluntarios y
comparandolos con esquemas similares en la Region. Tomando en cuenta esto, se hace
un analisis de las encuestas, particularmente la de Proteccion Social, a fin de observar la
aproximacion a los sistemas por parte del grupo de trabajadores no cotizantes,
considerando sus diferentes perfiles socioecondmicos y a partir de éstos determinando
bajo qué condiciones podrian tener incentivos para ahorrar. Para esto, se establece un
modelo probit de eleccion binaria, que nos permita obtener las probabilidades de
ahorrar de las diferentes cohortes. Con los resultados, se puede concluir que los
trabajadores tendrian mayores incentivos a ahorrar si ello les permitiera obtener
acceder a educacion (en un sentido amplio), servicios de salud y vivienda. Por tanto,
estos resultados deberian plantear como reto para los principales actores de la industria
(gobiernos y companias de pensiones) explorar el diseno de nuevos productos
pensionarios asociados con los beneficios sobre los que los trabajadores tienen
preferencia, y a partir de ello ampliar la cobertura de los sistemas de pensiones.

! El trabajo esta basado en parte en la investigacion seminal de BBVA en el borrador de Cardoso y Leiva
(2007a) y Cardoso y Leiva (2007b), cuyos primeros resultados fueron presentados en el Seminario de Lacea-
Lames en Bogota Colombia en octubre del 2007.

2 Agradezco el analisis proporcionado para los esquemas de ahorro voluntario de Chile

por parte de Soledad Hormazabal. También apreciamos el analisis relevante por parte de Jasmina Bjelectic,
Carlos Herrera y Maria Claudia Llanes, respecto a la situacion del ahorro voluntario en Perd, México y
Colombia, respectivamente.

3 Director de Pensiones de Pensiones y Seguros América del BBVA y Vicepresidente Internacional de la
Federacion Internacional de Administradoras de Pensiones-FIAP



Uno de los grandes problemas de los sistemas de pensiones en Latinoamérica, es
sin lugar a dudas, su bajo nivel de cobertura. Mucho se ha discutido respecto a
los factores detras de esta problematica. Si bien existen algunas opiniones que
atribuyen la explicacion al diseno de los sistemas de pensiones privados, ha
quedado cada vez mas demostrado que las razones de fondo se encuentran en
aspectos estructurales de los paises. Asi, elementos como los altos niveles de
informalidad, rigidez de los mercados laborales, bajos niveles de ingresos, altas
tasas de pobreza, entre otros, se terminan constituyendo finalmente en variables
restrictivas para que grupos importantes de trabajadores se vean con serias
dificultades para aportar.

Se han buscado diferentes alternativas para solucionar este tema. Una de las que
mas fueron discutidas en varios paises, y que de manera particular se ha
incorporado en la ultima reforma de pensiones en Chile, es el de hacer
obligatoria la cotizacion de los trabajadores independientes. Esta iniciativa logra
fundamentalmente igualarlos, al margen de sus condiciones laborales, ante la
obligacion de cotizar al sistema de pensiones. No obstante, quedara aun por ver
la efectividad de la norma, y su impacto sobre el nivel de cobertura del sistema,
considerando las restricciones estructurales existentes que mencionabamos
previamente.

Otro elemento a tener en cuenta es que dentro del grupo de trabajadores no
cotizantes, que en gran medida son los trabajadores independientes, se observan
varias caracteristicas que los diferencian y que hace pensar que la efectividad de
medidas Unicamente mandatorias, puedan no tener efectos amplios. Por
ejemplo, de acuerdo a Cardoso y Leiva (2007), se pueden encontrar distintas
categorias de trabajadores independientes. Por ejemplo estan los (i)
independientes genuinos, cuya actividad rinde un retorno que es una mezcla de
rentas del trabajo y del capital, encontrandose a pequenos comerciantes,
pequenos agricultores, taxistas, profesionales independientes, etc; (ii)) los
trabajadores independientes transitorios, que son aquellos que se ven obligados
a desempenar una actividad como independientes en forma transitoria cuando
pierden su trabajo como asalariados; (iii) los “trabajadores temporales”, cuyas
actividades tienen un fuerte componente estacional, y donde se identifica
jovenes, ancianos y, duenas de casa, y reafirma cotizaciones esporadicas; (iv)
“trabajadores con empleadores muiltiples” que se encuentran en el area de
servicios, donde se trabaja para varios empleadores durante la semana; y (v)
“trabajadores dependientes bajo sistema de honorarios” que mantienen relacion
con empresas establecidas.



Dada esta caracterizacion, puede facilmente deducirse que existe limitantes
propias de la naturaleza de las condiciones laborales que haran dificil la labor de
control y supervision de las autoridades para que coticen al sistema de pensiones
por via de la obligatoriedad. Como se observa en otras acciones que los Estados
determinan para el cumplimiento de la sociedad, el factor mas importante para
que estos ultimos decidan acatar, es un analisis de los beneficios que obtendran
dado los costos a incurrir. Estos beneficios son los que constituyen los elementos
atrayentes, senales, o incentivos econdmicos para que el trabajador, finalmente,
tome la decision voluntaria, en este caso, de cotizar.

Tomando en cuenta lo anterior, sera importante determinar cuales son aquellos
factores que llevaran a que los trabajadores decidan cotizar voluntariamente en
el sistema de pensiones, a fin de incorporarlos dentro de un periodo de largo
plazo de contribucion y que, con ello, logren constituir un fondo que les provea
de una pension. La identificacion de estos factores incentivadores deberian
constituir elementos esenciales para la creacion de un “producto” pensionario
atractivo para estos.

Hay que tomar en cuenta que un grupo importante de los trabajadores que se
mantienen al margen de la participacion del sistema de pensiones no cuenta con
condiciones necesarias para ahorrar. Esto ultimo se explica, normalmente, por
sus caracteristicas socioecondmicas (niveles de ingresos, obligaciones familiares,
entre otros), que le impiden disponer de recursos para destinar al ahorro,
concentrandose el destino de sus ingresos al consumo de bienes y servicios que
consideran necesarios. No obstante, al analizar las encuestas, se observa que,
bajo determinadas circunstancias, es posible generar en el margen actitudes
hacia el ahorro, donde los fondos de pensiones pueden representar un atractivo
para los trabajadores. Ello, como veremos en el estudio, dependera de que las
pensiones logren alinearse con esquemas de ahorros que para estos trabajadores
puedan formar parte de sus necesidades basicas, como son ahorrar para obtener
acceso a la educacion de los miembros familiares, a la vivienda y programas de
salud.

El estudio se divide en cuatro partes. Primero, se realiza una revision de los
esquemas de ahorro voluntario, concentrandonos en el caso chileno, que es el
pais sobre el cual mas adelante realizamos los experimentos estadisticos. En la
segunda parte, hacemos una aproximacion comparativa de los diferentes marcos
de ahorro voluntario en otros paises latinoamericanos, particularmente para el
caso de Colombia, México y Peri. En la tercera seccion de investigacion, nos
concentramos en la problematica de los trabajadores independientes y las
dificultades para cotizar voluntariamente. Para ello, realizamos un diagnéstico
de los mismos a partir de las encuestas, tomando en cuenta sus diferentes
caracteristicas socioeconémicas. En la cuarta seccion, el estudio se centra en
revisar los factores que podrian influir en el ahorro voluntario de los trabajadores



independientes, para lo cual se realiza una aproximacion econométrica. El
modelo utilizado es un modelo probit de eleccién binaria, en donde la variable
dependiente tomara el valor 1 si el trabajador independiente cotiza en el sistema
previsional y O si el trabajador independiente no cotiza. Esta metodologia
permitira identificar la probabilidad que tienen determinadas variables en influir
la intencion de ahorrar de los trabajadores, y que podrian convertirse en
elementos a considerar en el diseno de productos pensionarios. Al final, a
manera de conclusion, se realiza un balance de las principales lecciones que se
derivan de esta investigacion.



En 1981 se realiz6 en Chile una profunda reforma estructural al sistema de
pensiones de reparto vigente hasta ese momento. El nuevo sistema de pensiones
instaurado se basa en un esquema de contribuciones definidas obligatorias que
se capitalizan en cuentas individuales administradas por entidades privadas de
giro unico, las AFP. Al momento de la reforma, el sistema se hizo obligatorio
para los trabajadores dependientes que se incorporan por primera vez al
mercado laboral y voluntario para los que estaban afiliados al sistema antiguo asi
como para los trabajadores independientes. Quienes optaron por cambiarse al
sistema de capitalizacion individual no pueden retornar al sistema antiguo, por
lo que éste tiende gradualmente a su desaparicion.

Los trabajadores deben cotizar mensualmente un 10% de sus salarios (con un
tope maximo), que se depositan en sus cuentas, también deben destinar un
porcentaje adicional de su sueldo bruto para cubrir la comision por los servicios
que presta la Administradora y el importe del Seguro de Invalidez y
Sobrevivencia (SIS), éste ultimo es de cargo del empleador desde 2009. El valor
promedio de la comision de las AFP a marzo de 2010 eran 1,64% de la renta
imponible y la comision del SIS de 1,87%. Al término de la vida activa el
trabajador obtiene una pension cuyo monto dependera de cuanto haya
acumulado en su cuenta de capitalizacion individual.

El sistema también comprendia un pilar solidario contributivo, en el que el
Estado (con cargo a ingresos generales) garantizaba una pension minima a
quienes cumplian con ciertos requisitos, el mas importante de éstos era
acreditar 240 meses de cotizaciones.

También es posible realizar aportes voluntarios a la cuenta de capitalizacion
excediendo la cotizacion obligatoria. El objetivo es que quién desee incrementar
el monto de su pension o adelantar la edad de jubilacion pueda hacerlo. El
Estado otorga incentivos tributarios y, desde 2009, también subsidios para
incentivar estos ahorros.

En este sistema de pensiones el Estado juega un rol subsidiario, velando por el
buen funcionamiento del sistema, lo que entre otros aspectos comprende el
ingreso de las cotizaciones a las cuentas individuales, el pago adecuado y
oportuno de pensiones, el cumplimiento de la normativa de inversion de los
fondos.

En 2008 se realizaron nuevas reformas estructurales al sistema de pensiones. El
principal cambio fue la incorporacion de un pilar solidario no contributivo y cuyo
financiamiento se carga a los ingresos generales de la Nacion. Este pilar



garantiza una pension digna a todos los individuos que no logran autofinanciar el
minimo establecido. De esta manera el sistema de pensiones en Chile quedo
constituido por tres pilares, el pilar cero (solidario), el pilar dos (obligatorio) y el
pilar tres (voluntario).

Otros importantes cambios introducidos por la altima reforma, comprenden la
obligatoriedad de cotizar para los trabajadores independientes, la licitacion del
SIS y la licitacion de carteras de nuevos afiliados.

El APV es un mecanismo que permite voluntariamente cotizar en la cuenta de
capitalizacion individual por sobre la cotizacion obligatoria. Este tipo de ahorro
tiene por objeto principal mejorar las futuras pensiones. Este tercer pilar
voluntario se estructura en base a subsidios e incentivos tributarios para
estimular el ahorro de los individuos, de manera que acumulen mayores montos
en la cuenta individual. Esta modalidad de ahorro comenzé conjuntamente con
el sistema de capitalizacion individual en 1981, sin embargo no despegé hasta
después de las reformas legales de marzo de 2002.

El DL 3.500 es el decreto que norma el sistema de pensiones chileno. En la
actualidad, contempla tres modalidades de APV: los depdésitos convenidos, las
cotizaciones voluntarias y el APVC (ahorro previsional voluntario colectivo).
Existe también la figura del ahorro voluntario que se puede invertir en uno de los
cinco fondos de pensiones administrados por las AFP (maximo dos tipos de
fondos), sin embargo este tipo de ahorro no tiene fines previsionales por lo que
no forma parte del fondos de pensiones, ni del tercer pilar.

Los depdsitos convenidos es una modalidad de ahorro sin limite de monto, que
s6lo pueden retirase al momento de la pension. El monto de los depésitos es
convenido entre el empleador y el trabajador y al no provenir de la renta del
trabajador no estan afecto a impuesto. Esta figura tiene beneficio tributario para
la empresa ya que se acepta como gasto necesario para producir renta, por lo
que rebaja el impuesto a la renta de la empresa. El beneficio para el trabajador,
como se senald, es que son ingresos exentos de impuesto hasta que son retirados
y debido a que tipicamente la renta luego de pensionarse es menor a la de la
etapa activa, el tramo de impuesto a la renta al que queda afecto este dinero es
menor. En definitiva, el subsidio estatal otorgado es la menor tasa que paga el
individuo al momento de ahorrar menos la tasa que paga al estar pensionado
(cuando retire sus ahorros).

Las cotizaciones voluntarias son aportes a la cuenta de capitalizacion que
pueden realizar trabajadores dependientes e independientes. Quién realiza la
cotizacion es el trabajador y pueden hacerse retiros durante la vida activa



pagando el impuesto correspondiente y un castigo que varia entre el 3 y el 5%.
Tienen beneficios tributarios por hasta 50 UF mensuales o 600 UF anuales.
Existen dos modalidades de este tipo de APV, los afiliados pueden hacer aportes
acogiéndose a cualquiera de las dos modalidades:

APV A: Esta modalidad se introdujo con la reforma de 2008, y busca
incentivar el pilar tres en los sectores de rentas medias. El depésito se
realiza una vez pagado el impuesto a la renta y el Estado otorga un subsidio
de 15% del monto ahorrado anualmente con un determinado tope. Si el
afiliado retira sus fondos en lugar de utilizarlos para su pension, perdera el
subsidio estatal. Este subsidio permite incentivar el ahorro previsional
voluntario en sectores exentos de impuesto a la renta o que pagan una tasa
marginal reducida, y por lo tanto otros incentivos tributarios no resultan lo
suficientemente atractivos.

APV B: Es el ahorro previsional voluntario clasico, que consiste en
depositos que el trabajador descuenta de su base imponible. Una vez
pensionado, el afiliado puede retirar hasta 1.200 UTM como excedente de
libre disposicion (monto del que se puede disponer libremente sin pagar
impuestos) en montos de hasta 200 UTM anuales, o bien podra hacer sélo
un retiro por 800 UTM en un ano. Si luego de retirar el excedente de libre
disposicion, el afiliado realiza nuevos retiros de APV, tendra que pagar una
tasa de impuesto tinica al momento del retiro; la tasa corresponde a:

_ (TCM —TSM)
M

T

Doénde:
T: tasa de impuesto Unica a pagar por el retiro efectuado.
TCM: monto de impuesto a la renta que el individuo deberia pagar por
su nivel de ingresos sumado al retiro que efectua.
TSM: monto de impuesto a la renta que el individuo debiese pagar si no
efectua retiro alguno.
M: monto del retiro.

Si el afiliado decide hacer retiros de su cuenta de APV antes de
pensionarse, deberan pagar el impuesto de tasa unica descrito
previamente mas un castigo de entre el 3 y el 5%. El castigo dependera
del tramo del impuesto a la renta en el que el individuo se encuentre al
momento de efectuar el retiro de acuerdo a:

(TCM —TSM)

T=003+11*
M



El ahorro previsional voluntario colectivo se introdujo con la reforma de
2008 con el objeto de profundizar el tercer pilar del sistema de pensiones
chileno. En esta modalidad, los empleadores ofrecen a sus trabajadores (a
todos, no pueden discriminar) planes de ahorro en los que tanto trabajador
como empleador aportan. El empleador podra descontar los aportes al
APVC como gasto necesario para producir renta. Los aportes estan sujetos
al mismo limite que los establecidos para el APV individual y los beneficios
tributarios para los trabajadores son equivalentes. Estas cotizaciones se
podran acoger a los dos regimenes tributarios senalados anteriormente, los
que corresponden al APV A y al APV B. Al igual que en el APV individual,
una vez elegido uno de estos regimenes el trabajador siempre podra
acogerse al otro para futuros aportes.

Los principales aspectos introducidos por la reforma de 2002 fueron:

» Otorga liquidez a los ahorros: permite que las cotizaciones enteradas
voluntariamente por el trabajador, puedan ser retiradas en cualquier
momento, bajo las condiciones tributarias senaladas en la ley.

» Mas alternativas de administradores: antes s6lo las AFP podian ofrecer
APV, ahora se permite la entrada de nuevos actores. Ademas de las AFP,
las instituciones que pueden ofrecer y administrar APV son:
Administradoras de fondos de inversion, de fondos mutuos, de fondos para
la vivienda, de companias de seguros de vida, bancos, intermediarios de
valores y cualquier otra identidad que autorice la Superintendencia de
Valores y Seguros.

» Ampliacion de alternativas de inversion: ademas de las alternativas que
ofrecen los nuevos actores, esta reforma cre6 los multifondos. Existen cinco
tipos de fondos distintos, que se diferencian por su grado de exposicion al
riesgo, lo que se manifiesta en los rangos maximos y minimos de renta
variable en los que pueden estar invertidos.

» Nuevos incentivos tributarios: se amplia el beneficio tributario a
trabajadores independientes. Se incrementa de 48 a 50 UF mensuales el
monto maximo de APV con beneficios tributarios.

= Se permite el cobro por administrar los depdsitos voluntarios, lo cual de un
incentivo a la oferta para promover este tipo de ahorro.

Luego de estas reformas el mercado del APV comienza a experimentar un
continuo crecimiento.

El APV es una herramienta util para mejorar la condicion de las pensiones en
general, sin embargo existen situaciones en las que es un complemento critico
para acceder a tasas de reemplazo adecuadas.



Rentas superiores al tope imponible. Como vemos en la tabla 1, una
persona que ha cotizado durante toda su vida laboralmente activa por el
tope imponible de 60UF, recibird una pension de aproximadamente
50UF independiente de cuanto gane por sobre el tope. Si el individuo
tenia un ingreso de 120UF y realiza APV por el 10% de la parte de su
renta que supera el tope imponible, es decir cotiza voluntariamente
6UF, su pension aumentara aproximadamente alcanzando 102UF
mensuales equivalentes a una tasa de reemplazo de 85%.

. Tasa de Reemplazo para trabajadores con ingresos superiores al tope
imponible (60UF) y APV por el 10% de los ingresos que excedan el tope

Tasa de Reemplazo Estimada.
SIN APV CON APV
Renta Bruta mensual 60UF 84% -
Renta Bruta mensual 120UF 42% 85%
Renta Bruta mensual de 240UF 21% 82%

Fuente: AFP Provida. Se considera una persona que comienza a trabajar a los 25 anos y jubila a los 65 anos.
Sin hijos invalidos ni menores de 24 afos. Adicionalmente suponemos una rentabilidad real promedio
anual de 5,5%, una densidad de cotizaciéon de 100% y que optan por la modalidad de “APV b”.

Baja regularidad en las cotizaciones obligatorias. Como lo ilustra la tabla
2, si un trabajador tiene baja densidad de cotizacién, es decir no ha
cotizado durante toda su vida activa, la tasa de reemplazo a la que
podra acceder una vez que se pensione sera relativamente baja. Por
ejemplo, un trabajador cuyos ingresos son inferiores al tope imponible
que cotizd el 65% de su vida laboral tendra una pension de
aproximadamente el 59% del sueldo que recibi6é durante su vida activa,
de no hacer APV. Si este individuo realiza APV por el 2,5% del sueldo
bruto que recibe los durante los periodos que realiza cotizaciones
obligatorias, su tasa de reemplazo se incrementa a 74%.



Tasa de Reemplazo para Trabajadores con Distinta Densidad de
Cotizaciones con y sin APV. Realiza APV de 2,5% del sueldo durante los meses
que realiza cotizaciones obligatorias

Monto pension mensual estimada.
Pension como porcentaje del ingreso del trabajo.
SIN APV CON APV
33% de densidad de cotizaciones 30% 37%
h5% de densidad de cotizaciones 59% 74%
D8% de densidad de cotizaciones 89% 111%

Fuente: AFP Provida. Se considera una persona con un ingreso mensual de 30UF, que comienza a trabajar a
los 25 afos y jubila a los 65 afnos Sin hijos invalidos ni menores de 24 afos. Adicionalmente suponemos una
rentabilidad real promedio anual de 5,5% y accede al 15% de bonificacion estatal (modalidad de “APV a”).

Mujeres o individuos que deciden adelantar su pension. Aquellos
trabajadores que deciden jubilar antes de la edad legal de 65 anos, o en
el caso de las mujeres que tienen derecho a pensionarse a partir de los
60 anos de edad, veran limitadas su posibilidad de acceder a tasas de
reemplazo elevadas. En estos casos, realizar APV durante la vida activa
le permitiria al trabajador pensionarse antes sin mermar
dramaticamente sus condiciones de vida en la vejez. Por ejemplo, un
trabajador con un ingreso mensual de $ 400 mil pesos al mes, tendria
que hacer APV por $10.682 pesos todos los meses para obtener,
jubilandose a los 60 anos, la misma pension que habria logrado al jubilar
a los 65 anos.

Gallego y Butelmann (2001) estiman los determinantes del ahorro voluntario de
los chilenos. Los autores realizan un analisis multivariado para lo cual utilizan
informacién microeconémica de dos cortes transversales (en 1988 y en 1996-
1997). Sus resultados respaldan que los ahorros se relacionan con la
acumulacion de activos para suavizar el consumo intertemporalmente, las
teorias del ciclo de vida y del ingreso permanente. Lo anterior dado que mas del
60% de la variacion de las tasas de ahorro se explican por la edad y por ingreso
transitorio del hogar. Ademas, encuentran que la riqueza, el capital humano y el
tamano y composicion del hogar determinarian la decision de ahorro de las
personas. Por ultimo, obtienen evidencia de que aspectos institucionales, como
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el acceso al mercado de crédito y al sistema de ahorro para la pension, tendrian
efectos sobre el ahorro dependiendo del contexto macroeconémico.

Bravo et al (2008) estiman la probabilidad conjunta de que un individuo realice
APV, conozca este tipo de ahorro y esté afiliado al sistema de pensiones, para lo
cual desarrollan un modelo de probabilidad con doble sesgo de seleccion
(afiliacion y conocimiento del APV) que resuelven por maxima verosimilitud. En
definitiva, utilizando la Encuesta de Proteccion Social 2006 estiman la
probabilidad conjunta de estar afiliado al sistema, conocer APV y realizar APV.
Al comparar esta metodologia con modelos que no consideran este problema o
lo controlan sélo parcialmente, encuentran que si no se corrige por sesgo de
seleccion los efectos marginales estimados son sobreestimados. Adicionalmente,
estiman dos modelos uno que sélo controla por el sesgo de seleccion de estar
afiliado y otro sé6lo por el de conocer el APV. Los autores concluyen que mientras
el sesgo de seleccion de conocer el APV es relevante el de estar afiliado no tiene
mayores impactos en los resultados. Los principales resultados son que el
ingreso, la edad y tener o no seguro de vida determinan el realizar o no APV.
Destaca que la expectativa de vida de los individuos no es determinante de
realizar APV.

Medrano (2007) investiga los determinantes de la participacion en el sistema de
pensiones bajo distintos escenarios, para lo cual estima la sensibilidad de los
cotizantes a los cambios legislativos producidos en el sistema. Utiliza tres
modelos de estimacion alternativos: i) modelo de participacion basado en un
mercado del trabajo segmentado, utilizando datos de corte transversal se
observa si la introduccién de cambios legislativos incide en la decision de
participar en el mercado formal; ii) evolucion agregada de la participaciéon con
series de tiempo; iii) participacion utilizando datos de panel del periodo 1997 a
2003. Encuentra que el incremento de los beneficios eleva la participacion en el
sistema. Sin embargo cuando estos beneficios implican mayores costos, el efecto
final dependera de los efectos relativos; mientras la reduccion de las comisiones,
la incorporacion de los multifondos o el APV incrementan la participacion, el
seguro de cesantia no tuvo efecto.

Eguiluz y Mastrangelo (2004) investigan a nivel conceptual el impacto sobre la
competencia en el mercado financiero de los cambios legales introducidos en
2002 al APV, para lo cual comparan las comisiones, traspasos y rentabilidades
que ostentan las distintas industrias autorizadas a operar este mercado. No
encuentran efectos en las comisiones cobradas por las AFP, en la industria de
Fondos Mutuos hay un leve descenso, sin embargo constata un menor cobro por
administrar APV que otros ahorros al interior de esta industria. Ademas,
encuentran que se da un mayor nivel de traspasos al interior de la industria, y
son menores entre industrias. Lo anterior podria explicarse por inercia de los

11



ahorrantes o por falta de informacion, sin embargo no dilucidan esta
interrogante.

El Ahorro Pensional Voluntario en Colombia, cuyo nombre es el de fondos de
pensiones de jubilacion e invalidez, se cred en 1987 con la expedicion del
Decreto 2513. Originalmente, los administradores de los fondos podian ser las
companias de seguros, las sociedades fiduciarias y los bancos, a través de su
seccion fiduciaria. Posteriormente, en el ano 1991 esta funcion fue extendida a
las Administradoras de Fondos de Pensiones y Cesantias. Es de anotar, sin
embargo, que cualquier compania debe ser autorizada por la Superintendencia
Financiera de Colombia en su funcion de administradora de los fondos
voluntarios. Existen dos vehiculos mediante los cuales se puede producir,
principalmente, el ahorro voluntario; uno es mediante el ahorro en los fondos de
pensiones obligatorias y el otro es mediante el ahorro en la familia de fondos
mutuos ofrecidos por las AFP y las fiducias, mas los planes de contribucion
definida ofrecidos por los empleadores.®

Si bien las pensiones voluntarias en Colombia pretenden ser un ahorro adicional
para la vejez, por las caracteristicas de las mismas no se puede afirmar que
exista realmente un tercer pilar voluntario en Colombia. Efectivamente, los
requisitos de retiro del ahorro voluntario no se relacionan con condiciones de
edad o de permanencia en el sistema. De esta forma, los recursos depositados
como pensiones voluntarias pueden ser retirados sin restriccion. De esta forma,
los afiliados pueden, sin pensionarse, retirar total o parcialmente los aportes y
rendimientos. En el caso del ahorro voluntario en los fondos de pensiones
obligatorios se requiere de una notificacion con 6 meses de prelacion antes del
retiro, mientras que en el otro caso no se requiere de ninguna notificacion.

Politica actual de incentivos

El ahorro voluntario tiene un beneficio tributario en cuanto a la retencion en la
fuente y al impuesto de renta. Efectivamente, los aportes voluntarios no hacen
parte de la base para aplicar la retencion en la fuente y son considerados como
un ingreso no constitutivo de renta ni ganancia ocasional, hasta una suma que
adicionada al valor de los aportes obligatorios del trabajador, no exceda del
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treinta por ciento (30%) del ingreso laboral o ingreso tributario del ano. Los
aportes, el rendimiento de los mismos y la pension que se obtenga con estos
reciben la exencion tributaria antes mencionada, de permanecer un periodo
minimo de 5 anos en el fondo®. Existe, sin embargo, una excepcion a esta regla y
la constituye el caso de los retiros de los recursos de los fondos de pensiones
voluntarias para la compra de vivienda’. En el caso de la compra de vivienda se
puede, por lo tanto, retirar los recursos antes de los 5 anos y recibir la exencién
tributaria de cumplir con algunas condiciones tendientes a asegurar que los
recursos se destinan efectivamente el pago por la compra de vivienda (ver
anexo 1).

Es de anotar, adicionalmente, que en el caso de las pensiones voluntarias, al
igual que en el caso de las pensiones en general, la Ley las protege mediante su
inembargabilidad. Segun la Ley el tnico caso en el que puede existir embargo es
en el de embargo por alimentos o de créditos a favor de cooperativas.

Caracteristicas del ahorro voluntario (ver grafico 1)

Como se menciond anteriormente, los fondos de pensiones voluntarias estan
reglamentados, entre otros, por el Decreto 2513 del 30 de septiembre de 1987.
De otra parte, al igual que los fondos de pensiones obligatorias, los fondos de
pensiones voluntarias, conforman patrimonios auténomos diferentes al
patrimonio de la sociedad que los administra. En cuanto a su estructura se
puede ver que éstos se conforman por tres tipos de agentes a saber:

— Los participes: Son las personas en cuyo interés se crea el plan.

— Los beneficiarios: Son las personas naturales que tienen derecho a percibir las
prestaciones establecidas en el plan.

— Los patrocinadores: Son las empresas, sociedades, sindicatos, asociaciones y
agremiaciones que participan en la creacion del plan y que efectian aportes a
nombre de los funcionarios o0 miembros.

De otra parte, segun la Ley, los planes de pensiones voluntarias pueden ser de 3
tipos: de Prestacion Definida, de Contribucion Definida y Mixtos. Desde otra
perspectivas, los planes pueden ser de vinculacion abierta (se refiere a aquellos
planes en los cuales cualquier persona natural se puede adherir) e institucional
(planes a los cuales sé6lo pueden ser participes los trabajadores o los miembros
de las entidades que los patrocinen).

® Articulo 4° Ley 488 de 1998.

" Por medio de la Ley 1111 de 2006 se hicieron algunas modificaciones al Estatuto Tributario. De esta
reforma cabe destacar el articulo 67, en el cual se establece que los retiros anticipados (menos de 5 afios
contados desde la fecha de la consignacion) de aportes voluntarios de los fondos privados de pensiones que
estén destinados a la adquisicién de vivienda sea o no financiada, estan exentos de Retencién contingente y
Retencion en la Fuente sobre rendimientos.
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: Principales caracteristicas de los fondos de pensiones voluntarias

Caracteristicas
de los Fondos

Fuente: Horizonte.

>~

r

El nombre de los Fondos de Pensiones Voluntarias es Fondos
de Pensiones de Jubilacion e Invalidez

Estan reglamentados, entre otros, por el Decreto 2513 del 30 de
septiembre de 1987 incorporado al Estatuto Organico del
Sistema Financiero Colombiano.

Conforman patrimonios auténomos diferentes al patrimonio de
de la sociedad que los administra.

Los planes que ofrecen estos fondos deben contar con
aprobacion de la Superintendencia Bancaria. Estos pueden ser:
a) De prestacién definida, b) De contribucion definida y c)
Mixtos. También: a) Abiertos o b) Institucionales

Las partes que intervienen en los planes de un Fondo de
Pensiones de Jubilacién e Invalidez son: Participes,
Beneficiarios y Patrocinadores

Los participes de los planes de un Fondo de Pensiones de
Jubilacién e Invalidez, no pueden designar liboremente los
beneficiarios de los recursos que posean en caso de
fallecimiento. Se deben someter a lo que estipula la ley en
materia de bienes que hacen parte de la masa sucesoral. El
limite para la entrega directa de los dineros sin necesidad de
sucesion es de $33.466.456 hasta septiembre de 2005

Una caracteristica importante del ahorro voluntario es su gran flexibilidad.
Efectivamente, no sélo existe una amplia gama de portafolios de inversion® que
se ajustan a diferentes perfiles de riesgo, rentabilidad y liquidez, sino que,
adicionalmente, el ahorrador puede mantener sus recursos en fondos de
diferentes administradores. Los ahorros voluntarios pueden incluso, como se
menciono arriba, depositarse en los fondos de pensiones obligatorias.

Cobertura y evolucion del ahorro voluntario

8 En el caso de Horizonte existen actualmente 9 portafolios de inversion.
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Para diciembre de 2009 el numero de afiliados a los fondos de pensiones
voluntarias en Colombia® se ubicé en 553,6 mil persona, de los cuales 52,3% son
hombres y 47,7% son mujeres. El nimero total de afiliados equivale a un 9,3%
del total de cotizantes del sistema de pensiones obligatorias y a un 3,6% de los
afiliados en el mismo. En cuanto a la caracterizacion'® de los afiliados de los
fondos de pensiones voluntarias por nivel de ingresos, se encuentra que la
mayoria se ubica en un nivel de ingresos de 2 salarios minimos o menos (57,8%
del total de afiliados) (ver grafico 2). Adicionalmente, la mayoria de los afiliados
se concentran en edades de entre 30 y 49 anos, encontrandose en ese rango de
edades el 56,6% de los afiliados. En cuanto a la relacion de dependencia laboral
de los afiliados, el 74,4% son trabajadores dependientes y el 25,6% son
trabajadores independientes.

Distribucion de los afilaidos a pensiones
voluntarias segun edad y nivel ingresos
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Para diciembre de 2009, el 66,4 % de los afiliados mantenia sus recursos en
fondos administrados por AFPs y el 28,6% en fondos administrados por
fiduciarias. Es de anotar que el fondo que concentra el mayor nimero de
afiliados es el Fondo Proteccion, con el 19,1% de los afiliados, seguido de
Fidudavivienda Dafuturo con el 21,8% de los afiliados. Por su parte, €l 77% de los
afiliados del sistema se encuentran en fondos administrados por los cinco
administradores con mas afiliados.

% No incluye los afiliados a pensiones voluntarias en los fondos de pensiones obligatorios pues la
superintendencia financiera no publica esta desagregacion. Adicionalmente, segin Asofondos este tipo de
ahorro voluntario es muy pequefio.

19 Esta caracterizacion se hace con base en informacién a diciembre de 2008.
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Para diciembre de 2009 el valor de los fondos se ubicé en $9,5 billones de pesos,
valor que equivale al 11,9% del valor de los fondos de pensiones obligatorias y a
2 veces el de los fondos de cesantias. A partir de la informacién de la
Superintendencia Financiera se puede ver que en la actualidad (diciembre de
2009) existen 18 fondos de pensiones. De estos fondos el 85,8% es administrado
por AFPs. Es de anotar que, a partir de la misma fuente de informacion se puede
ver que para 1995 existian tan s6lo 8 fondos. En cuanto a su evolucion historica,
se puede ver que estos han crecido de forma considerable entre 1995 y el 2009,
en 76,6%, pasando de $0,1 billones de 2009 en 1995 a $9,5 billones de 2009 en
2009 (ver grafico 3).

Valor de los Fondos de Pensiones Voluntarios
(Pesos de 2009)
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En México el Sistema de Ahorro para el Retiro (SAR) prevé la posibilidad de que
sus cotizantes puedan efectuar aportaciones voluntarias a su cuenta individual
en adicion a aquellas que son obligatorias a los Sistemas de Pensiones del
Instituto Mexicano del Seguro Social (IMSS) y mas recientemente del Instituto
de Seguridad Social de los Trabajadores al Servicio del Estado (ISSSTE).

Al preguntarseles a los cuentahabientes si estan interesados en efectuar
aportaciones voluntarias parecen conocer la posibilidad de dicha opcion, pero en
la practica s6lo unos cuantos utilizan a las cuentas individuales en su Afore
como vehiculos de ahorro voluntario. Asi, lo indican los datos de la ultima
“Encuesta Nacional Sobre la Calidad en el Servicio a Clientes de las Afores”
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realizada por la Comision Nacional para la Proteccion y Defensa de los Usuarios
de Servicios Financieros (Condusef) en 2008, la cual destaca lo siguiente:'!

= 9 de cada 10 encuestados sabe para qué sirve el dinero que esta ahorrado
en su Afore

= 8 de cada 10 encuestados considera que los rendimientos que les da su
Afore son buenos

* 90% de los entrevistados conoce sobre las aportaciones voluntarias

=  62% esta interesado en utilizar dicho mecanismo

* 5% de los encuestados usa en la practica a su cuenta individual en la Afore
como instrumento de ahorro voluntario.

Una aportacion voluntaria es cualquier cantidad de dinero que el
cuentahabiente decide depositar en su Cuenta Individual de manera voluntaria
para incrementar su saldo, con el fin de mejorar las condiciones de su pension al
final de su vida laboral o bien para realizar proyectos personales de corto y largo
plazo.

En razén de lo anterior, el ahorro voluntario se puede registrar en cuatro posibles
subcuentas de una cuenta individual:
»= Aportaciones voluntarias (corto plazo)
= Aportaciones complementarias de retiro (no aplica para trabajadores
independientes).
» Aportaciones de ahorro de largo plazo
» Aportaciones de ahorro solidario (s6lo en el caso de trabajadores
afiliados al ISSSTE)"

La anterior distincion entre subcuentas obedece por una parte a la existencia de
posibles beneficios fiscales de acuerdo con el horizonte de inversion de los
recursos y a que el SAR coordina los planes de pensiones de dos diferentes
instituciones de seguridad social: IMSS (trabajadores del sector privado) e
ISSSTE (trabajadores del sector publico).

La forma de realizar las aportaciones voluntarias de manera general es
acudiendo a cualquier sucursal de la Afore y realizar un depédsito directamente
en ventanilla; o bien, algunas administradoras permiten realizar los aportes a
través de Internet.

un Disponible en www.condusef.gob.mx/PDF-s/encuestas/2009/gta_afores.pdf

12 Ep 2007, la reforma a la Ley del ISSSTE previé el “ahorro solidario” para el incremento de las pensiones.
Este ahorro se constituye por dos aportes: una aportacion opcional del trabajador del sector publico de
aceptar un descuento de 2% de su sueldo basico para ser acreditado en una subcuenta de ahorro solidario y
en segundo lugar, por una transferencia de la dependencias y/o entidad del sector publico en que el
trabajador presta sus servicios equivalente a 3.25 pesos por cada peso que ahorre con un tope maximo de
6.5% del sueldo basico del trabajador.
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En caso de trabajadores formales, se puede solicitar al patron que por ndmina se
descuente la cantidad que se desea ahorrar.

Politica actual de incentivos

Cabe senalar que el ahorro voluntario no s6lo es posible para los trabajadores
que cotizan al IMSS o bien al ISSSTE y que tienen una cuenta individual en una
Afore. A partir de Agosto de 2005 también esta disponible para los trabajadores
independientes. Para ello los trabajadores independientes deben abrir una
cuenta individual de ahorro en la Afore de su eleccion y hacer sus aportaciones
para el retiro, sin que existan montos minimos ni maximos para la aportacion.
Estos recursos también pueden beneficiarse de incentivos fiscales, pero hay una
penalizacion por retiro anticipado.

Existen incentivos tanto de tipo fiscal como de otra indole para el ahorro
voluntario:

- Fiscales

Existen dos incentivos fiscales para el ahorro voluntario. Por el Articulo 176
fraccion V del Impuesto sobre la Renta (LISR), en las Afore, las aportaciones
complementarias de retiro y las aportaciones voluntarias realizadas en las
subcuentas respectivas de una cuenta individual pueden ser deducibles de
impuestos bajo la siguiente regla: El monto de la deduccion sera de hasta el 10%
del los ingresos acumulables del contribuyente en el ejercicio, sin que dichas
aportaciones excedan el equivalente a 5 salarios minimos generales del area
geografica del contribuyente elevados al ano (Aproximadamente 104 mil
pesos).”> Cuando los recursos invertidos en las subcuentas mencionadas y sus
rendimientos se retiren antes de que se cumplan los requisitos de permanencia
para el otorgamiento de una pension, el retiro se considerara como un ingreso
acumulable para el contribuyente. Con base en el Articulo 218 del Impuesto
sobre la Renta, los depdsitos, pagos de primas o adquisicion de acciones por
sociedades de inversion podran restarse de la base gravable del contribuyente,
en tanto se depositen en instituciones de seguros u otras que constituyan
cuentas personales especiales para el ahorro. El importe de dichos depésitos,
pagos o adquisiciones no podra exceder del equivalente a $152 mil pesos en el
ano calendario de que se trate, considerando todos los conceptos. En este caso,

% También pueden ser objeto de esta deduccién aportaciones a planes personales de retiro administradas
por compafias de seguros, instituciones de crédito, , casas de bolsa o sociedades operadoras de sociedades
de inversién cuando el plan cuente con una cuenta individual y tengan el Unico fin de ser utilizadas por el
titular cuando llegue a la edad de 65 afios o cumplan con los requisitos de incapacidad previstos por las
leyes de seguridad social.
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el contribuyente no podra retirar sus aportaciones ni rendimientos antes de
haber transcurrido un plazo de cinco anos.

El beneficio fiscal de esta disposicion es doble: primero reduce la base gravable y
luego permite diferir el pago de impuestos pues, los depdsitos, primas o
adquisiciones asi como sus rendimientos deberan considerarse como ingresos
acumulables del contribuyente en el ano calendario en que se reciban o retiren
de la cuenta especial para el ahorro. No obstante, la tasa del impuesto aplicable
nunca sera mayor a aquella en que se efectian los depdsitos, pagos o
adquisiciones.

— Acceso a crédito de vivienda

En Agosto de 2006, la Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro y
la Sociedad Hipotecaria Federal iniciaron el programa AHORRASHFORE con el
objetivo de facilitar el acceso al crédito hipotecario, mediante el ahorro
voluntario.

De acuerdo con dichos organismos, el programa esta disponible para todos los
trabajadores del pais, pero por sus caracteristicas, puede resultar
particularmente atractivo para: los trabajadores que laboran por su cuenta y que,
por lo general, no tienen acceso a los créditos hipotecarios de la banca
comercial; los trabajadores “inactivos”, aquellos que cotizaron al IMSS, pero que
actualmente no lo hacen,; y, los trabajadores afiliados al IMSS “mixtos”, es decir,
que cotizan al sistema con un salario “base”, pero que suelen tener ingresos
adicionales no comprobables (meseros, repartidores, maleteros, etc). A la fecha
las estadisticas oficiales no permiten conocer qué tanto se ha aprovechado este
programa de ahorro voluntario con fines de pre-financiamiento a la vivienda.

— Otros beneficios
Convenio CONSAR-FONACOT

La CONSAR y el Fondo de Fomento y Garantia para el Consumo de los
Trabajadores (FONACOT), firmaron en noviembre de 2004 un convenio de
colaboracion con vigencia indefinida para fomentar el ahorro voluntario de los
trabajadores a fin de que éstos obtengan una mejor pension, al tiempo de que
puedan incrementar su capacidad de crédito ante el FONACOT.

A través del Convenio CONSAR-FONACOT, el FONACOT puede ampliar los
plazos de sus créditos hasta por 36 meses a quienes se encuentren incorporados
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a esquemas de ahorro voluntario en su Afore, de tal forma que el monto del
crédito que alcanzarian se incrementaria en un 25%.

Comisiones (Articulo 79 de la Ley del SAR)

De acuerdo con el Articulo 79 de la Ley del SAR las Afore deben otorgar
incentivos en las comisiones a los trabajadores por la permanencia de sus
aportaciones con el objetivo de promover el ahorro voluntario.

Evolucion del ahorro voluntario en el SAR

Aunque afectadas por las condiciones econdmicas, las Aportaciones para el
Ahorro Voluntario en las Afore registran una continua expansion. Entre
diciembre de 1998 y 2009, la tasa media anual de crecimiento del ahorro
voluntario da cuenta de una expansion anual de 43.9% en promedio.

Ahorro voluntario en Siefore
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Fuente: BBVA con datos de Consar

Sin embargo, una mirada mas cercana al dinamismo de las aportaciones para el
ahorro voluntario revela un cierto estancamiento en la expansion de dichas
aportaciones desde 2000. Como ilustra el grafico S5en escala logaritmica, la
curvatura (tasa de crecimiento) de las aportaciones para el ahorro voluntario es
mucho mas plana que la correspondiente a las del ahorro obligatorio.
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Evolucién del Ahorro en Siefore
Millones de pesos, escala logaritmica
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Fuente: BBVA con datos de Consar

El menor crecimiento en el ahorro voluntario en relacion al ahorro obligatorio se
traduce en una baja participacion del primero dentro del SAR. Como ilustra la
grafica 6, el ahorro voluntario como porcentaje del ahorro obligatorio y del total
de recursos administrados por las Afore se ha reducido luego de alcanzar su
porcentaje mas alto en el ano 2002.

Ahorro voluntario en Siefore,
% del total de ahorro obligatorio y recursos
administrados por Afore
0.80% -
= AV/Ahorro
obligatorio

0.70% -

0.60% -
— AV/Recursos

administrados por
Afore

0.50% -
0.40% -
0.30% -
0.20% -
0.10% -

0.00%

T T
©® 9 9 oH N ® ¥ W © N~ ® O
® & © 9 9 9 9 9 © 9 9 9
P N - - N TN

) T & ¥ 8 ¥ 8 & T T
= = = = = =z =z =z =z =z = =2

Fuente: BBVA con datos de Consar

En la practica, las alternativas para realizar el ahorro voluntario nunca han sido
tan amplias como las que existen para el ahorro obligatorio. Por ejemplo, viendo
la grafica 7, en 2007 se registré el mayor numero de Afore con la posibilidad de
recibir aportaciones voluntarias (7 de 21) y actualmente s6lo 5 de 14 Afore
ofrecen esa posibilidad.
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Ndmero de Afore con disponibilidad de Siefore para
aportaciones obligatorias y voluntarias
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Fuente: BBVA con informacién de Consar

La anterior restriccion en la oferta de captacion del ahorro voluntario no parece
acompanarse con precios (comisiones) crecientes. La evidencia indica que las
Afore con mas tiempo en el mercado no cobraron comisiones por la
administracion de dichos recursos por varios anos y al mismo tiempo la
competencia en la industria, como en el caso de las comisiones por aportaciones
obligatorias, ha conducido a que las Afore con comisiones por arriba del
promedio las bajen, llevando pues a que dichas comisiones se estabilicen hoy en
dia en un rango de 1.0% a 1.5% sobre saldo anual.

De hecho, las comisiones para el ahorro voluntario son menores que aquellas
para el ahorro obligatorio, lo que deberia constituir un incentivo para el ahorro
voluntario.

Promedio de comisiones para aportaciones
voluntarias vs obligatorias, % anual sobre saldo
Cifras al cierre de febrero de 2010
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Fuente: BBVA con datos de Consar

Adicionalmente, tal y como se percibe en las encuestas de opinion, la
rentabilidad en las Siefore para ahorro voluntario es muy competitiva frente a
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aquella que han brindado aquellas Siefore de ahorro obligatorio. En particular,
observando la Tabla 3, las Siefore de ahorro voluntario siguen muy de cerca, en
promedio, el comportamiento de la rentabilidad en la Siefore Basica 2.

Siefores con ahorro obligatorio (SB's) y voluntario (APV)
Rendimientos néminales a 36 meses

Siefore Dic-03 Dic-04 Dic-05 Dic-06 Dic-07 Dic-08 Dic-09 Feb-10
APV* 13.15 7.86 8.39 9.17 9.78 7.70 6.73 7.43
SB1 9.49 9.78 9.58 7.83 7.46 8.07
SB2 13.16 9.53 9.68 10.62 10.40 6.65 6.48 6.98
SB3 6.20 6.52 7.07
SB4 5.62 6.50 7.10
SB5 5.08 6.33 6.96

*/ Promedio simple para todo tipo de aportacion voluntaria: voluntaria, de largo plazo y complementaria de retiro
Fuente: BBVA Bancomer con datos de Consar

A su vez, el ahorro voluntario mediante las Siefore no sélo representa una opcion
con rentabilidad competitiva sino también una relativamente segura con una
cuidadosa administracion de riesgos. Frente a las Siefore de Ahorro obligatorio,
las voluntarias registran en promedio un menor valor en riesgo (VaR) y también
una menor exposicion a instrumentos de renta fija de largo plazo tal y como
ilustra en la tabla 4.

Medidas de Sensibilidad de las Siefores
Cifras al cierre de febrero de 2010

VaR PPP

SIERCUE (Porcentajes) (Dias)

Ahorro obligatorio 0.97 3,762
Ahorro voluntario 0.31 1,507
SISTEMA 0.97 3,742

VaR.- Valor en Riesgo.
PPP.- Plazo Promedio Ponderado.
Fuente: BBVA con informacioén de Consar

Sin duda, el potencial para incrementar el ahorro voluntario en México y
fortalecer la pension de los afiliados al SAR es elevado. Sin embargo, cabe
considerar que el fortalecimiento del ahorro voluntario podria requerir de
acciones que van mas alla del propio ambito de la industria de Afore pues, si
bien actualmente existe un menu amplio de incentivos para dicho ahorro y los
rendimientos, costos y riesgos que ofrece la industria para la inversion de dichos
ahorros son competitivos, una realidad es que el ahorro voluntario de los
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mexicanos es bajo, lo cual puede entenderse un poco mas también en razén de
la baja capacidad para generar ingresos de los cotizantes a los sistemas de
pensiones. Por ejemplo, apreciando la grafica casi el 66% de los afiliados
registran un nivel de ingreso menor a 3.5 salarios minimos.

Cotizantes desglosados por rango de salario.

45% 4 42.29%
40% 4
35%
30% 4
250 23.01%

20% 1
14.99%
15% 11.67%
10% -
: 4.04%
5o | 4.00%
0% : : : - I

deOhasta1.5 dei1.5hastad 5 ded.5hasta55 de5b5hasta 10 del10hasta15 de 15hasta2s
SM SM SM SM SM SM

S Salario Minirmo vigente en el Distrito Federal.
Fuente: Procesar, datos al sexto bimestre 2009

En Pert, el Pilar Voluntario surge en simultaneo con el Sistema Privado de
Pensiones (SPP). Este tltimo fue creado en diciembre de 1992'4, mediante la Ley
N° 25897, con un esquema basado en la capitalizacion individual de los aportes
de sus afiliados y desde esa fecha funciona en paralelo al Sistema Nacional de
Pensiones (SNP), administrado por la Oficina de Normalizacion Previsional
(ONP), que en aquel momento se encontraba atravesando por un fuerte
desbalance financiero. El SPP, a diferencia del Sistema Piblico, esta basado en la
capitalizacion de los aportes de los afiliados, que se mantienen en una Cuenta de
Capitalizacion Individual (CIC) gestionada por las Administradoras de Fondos de
Pensiones (AFP), entidades reguladas por la Superintendencia de Banca,
Seguros y AFP (SBS). En el articulo 30 de la mencionada ley se estableci6 que las
aportaciones que los afiliados realicen podrian ser de caracter obligatorio o
voluntario, teniendo estas altimas dos aspectos a considerar: en caso en que el
afiliado realice aportes que superen el 20% de la remuneracion asegurable, este

¥ En agosto de 1993 las AFPs dan inicio a sus operaciones en el SPP peruano.
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excedente no mantendria la condiciobn de inembargable y, los aportes
voluntarios del empleador son inembargables en cualquier caso.

Posteriormente, en 1998 con la publicacién del reglamento del Texto Unico
Ordenado de la Ley del Sistema Privado de Administracion de Fondos de
Pensiones se da mayor claridad sobre este tema. En éste se senala que los
afiliados estarian facultados a realizar aportaciones voluntarias de dos tipos
diferentes: con fin previsional y sin fin previsional. Los aportes con fin previsional
no son embargables y s6lo pueden ser retirados en el momento de la jubilacion,
mientras que las aportaciones sin fin previsional son susceptibles de embargo y
pueden ser retirados parcial o totalmente (tanto los aportes como la rentabilidad
obtenida producto de las inversiones de la AFP) hasta en tres oportunidades en
cada ano. Cabe resaltar que uno de los requisitos para que las AFP puedan
recibir aportes voluntarios con fin no previsional de los afiliados es que estos
ultimos registren un minimo de cinco anos de incorporados al SPP o de 50 anos
de edad. Por su parte, para realizar aportaciones con fin previsional s6lo basta
con estar afiliado al SPP.

Mas adelante, en el ano 2003 y mediante el Decreto Supremo N° 004-98 EF se
anadio6 al reglamento anterior que la CIC de aportes voluntarios debera distinguir
sub-cuentas para asi separar los aportes voluntarios sin fin previsional de los
aportes voluntarios con fin previsional que realice el afiliado. De igual forma se
decreté que los trabajadores afiliados que mantengan una CIC de aportes
obligatorios en una AFP podran tener una CIC de aportes voluntarios en otra
AFP distinta. En la misma se introdujo un nuevo mecanismo de Ahorro
Voluntario, mediante el cual los ahorros que realicen los trabajadores serian
complementados por sus respectivos empleadores. Asi, se cre6 el Fondo
Voluntario de Personas Juridicas, el que la ley define como: “Un fondo
constituido con patrimonios independientes e inembargables de un empleador y
que es administrado por una AFP con la finalidad de que los recursos de éste
sean aplicados a las CIC de aportes obligatorios de los trabajadores del
empleador, segin las condiciones que establezca el Plan que lo constituyé”. No
obstante, esta herramienta no se encuentra reglamentada ni en su aspecto
normativo ni en su tratamiento laboral-tributario y asimismo no se ofrece al
interior del SPP.

Actualmente, las cuatro AFP del mercado peruano, brindan el servicio de
administracion de aportes voluntarios, tanto para los afiliados que realizan
aportaciones obligatorias a la misma AFP como para los de una Administradora
diferente. Las aportaciones voluntarias se pueden mantener en cualquiera de los
tres Tipos de Fondos que ofrece el Sistema Multifondos del SPP peruano.

Finalmente, cabe resaltar que el SNP a través de la ONP también cuenta con
una modalidad opcional de ahorro, en el que los asegurados pueden realizar
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aportaciones facultativas bajo dos modalidades: (i) facultativo independiente, la
que hace referencia a personas naturales que realizan una actividad econémica
independiente y (ii) continuacién facultativa, son aquellos asegurados
obligatorios que cesen de prestar servicios en alguna entidad empleadora y que
optan por continuar realizando estos aportes. La ONP puso en funcionamiento
esta modalidad en abril de 2000 (mediante Resolucion Jefatural N° 047-2000) y
a diferencia del SPP en el que no es necesario realizar los aportes con cierta
frecuencia ni tampoco se especifica el monto de los mismos, en el Sistema de
Reparto existen ciertos requisitos que es necesario cumplir para que las
aportaciones voluntarias sean consideradas como validas: (i) realizar los aportes
al SNP por el 13% de la remuneracion asegurable declarada (ii) no tener pagos
atrasados por 12 meses consecutivos, (iii) el asegurado no puede presentar la
condicion de asegurado obligatorio y (iv) no pertenecer a una AFP puesto que no
se permite realizar pagos simultaneamente a ambos sistemas. Cabe resaltar que
el promedio de inscripcion de asegurados facultativos en los tltimos siete anos
en el SNP se ha mantenido alrededor de 10.000 inscripciones anuales.

Politica actual de incentivos

La importancia del ahorro voluntario en el SPP radica en que es una fuente de
ahorro complementario para los afiliados. Asi, el fondo personal del afiliado se
incrementa y al momento de su retiro puede gozar de una pension mas
adecuada para su vejez o jubilarse anticipadamente. Tomando en cuenta estas
virtudes es que tanto la SBS como las AFP han tomado ciertas medidas para
promover que un mayor numero de afiliados realicen aportaciones voluntarias,
especialmente aquellas destinadas al ahorro previsional. Los beneficios con los
que cuentan las aportaciones voluntarias con fin previsional son:

- Atractiva estructura de comisiones. El cobro de esta comision se realiza
con base en el saldo administrado por este tipo de ahorro y actualmente
se ubica en un rango de tasas anuales sobre el fondo entre 0,722% y
3,042%. Estas varian de acuerdo a la AFP, al Tipo de Fondo (la comision
se eleva conforme se incrementa el riesgo en el fondo administrado, con
lo que el Fondo Tipo 1 es el que cobra una menor comision) y al hecho
de si el aportante es o no afiliado de la misma AFP, privilegiando a
aquellos afiliados que efectian tanto sus aportes obligatorios como
voluntarios en la misma AFP.

- Beneficio tributario. Los aportes voluntarios con fin previsional
realizados por las AFP presentan un beneficio tributario, no asi las
aportaciones sin fin previsional. El rendimiento de este ultimo tipo de
aportaciones voluntarias se encontraba exonerado del pago de impuesto
a la renta hasta el 31 de diciembre de 2009. A inicios del presente ano
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se publicod el reglamento del impuesto a las ganancias de capital,
derogando la exoneracion que existia, y mediante la cual se afecta a
partir de enero de 2010 las ganancias de capital originadas, entre otros,
por los aportes voluntarios sin fin previsional que los afiliados realizarian
en las AFP. Hasta el momento el Poder Ejecutivo ha propuesto que sean
las mismas AFP los agentes de retencion del impuesto cuando el afiliado
retire total o parcialmente sus ganancias de los aportes voluntarios sin
fines provisionales.

Evolucion del ahorro voluntario

El saldo de ahorro voluntario, que comprende tanto los aportes voluntarios con
y sin fin previsional como la rentabilidad generada, ha venido creciendo en los
ultimos meses luego de que en el ano 2008 registré una fuerte caida debido a la
crisis financiera internacional. Este descenso comprende tanto las minusvalias
en rentabilidad registradas por el fondo asi como las menores aportaciones que
se realizaron en un contexto de incertidumbre sobre el mercado de valores
peruano y la profundidad de la crisis en la economia global. Segun cifras de la
SBS en enero de 2010, el saldo total se ubicé en S/. 560 millones de nuevos soles,
cifra similar a la registrada en septiembre de 2008 y que representa sélo un 0,9%
de los Fondos de Pensiones administrados por las AFP.

. Saldo de ahorro previsional voluntario
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Fuente: Superintendencia de Banca, Seguros y AFP, enero 2010
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No obstante, es importante resaltar que una parte significativa
(aproximadamente el 80%) del saldo del ahorro previsional voluntario esta
representado por los ahorros sin fin previsional, con lo que el ahorro con fin
previsional queda reducido a un pequeno porcentaje. Como se aprecia en el
Grafico 11.

. Saldo de ahorro previsional voluntario

(Millones de PEN)
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Fuente: Superintendencia de Banca, Seguros y AFP, enero 2010

En cuanto a las rentabilidades registradas por ambos tipos de ahorro voluntario,
se observa en los graficos 12 y 13 que estas son bastante similares, aunque el
saldo del ahorro con fin previsional tuvo un mejor desempeno en los altimos
meses, registrando rendimientos ligeramente superiores que el saldo con fin no
previsional. Como es de esperarse, por tipo de fondo, el Fondo mas Conservador
(Fondo Tipo 1) es el que registré una menor caida de su rendimiento durante la
crisis global, aunque el Fondo Agresivo (Fondo Tipo 3) es el que viene
registrando una recuperacion mas acelerada, en linea con el fuerte impulso de la
plaza bursatil local en los Gltimos meses.
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Rentabilidad de los aportes voluntarios con fin previsional
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En esta seccion se hara un anadlisis estadistico de diferentes aspectos
socioecondmicos de los trabajadores chilenos, focalizandonos en los trabajadores
independientes. Con ello, buscamos entender las diferentes aproximaciones que
puede tenerse a ellos a partir de sus condiciones de financieras, actitudes y
preferencias hacia los sistemas de pensiones.

Descripcion de Trabajadores Independientes: Encuesta Proteccion Social 2004-
Datos y definiciones

Los datos provienen de la segunda edicion correspondiente a la Encuesta de
Proteccion Social 2004. Esta encuesta fue aplicada por primera vez el anho 2002
y, recientemente en el 2006. La encuesta se desarrolla a partir de una alianza
entre la Subsecretaria de Prevision Social, la Universidad de Pennsylvania y la
Universidad de Chile.

En un mismo cuestionario se levanta informacion respecto de las historias
laborales y previsionales de los encuestados con informacion detallada de éstos
en areas de educacion, salud, seguridad social, capacitacién laboral, patrimonio
y activos, historia familiar e informacion sobre el hogar. Estas encuestas
representan un primer estudio de panel que se realiza en Chile sobre una
muestra representativa de individuos.

Para comenzar con la descripcion de los trabajadores independientes, se
presenta a continuacidon una comparacion de los trabajadores independientes
respecto de los trabajadores no independientes de la economia. Para definir si
un trabajador es independiente, se utilizO0 el siguiente criterio: aquellos
trabajadores activos, cuyo empleo actual es de tipo “trabajadores por cuenta
propia”, y aquellos trabajadores que en su actual empleo entregan boletas de
honorarios, entran en la categoria de trabajadores independientes.

Utilizando la definicion anterior, el grupo de los trabajadores independientes,
segun la HLSS 2004, ha quedado compuesto como lo muestra la siguiente tabla:
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Trabajadores Independientes segin categoria ocupacional.

No independientes Independientes
Categoria Numero ’orcentaje |[Numero ’orcentaje
Patron o empleador [240.582 4,1% 77.362 4,5%
Trabajador por
cuenta Propia 1.089.791 18,5% [.350.752 78,6%
“mpleado del sector
pablico 562170 96w | 37225  22%
“mpleado del sector
privado 3.603.264 61,3% |247.477 14,4%
Servicio doméstico |355.437 6,0% 5.950 0,3%
Familiar no
remunerado. 24.358 0,4%
FF.AA y de orden 6.936 0,1%
Total 5.882.538 100% 1.718.766 100%

Fuente: Encuesta de Proteccion Social 2004.

Del total de los trabajadores en el 2004, la encuesta de proteccion social indica
que el 23% declara ser independiente. Estas cifras son similares a las extraidas
de la 1dltima encuesta de empleo del INE que senala que para el trimestre moévil
Octubre- Diciembre, un 24% de los trabajadores se encontraba en la categoria de
independientes.

Por su parte, el 78,6% de los trabajadores independientes pertenecen a la
categoria de trabajador por cuenta propia. En este grupo se encuentran
predominantemente los comerciantes y vendedores que representan
aproximadamente al 25% de esta poblacion, los pequenos agricultores y
temporeros, cuya representacion es del 8%, entre los mas importantes.

En cuanto a los ingresos de los trabajadores independientes, el promedio
mensual resulta ser menor que el promedio de ingreso imponible de la poblacion
cotizante en AFP y menor que la poblacién total de trabajadores. El promedio de
ingresos' para los independientes asciende a $198.778, mientras que el ingreso
imponible promedio de la poblacion cotizante en AFP ascendié a $341.298 en
diciembre del 2004. Se debe considerar que este promedio esta sesgado ya que
el ingreso en las cotizaciones declaradas esta acotado por el monto maximo de
renta imponible de 60 UF. Por otro lado, el promedio de ingreso de la poblacion
cotizante segan HLSS 2004 fue de $352.060. Este promedio también esta
sesgado por la posible subdeclaracion de ingresos de las personas. El siguiente

15 El ingreso de estos trabajadores se calculd considerando el ingreso del trabajo principal, ingreso de trabajo secundario y
el retiro de productos del negocio.

31



grafico muestra la distribucion de ingresos de los trabajadores independientes
(ver grafico 16).

: Distribucion de ingresos, trabajadores independientes

Distribucién ingresos

T T T T
100 199 300 700 1000

Monto Ingreso Total en miles

Fuente: Encuesta de Proteccién Social 2004.

La nueva ley de reforma de pensiones establece la obligacion de cotizar para
este grupo. Las estadisticas obtenidas de la HLSS 2004, muestran que el 66.4%
de esta poblacion esta afiliada al Sistema Previsional. Sin embargo, al
preguntarle a este segmento de la poblacion si se encontraba cotizando
actualmente en el Sistema Previsional, s6lo un 23% de los trabajadores
independientes respondidé afirmativamente. Las estadisticas en detalle se
encuentran en la Tabla 6. Notese que de acuerdo a las cifras de la
superintendencia de AFP el porcentaje de independientes que cotizan es mucho
mas bajo. Ello se debe a la forma de clasificar a los independientes (de acuerdo a
su status al momento de afiliarse) y es un error que debe ser corregido.
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Trabajadores Independientes segin cotizaciones al Sistema Previsional.

Sistema Previsional Nimero Porcentaje

Si, AFP 349.559 20,3%

Si, INP 35.563 2,1%

Si, CAPREDENA 934 0,1%

Si, DIPRECA 704 0,0%

Si, otra caja 4.595 0,3%

51, no sabe donde cotiz6 2.132 0,1%
No cotizo 1.287.357 74,9%

No sabe 37.922 2,2%

Total 1.718.766 100%

Fuente: Encuesta de Proteccion Social 2004.

Principales caracteristicas de trabajadores independientes cotizantes y no
cotizantes.

En este apartado se muestran las caracteristicas para el grupo de los
trabajadores independientes, separados entre aquellos que cotizan y no cotizan.
Cabe recordar que para hacer esta distincion, se considerd a la poblaciéon cuyo
ultimo trabajo reportado en la HLSS 2004 es de caracter independiente. Dentro
de este grupo se separd entre aquellos que en este ultimo trabajo, siendo
independientes estan cotizando y aquellos que no estan cotizando.

El objetivo principal de esta seccidon, es el de caracterizar a trabajadores
independientes en funcién de: categoria ocupacional, nivel de educacion, nivel
de ingreso, edad, situacion civil, sector de actividad econdmica, género entre
otras. Esta caracterizacion permitira mostrar las principales diferencias en las

caracteristicas de aquellos trabajadores independientes que cotizan y que no
cotizan.

Tal como se ha mencionado, los trabajadores independientes se encuentran
distribuidos en las distintas categorias ocupacionales. A continuacion, se
muestra como se distribuyen estos ultimos dentro de cada categoria

ocupacional, de acuerdo con su condiciéon de cotizantes o no cotizantes (ver
tabla 7).
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Trabajadores independientes cotizantes y no, segin categoria

ocupacional.
Categoria ocupacional No cotiza cotiza no sabe Total
Patréon o empleador 42.374 34.988 0 77.362
55% 45% 0% 100%
rabajador por cuenta Propia [1.095.975 | 222.328 32.449 1.350.752
81% 16% 2% 100%
mpleado del sector publico | 15.984 20.350 891 37.225
43% 55% 2% 100%
mpleado del sector privado |132.301 110.594 4.582 247.477
53% 45% 2% 100%
Ss. doméstico 723 5.227 0 5.950
12% 88% 0% 100%
Total 1.287.357 | 393.487 37.922 1.718.766
75% 23% 2% 100%

Fuente: Encuesta de Proteccion Social 2004.

Se observa, segin categoria ocupacional, que quienes no estan cotizando se
concentran principalmente en las categorias de trabajador por cuenta propia,
mientras que el servicio doméstico y los patrones y empleadores muestran
mayores niveles de cotizacion. La HLLS 2004, permite ademas distinguir entre
sectores de actividad y ocupacion u oficio, de los trabajadores independientes.
Los cuadros siguientes presentan una caracterizacion de este segmento de la
poblacion. La clasificacion que utiliza la encuesta, en el caso del sector de
actividad econémica, es la clasificacion industrial internacional uniforme (CIIU).
En el caso de ocupacion u oficios de la poblacion se utiliza la clasificacion
internacional uniforme de ocupaciones de la OIT.
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Sector de actividad y oficios de trabajadores independientes cotizantes

y no.
Sector de actividad econémica Ocupacién u Oficio
No Cotiza Cotiza _]Total INo Cotiza  Cotiza Total
) 411.679  110.675 522.354 Oficiales, operarios| 311.823 73.183 385.006
Comercio mayor/menor
Y 78,8% 21,2% 31,1%) y artesanos de 81,0% 19,0% 22,9%
i : 211.449 84.515 295.964 Agricultores 157.837 24.845 182.682
Servicios comunales y sociales 9 y . . .
71,4% 28,6% 17,6% trabajadores 86,4% 13,6% 10,9%
Agric.caza silvicultura 1%?%3;/4 i‘é‘%ﬂ/“ 21152_%%/8 Miembros del 142.640  54.505 197.145
168 '582" 44*501’ 213 '08§ poder ejecutivo y 72,4% 27,6% 11,7%
Industrias manufactureras ' ’ ' Trabajadores no 184.959 40.603 225.562
79,1% 20,9% 12,7% e
133.341 38.659 172.000 calificados 82,0% 18,0% 13,4%
Construccion ; ; ' Trabajadores de 229.949 73.406 303.355
77,5% 22,5% 10,2% . . o ' o . o
o 96.053 43.422 139.475 los servicios y 75,8% 24,2% 18,0%
Transporte y comunicacion 68,9% 31,1% 8,3% Qperadgres de 81.073 35.376 116.449
Establecimeintos financi 65.743 24.774 90.517 instalaciones y 69,6% 30,4% 6,9%
stablecimeintos financieros 72.6% 27 4% 5.4% Técnicos y 60.792 29.992 90.784
Exolotacion minas v canteras 5.116 1.311 6.427 profesionales nivel 67,0% 33,0% 5,4%
P Y 79,6% 20,4% 0,4% Profesionales 52.363 27.890 80.253
- 1.478 2.301 3.779 cientificos e 65,2% 34,8% 4,8%
Electricidad gas y agua 39,1%  60,9% 0,2% Empleados de 52.986 29.183 82.169
. . o 10.282 8.355] 18.637 oficina 64.5% 35.5% 4.9%
Actividades no bien especificadas ) ’ '
55,2%  44,8% 1.1% Oficios no bien 12.935 4.504 17.439
Total 1.287.357 393.487] 1.680.844 especificados 74,2% 25,8% 1,0%
Total 1.287.357 393.487] 1.680.844

Fuente: Elaboracion propia en base a Encuesta de Proteccion Social 2004.

Los cuadros anteriores indican que en su mayoria los trabajadores
independientes se encuentran en los sectores de comercio (31%) y servicios
comunales y sociales (17,6%). En el sector comercio, se encuentra la actividad al
por mayor y menor. Mientras en los servicios comunales y sociales, se encuentra
la administracion piblica y los servicios personales y de hogares como el servicio
doméstico, entre otras. El sector de actividad que presenta mayor proporcion de
trabajadores independientes cotizantes es el de electricidad y agua (61%) y el
sector de transporte almacenamiento y comunicacion (31%) (ver graficos anexo
A2).

En cuanto a ocupacion u oficio de los trabajadores independientes, en su
mayoria ocupan oficios de operarios o artesanos (22,9%), pertenecientes a
distintos sectores de la economia como construccion, industrias, entre otros.
Otro porcentaje importante de estos trabajadores realiza sus ocupaciones como
agricultores y trabajadores pecuarios y pesqueros (10,9%). En cuanto a la
proporcion de trabajadores independientes cotizantes, la categoria de empleados
de oficina representa un 35,5% y la categoria de Profesionales cientificos un
34,8% (ver graficos anexo A2).

Otra de las estadisticas interesantes, es la division de los trabajadores

independientes segun tramos de edad. El grafico 2 indica que los trabajadores
independientes se concentran en los tramos de edad entre 36-55 anos. Aquellos
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que se encuentran entre los 26-55 anos, exhiben una mayor proporciéon de
cotizaciones, mientras en los extremos, las poblaciones mas jovenes o en edades
mas avanzada, presentan proporciones mas bajas de cotizaciones. Es importante
mencionar que este patron se repite cuando se divide a la poblacion segin sexo
del cotizante (ver grafico 15).

Trabajadores independientes cotizantes y no, segin tramos de edad.
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Fuente: Encuesta de Proteccion Social 2004.

Una posible explicacion al comportamiento anterior podria ser que en tramos de
edad entre 26-55 anos, exista una mayor conciencia de la necesidad de ahorrar
para la vejez, ademas las personas en este rango de edad estan en el apogeo de
su etapa econOmicamente activa. En edades mas tempranas existiria mayor
desinformacion respecto a la necesidad de ahorrar para la vejez, o mayor
preferencia por ingreso disponible para gastos inmediatos. Por su parte en
edades mas avanzadas, predomina la etapa de “desahorro” de la poblacion, en
conjunto con el detrimento de la etapa econdmicamente activa.

Respecto del nivel educacional que presenta la poblacion independiente, se
dividié a la a la misma segin su nivel educacional alcanzado y para los tramos
de edad anteriormente definidos. El cuadro 5, muestra claramente que el nivel
educacional, incide en la proporcion de trabajadores que cotizan y no cotizan.

El grupo de trabajadores con mayor nivel educacional (educaciéon superior
completa e incompleta), presenta una proporcion mas alta de cotizantes que los
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grupos que tienen baja educacién (sin educacion, basica, y media) (ver tabla 7).
Nuevamente se encuentra que dentro de estos grupos, quienes ostentan mayor
participacion de cotizantes son personas en tramos de edades intermedios,
mientras que los tramos de edades extremos, presentan menor proporcion de
cotizaciones. Cabe senalar que al realizar la separacion segin sexo del cotizante,
el patrén encontrado se repite.

La tendencia anterior, tendria explicacion debido a que por una parte las
personas mas educadas tienen mayores ingresos, y por lo tanto tienen mayores
probabilidades de destinar parte de su ingreso presente a ahorro para su vejez.
Por otro lado, la poblacion con mayor nivel de educacién, también resulta ser
mas informada, esto implica que tendrian mas informacion respecto de la
importancia que conlleva el destinar parte del ingreso presente a ahorro para la
vejez.

Trabajadores independientes cotizantes y no, segin nivel educacional y
tramo de edad

Menor 26 Entre 26-35 Entre 36-45 Entre 46-55 Entre 56-65 Mayor que 65 Total
No cotiz: Cotiza JNo cotiza Cotiza JNo cotiza Cotiza ]No cotiza Cotiza |No cotiza Cotiza ]No cotiza Cotiza |No cotiza Cotiza

Sin 0 0 1.481 0 1.886 0 6.260 541 10.920 0 8.953 1.617 29.500 2.158
educacion 0% 0% 5% 0% 6% 0% 21% 25% 37% 0% 30% 75% 93% 7%
Bésica 2.992 656] 27.531 3.997] 76.488 8.810] 85.806 12.545 72.980 16.021] 33.790 3.234 299.587  45.263
incompleta 1% 1%) 9% 9% 26% 19%| 29% 28% 24% 35% 11% 7% 87% 13%)
Basica 4.243 1.216] 26.048 8.008] 61.328 12.539] 49.319 11.880 43.099 9.489] 21.593 2.924 205.630 46.056
completa 2% 3% 13% 17% 30% 27% 24% 26% 21% 21%) 11% 6% 82% 18%
Media 9.359  1.039] 43.139 8.981] 67.802 18.465] 68.029 20.619 53.896 16.259] 13.461 2.448 255.686 67.811
incompleta 4% 2% 17% 13% 27% 27% 27% 30% 21% 24%) 5% 4% 79% 21%
Media 32.973  8.041] 56.423 32.763] 100.502 33.577] 59.472  28.600 28.709 10.193] 14.847 2.172 292.926 115.346
completa 11% 7% 19% 28% 34% 29% 20% 25% 10% 9% 5% 2% 2% 28%
Técnica 7.985  3.566] 16.092 11.030] 23.040 6.544 4.617 3.078 2.387 1.843 1.163 0| 55.284  26.061]
Superior 14% 14%) 29% 42% 42% 25% 8% 12%) 4% 7% 2% 0% 68% 32%
Técnica 2236  1.006f] 13.146  7.499 8.070 5.213 6.227 4.220 3.645 1.147 0 0| 33.324  19.085|
Superior 7% 5% 39% 39% 24% 27% 19% 22% 11% 6% 0% 0% 64% 36%
Univer. 13.862  4.244] 14.042 6.082] 10.310 8.965] 15.109 7.507 2.604 4.681 2.299 0 58.226  31.479
Incompleta 24% 13%) 24% 19% 18% 28% 26% 24% 4% 15% 4% 0% 65% 35%
Univer. 8.862 0] 17.044 8.281 6.387 9.683 6.284 7.261 9.534 6.124 1.662 2.152 49.773  33.501
Completa 18% 0% 34% 25% 13% 29% 13% 22% 19% 18% 3% 6% 60% 40%)
0 0 1.002 0 2.213 3.159 0 2.223 0 0 1.996 0 5.211 5.382

Postgrado 0% 0% 19% 0% 42% 59% 0% 41% 0% 0% 38% 0% 49% 51%
82.512 19.768] 215.948 86.641] 358.026 106.955] 301.123 98.474] 227.774 65.757] 99.764 14.547] 1.285.147 392.142

Total 6% 5% 17% 22% 28% 27% 23% 25% 18% 17% 8% 4% 77% 23%

Fuente: Encuesta de Proteccion Social 2004.

Los resultados anteriores se refuerzan cuando se observa la proporcion de
cotizantes 0 no, segin tramos de ingresos. Estos resultados se muestran en el
cuadro 6.
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Trabajadores independientes cotizantes y no, segin Tramo de ingreso

Tramo Ingreso
en Miles de
pesos No cotiza Cotiza Total
Menos 100 532.134 70.075 602.209
88% 12% 35%
Entre 100 - 200 425.349 135.593 574.129
74% 24% 34%
Entre 200 - 300 183.749 83.194 270.642
68% 31% 16%
Entre 300 - 400 62.096 30.313 92.409
67% 33% 5%
Entre 400 - 500 29.007 27.497 57.034
51% 48% 3%
Entre 500 - 700 26.596 13.202 39.798
67% 33% 2%
Entre 700 - 1.000 13.284 16.767 30.743
43% 55% 2%
Méas de 1.000 14.007 16.383 30.390
46% 54% 2%
Total 1.286.222 393.024] 1.697.354

Fuente: Encuesta de Proteccion Social 2004.

En la tabla anterior, se observa que a mayor ingreso, mayor proporcion de
trabajadores cotiza en el sistema previsional. Lo contrario sucede en el grupo de
trabajadores que presentan menores ingresos, cuya proporcion de no cotizantes
€s mayor.

Mediante el analisis realizado, se puede concluir que los trabajadores
independientes que cotizan en el sistema son aquellos que tienen mayor
educacion, nivel de ingreso y se encuentran en los rangos 26-55 anos. No existe
diferencia entre comportamiento de hombres y mujeres, tampoco las hay
cuando separamos por estado civil del cotizante.

El principal ingreso de los adultos mayores de la poblacion es la jubilacion que
reciben. Los datos CASEN 2003, indican que en el caso de los hombres, un 54%
de sus ingresos totales provienen de los ingresos de jubilacion. Por otro lado, un
77% de los ingresos totales de las mujeres provienen de los ingresos de
jubilacion.

En el caso de los trabajadores independientes, los datos de la HLSS 2004,
indican que sélo un 23% de ellos se encontraba cotizando en el sistema
previsional. Considerando que las pensiones representan un alto porcentaje de
los ingresos totales de la poblacion adulta mayor, este bajo porcentaje de
cotizacion de trabajadores independientes plantea la siguiente interrogante
{como financiaran los gastos en su vejez?

Una posible respuesta a la pregunta anterior, se encuentra en los datos de la
HLSS 2004. El siguiente grafico muestra las estadisticas para los trabajadores
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independientes respecto de como pretenden financiar sus gastos en la vejez (ver
grafico 16).

Trabajadores independientes cotizantes y no, segin financiamiento
de vejez.

54%

50%

40%

229
20%

20%

13%

0%
8% 9% 9% 9%
10% % % % 6%
5% o
3% 3% 3% 3%
% 1%
- |
Otra

PensionAFP o AyudaHijos Arriendode Rentas de Segur odevida Consus ConPASIS  AyudaEstado
INP pr opi edades mepresao conahorro ahorros pensado
negocio

Noloha

O No cotiza m cotiza

Fuente: Encuesta de Proteccion Social 2004.

La mayoria de los trabajadores independientes que cotiza, pretende financiar su
vejez con pensiones de las AFP o INP (54%). En segundo lugar se mencionan los
ahorros (10%) y las rentas del negocio con un 9% de las preferencias. S6lo un 6%
de este grupo no ha pensado aiin como financiar su vejez.

Los trabajadores independientes que no cotizan, también sehalan como
principal financiamiento de su vejez las pensiones de las AFP o INP (22%), en
segundo lugar se mencionan los ahorros 13%. Sin embargo un porcentaje alto de
este grupo 20%, aun no ha pensado como financiar su vejez.

La Tabla 11, indica el detalle, segin tramos de edades, de las principales
fuentes de financiamiento para la vejez senaladas en el grafico anterior. Se
aprecia que para trabajadores independientes no cotizantes, quienes se
encuentran en los menores tramos de edad y quienes tienen mas de 65 anos,
pretenden en una mayor proporcion financiar su vejez con jubilaciones de AFP o
INP. Cabe recordar que estos tramos de edad presentan una mayor proporcion
de trabajadores independientes que no cotizan en el Sistema Previsional. En el
caso de trabajadores independientes cotizantes, la mayoria de éstos,
independiente de la edad, pretende financiar su vejez con pensiones de AFP o
INP.
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Por otro lado, quienes aun no han pensado respecto del financiamiento en la
vejez, se concentran en los tramos de edad de entre 26 y 55 anos, en el caso de
trabajadores que no cotizan en el sistema y en los tramos menores que 26 y
entre 36-45, en el caso de trabajadores que se encuentran cotizando (ver tabla
11).

Principales fuentes de financiamiento de vejez, segan tramos de edad.

AFP o INP Sus Ahorros No lo ha pensado Total
Tramo de edad|No cotiza cotiza No cotiza cotiza No cotiza cotiza No cotiza cotiza
30.347 14.601 21.562 1.869 24.333 2.724 76.242 19.194
Menor que 26
40% 76% 28% 10% 32% 14% 100% 100%
Entre 26 v 35 60.684 62.500 65.098 19.055 67.909 9.111 193.691 90.666
y 31% 69% 34% 21% 35% 10% 100% 100%
Entre 36-45 84.927 81.043 56.445 13.916 96.143 14.809 237.515 109.768
36% 74% 24% 13% 40% 13% 100% 100%
Entre 46-55 69.337 81.168 36.992 12.030 86.794 5.879 193.123 99.077
36% 82% 19% 12% 45% 6% 100% 100%
Entre 56-65 69.514 52.285 26.782 8.437 41.480 3.840 137.776 64.562
50% 81% 19% 13% 30% 6% 100% 100%
45.411 13.163 10.401 3.686 8.524 496 64.336 17.345
Mayor a 65
71% 76% 16% 21% 13% 3% 100% 100%

Fuente: Encuesta de Proteccion Social 2004.

Los trabajadores independientes que cotizan y no, sehalan como principal fuente
de financiamiento de su vejez las pensiones otorgadas por las AFP y el INP. Sin
embargo cabe preguntarse si las pensiones que recibirian son suficientes para
financiar los gastos de vejez. Para tener una aproximacion de las pensiones que
recibirian estas personas es necesario conocer su ingreso actual y las densidades
de cotizaciones de cada grupo. El grafico siguiente muestra que los
trabajadores independientes que cotizan tienen en promedio ingresos totales de
aproximadamente $304.183 mensuales, mientras que los trabajadores
independientes que no estan cotizando tienen en promedio ingresos totales de
$180.624. La distribucion de ingresos de trabajadores independientes no
cotizantes presenta una proporcién mayor de personas concentradas por debajo
del ingreso promedio que la distribucion de ingresos de trabajadores
independiente cotizantes.
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Distribucion de ingresos Trabajadores independientes cotizantes y
no.

Distribucién ingresos independientes cotizantes Distribucién ingresos independientes no cotizantes

O | O |

T T t T T
1000 100181 300 700
Monto Ingreso Total

T t T T T
100 304 400 700 1000
Monto Ingreso Total

Fuente: Encuesta de Proteccion Social 2004.

El promedio de ingresos entre trabajadores independientes hombres y mujeres,
también difiere segun la condiciéon de cotizacion del trabajador en el sistema
previsional. Tal como sucede en el segmento de trabajadores asalariados, las
mujeres que tienen trabajos independientes obtienen ingresos menores que los
hombres. Los datos de ingresos promedios para cada grupo de trabajador
independiente se resumen en la siguiente tabla (ver tabla 12).

promedio de ingresos de trabajadores independientes cotizantes y no

segin sexo
Trabajadores Promedio ingreso | Promedio ingreso
independientes Hombres Mujeres
No cotiza 195.606 148.536
Cotiza 324.999 261.414

Fuente: Encuesta de Proteccion Social 2004.

En cuanto a las densidades'® de cotizacion de este grupo, La Tabla 13 indica que
en promedio los trabajadores independientes que estan cotizando en su ultimo
trabajo presentan mayores densidades de cotizacion, que aquellos que no estan
cotizando.

16 Las densidades de cotizacion se definen como los meses de cotizaciones, aportes a las AFP, que realiza durante su vida
econémicamente activa divido por los meses en los cuales las personas estan econémicamente activos
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Densidad de cotizacién de trabajadores independientes, segin
percentiles y sexo

Densidades
Trabajadores independientes prcentil 10 prcentil 25 prcentil 50 prcentil 75 prcentil 99 [romedio
No cotiza 0% 11% 42% 77% 100% 46%
Hombres cotiza 8% 35% 72% 100% 100% 64%
No cotiza 1% 7% 30% 59% 100% 36%
Mujeres cotiza 6% 29% 53% 93% 100% 56%

Fuente: Encuesta de Proteccién Social 2004.

La Tabla 11 indica que tanto para trabajadores independientes hombres y
mujeres no cotizantes, las densidades de cotizacion promedio (46% en el caso de
los hombres y 36% en el caso de las mujeres) son menores que las densidades
promedio de la poblacion afiliada al Sistema Previsional'’ (59.8% en el caso de
los hombres y 43.8% en el caso de los mujeres). En cuanto a las densidades de
cotizacion de los trabajadores independientes, se repite la tendencia de que las
densidades de cotizacion de los hombres son superiores a las densidades de
cotizacion de las mujeres. Las densidades promedio de cotizacion de
trabajadores independientes cotizantes, resultan ser mayor que el promedio de
la poblacion afiliada.

Los bajos ingresos promedio que presenta esta poblacion que no cotiza, junto
con sus bajas densidades de cotizacion auguran bajas pensiones para este grupo
y una alta probabilidad de ser beneficiarios del Sistema Solidario de Pensiones,
propuesto en el proyecto de ley de la Reforma Provisional.

Otra de los mecanismos de financiamiento de vejez, enunciados por trabajadores
independientes cotizantes y no, es el financiamiento con ahorros propios. Al
respecto cabe preguntarse si este segmento contaria en un futuro con los
recursos necesarios para financiar la vejez mediante este mecanismo. Para dar
una respuesta a la pregunta anterior, seria necesario conocer si las familias
tienen activos, bienes y/o ahorros que indiquen que efectivamente les sera
posible financiar su vejez.

A continuacion, la Tabla 12 presenta el monto promedio en dinero de los activos
y de los bienes de capital de este segmento. El segmento de trabajadores
independientes que posee ahorro o inversion no supera el 10% en la mayoria de
los casos. Por otro lado, el valor promedio reportado para cada tipo de ahorro o
inversion serian insuficientes para financiar los gastos de vejez, ya que
representan un bajo monto en dinero que no seria permanente. Adicionalmente,
mas de un 75% de los trabajadores independientes es propietario de su vivienda.
De éstos un 17% de los trabajadores independientes cotizantes y un 13% de los

17 Fuente: Arenas de Mesa, Berhman y Bravo (2004)
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trabajadores independientes no cotizantes aun la estan pagando. Por otro lado,
y al igual que en el caso anterior, en la mayoria de los casos, un porcentaje
inferior al 15% de este segmentos declara poseer alguno de los activos que se
describen (ver tabla 14).

Activos y bienes de capital trabajadores independientes. Monto promedio

No cotiza cotiza
Tipo de ahorro o % Valor %
inversion poblacién  promedio | poblacion Valor
que posee Ahorro, en| que posee promedio
ahorro miles ahorro Ahorro

Cuenta bancaria 12,4 628 18,4 1.127
Ahorro vivienda 7,3 332 6,9 536
Otros ahorros 1,5 547 1,3 397
APV 1,1 1.217 2,7 684
Depésito a plazo 1,0 3.613 1,6 2.414
Inversiones en fondos
mutuos 0,8 2.737 1,4 15.796
Ahorro en cuenta 2 AFP 0,7 1.806 1,1 127.530.000
Acciones o bonos 0,4 3.272 0,6 86
Ahorro en AFV
(Administradora de
Fondos para la vivienda) 0,4 4.786 1,5 1.687
Préstamos a terceros 0,1 880 0,2 2.500

No cotiza cotiza
% Valor %

Tipo de Activo poblacién promedio | poblacién Valor.
que posee Ahorro, en | que posee promedio

. Ahorro

ahorro miles ahorro
\utos o camionetas 23 2.973 41,51 46.747
)tra vivienda 11 28.843 15,99 30.141
laquinaria y equipos 7 1.779 7,07 9.774
\nimales (ganado) 5 1.016 2,97 1.268
‘errenos y/o

1stalaciones agricolas 4 46.956 3,03 19.333
urgones o Utilitarios 2 2.359 3,8 3.752
)tros vehiculos 1 4.590 2,06 13.687
fotos 1 828 0,75 822
Jtro 0,71 3.296 0,56 5.748

Fuente: Encuesta de Proteccion Social 2004.

Como ya se ha mencionado, un 77% de los trabajadores independientes no
cotiza en el Sistema Previsional. Utilizando los datos de la HLSS 2004, en este
apartado se mostraran las razones por las cuales no cotizan en el sistema, asi
como cuales serian las ofertas que debiese tener el sistema para incentivar a que
este grupo cotice en el Sistema.

Una de las preguntas de la HLSS indaga en las razones expuestas por los
trabajadores independientes para no realizar cotizaciones en el Sistema

Previsional (ver tabla 15).
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Trabajadores Independientes, segin razones para no cotizar.

Razones por las que nunca ha Razones por las cuales no cotiza actualmente
cotizado
Razones no cotizaciones NUamero Porcentajg
Razones NUmero % Por iniciativa personal (no tenia obligacion) 950.734 73,9%
No esta obligado 350.620 36,7% Por problemas financieros de la empresa 197.282 15,3%
No le alcanza el dinero 227.102 23,7%
No conozco el sistema 97.536 10,2% Condicion de trabajo impuesta por empleador 48.149 3,7%
No confio en las afp 72.238 7,6% No sabe/no estéa seguro 47.025 3,7%
Otra razoén 208.895 21,8% Por acuerdo mutuo entre empleador y
Total 056.391 100% trabajador 29.871 2,3%
Condicion de trabajo solicitada por el
trabajador 14.296 1,1%
*Estas cifras representan la suma de las tres  [Total 1.287.357 100%

principales razones sefialadas

El cuadro anterior, indica que el argumento mas importante, senalado en el caso
de no haber cotizado nunca y en el caso de no estar cotizando actualmente, seria
aquel que indica que no es obligatoria la cotizacion. Otra razén importante al
momento de no cotizar serian los problemas de dinero y los problemas
financieros de la empresa. Estos resultados, indican que la propuesta de imponer
obligatoriedad a la cotizacion de este tipo de trabajadores es fundamental para
proporcionarles cobertura por parte del Sistema. Ademas resulta importante
introducir mecanismos de informacién

Ante la pregunta si estarian dispuestos a contribuir al Sistema si pudieran
acceder con esta cotizacion a otros beneficios, s6lo un 23% de este grupo
contestd afirmativamente. Entre los beneficios® mencionados que ayudarian a
incentivar esta cotizacion estan salud (39%), vivienda (27%) y educacion (26%).
El beneficio tributario s6lo obtiene una mencién del 4%. En esta misma linea,
cuando se pregunta a los cotizantes respecto de su disposicion a realizar
cotizaciones por un monto mayor al legal, y con ello acceder a beneficios en
otras materias, la respuesta no difiere del segmento anterior, un 27% de la
poblacion cotizante estaria dispuesto a hacerlo. De éstos un 35% senala que
beneficios en salud incentivarian su cotizacion adicional, un 39% senala
beneficios en educacion y un 25% en vivienda. Los beneficios tributarios sélo se
mencionan en un 3%.

En la actualidad, sélo existen beneficios tributarios en el caso de que los
cotizantes realicen ahorros previsionales voluntarios (APV). Sin embargo, el

18 Estos porcentajes fueron calculados considerando la suma de las tres preferencias nombradas por los entrevistados.
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beneficio tributario s6lo obtiene una mencién entre el 3% y 4% al momento de
lograr incentivar la cotizacion (obligatoria o voluntaria), es decir, no seria
suficiente incentivar el ahorro de la poblacion solamente asignando beneficios
tributarios, ya que como se demuestra, el valor que le asignan Ilos
independientes es bastante bajo. Sin embargo, si existen incentivos altos en
materia de salud y vivienda. La industria de AFP e Isapres, podrian ofrecer en
conjunto beneficios para lograr captar a este segmento, que tampoco tiene
obligacién de cotizar en salud. Por otro lado, los puntajes para el subsidio de la
vivienda podrian considerar relevante el tema de tener una cuenta de ahorro
para la vejez.

Asi como los mecanismos mencionados anteriormente, podria existir variadas
acciones de politica publica, distintas a la imposicion de obligatoriedad de
cotizaciobn para los trabajadores independientes. Ya que como se ha
mencionado, la obligatoriedad de cotizar para los independientes no implica
que la totalidad de este grupo cotizaria en el sistema, principalmente porque
muchos de estos trabajadores son informales (solamente el 37% de los
trabajadores independientes entregaba boletas de honorarios por sus servicios
prestados). Es decir, este segmento estaria identificado como contribuyente por
el SII, en el momento de declaracion de impuesto a la renta. Sin embargo, para
el resto de esta poblacion, no existiria un mecanismo claro para fiscalizarlo. El
sistema actual sélo permite identificar a trabajadores independientes que
realicen sus declaraciones a través del SII.

El argumento anterior implica que es sumamente importante, por un lado,
conocer la razones de no cotizar que tiene este segmento y, por otro, ver qué
caracteristicas poseen, bajo las cuales el Estado podria realizar politicas publicas
enfocadas a disuadir a este segmento a realizar cotizaciones por medios de
“incentivos”, mas alla de la obligatoriedad.

Por esta razon, a continuacion se desarrollaran técnicas economeétricas, con el
objetivo de conocer la probabilidad de un trabajador independiente, dada sus
caracteristicas, de cotizar o no en el Sistema previsional. Este andlisis ayudara a
tomar otras medidas de politica publica.
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El modelo utilizado es un modelo probit de eleccién binaria, en donde la
variable dependiente tomara el valor 1 si el trabajador independiente cotiza en el
sistema previsional y 0 si no cotiza. No obstante este modelo es corregido por
sesgo de seleccion, utilizando la metodologia de Heckman en dos etapas, pues
la decision de ser o no trabajador independiente genera sesgos en las
estimaciones. Por lo tanto la ecuacion secundaria estima la probabilidad de que
el trabajador sea independiente.

Las variables explicativas y/o independientes en el modelo las constituyen un
vector de caracteristicas de formas alternativas de ahorro, caracteristicas del
individuo, caracteristicas del hogar y caracteristicas del trabajo. El modelo de
manera algebraica se define a continuacion:

Y cotiza :ﬂo"'ﬂl*xc"'ﬂz*xh"‘ﬂ?,*xt"‘ﬂ

Descripcion de Variables

Y,

Cotiza

= 1 si trabajador cotiza, 0 si no

X*=monto en dinero de bienes durables (suma de: vehiculos, terrenos,
viviendas, entre otros), monto en dinero de bienes de capital, (suma de: cuentas
de ahorros, inversiones, depdésitos, entre otras), dummy que toma valor uno, si la
vivienda que habita esta pagada, dummy que toma valor uno si el individuo
tiene acceso a créditos a través de bancos, y/o financieras y/o casas comerciales.

X°=anos de educaciéon, edad y edad al cuadrado, dummy sexo, dummy si
cotiza en sistema de salud.

X" =nimero de infantes en el hogar (menores de 6 anos), niumero de ninos en el
hogar (menores de 18 anos y mayores que 6) y dummy estado civil donde 1 es si
tiene pareja y convive con ella.

X'= oficio que desempena (variable dummy por cada tipo de oficio), tipo de
trabajo (permanente, Temporal; a plazo fijo, por tarea o servicio, otra. Dummy
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por cada tipo de trabajo), ingreso mensual, dummy si firmé o no contrato en su
trabajo actual.

Para un mejor anadlisis del cambio en la probabilidad del trabajador
independiente, respecto de cotizar o no en el sistema, cuando cambia alguna de
las caracteristicas que detallan las variables independientes, para este caso, se
presentan las pendientes de los coeficientes S que acompanan a las variables

independientes del modelo, por lo tanto para su interpretacion se tendra
presente que indican los efectos marginales en la probabilidad de un cambio en
la variable independientes. En el caso de variables dummy, el efecto de la
pendiente, implica un cambio de valor en la variable dummy desde 0 a 1.

El principal objetivo del estudio es el de analizar qué caracteristicas son
estadisticamente significativas para los trabajadores independientes y que
influyen en la probabilidad de cotizar o no. El objetivo central es identificar estas
caracteristicas importantes del segmento de independientes cotizantes, para
tener en cuenta en el diseno de politicas ptublicas orientadas a ampliar la
cobertura de este sector. Como se menciond antes la obligatoriedad de
cotizacion para este grupo no resulta suficiente como mecanismo de ampliacion
de la cobertura en la medida en que muchos de ellos son informales y en la
actualidad no existen mecanismos de regulacion para controlar si efectivamente
estan realizando cotizaciones.

En cuanto a los datos, estos fueron extraidos de la Encuesta de Proteccion Social
2004, ya que esta es la unica fuente de informacion completa para los propésitos
de este tipo de analisis del sistema previsional.

Basandonos en el estudio de Cardoso y Leiva (2007a) y Cardoso y Leiva (2007b),
el modelo estimado es un Probit, en donde la variable dicotomica dependiente
es cotizar o0 no en el Sistema Previsional, siendo trabajador independiente.
Variables utilizadas: las constituyen un vector de caracteristicas de formas
alternativas de ahorro, caracteristicas del individuo, caracteristicas del hogar y
caracteristicas del trabajo.

Se plantea una ecuacion secundaria, referida a la probabilidad de ser Trabajador
Independiente. Para ello se consideran variables como:

- Caracteristicas del hogar: nimero de infantes en el hogar (menores de 6
anos)

- Numero de ninos en el hogar (menores de 18 anos y mayores que 6)

- Dummy estado civil, dummy si la vivienda que habita es propia o
pagada.
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- Caracteristicas del individuo: anos de educacion, anos de experiencia
laboral en meses.
- Medidas de aversion al riesgo: dummy si tiene seguros, dummy si cotiza

en salud.

Para ello, se estiman seis modelos, que a continuacién se resumen en la

siguiente tabla:

Tabla 16
Ecuacion secundaria: modelos estimados

Modelo 1 Modelo 2 Modelo 3 Modelo 4 Modelo 5 Modelo 6

Variables explicativas Coef P-value] Coef P-value] Coef P-value] Coef P-value] Coef P-value] Coef P-value|
Dummy Sexo. Hombre=1 0.178* 0.000] 0.180* 0.000] 0.182* 0.000] 0.188* 0.000] 0.178* 0.000] 0.177* 0.000
Dummy Estado civil. Casado

o0 en pareja=1 -0.020 0.562] -0.018 0.599] -0.015 0.665] -0.013 0.716] -0.020 0.557] -0.021 0.541
Afios de educacion -0.026* 0.000] -0.026* 0.000] -0.026* 0.000] -0.026* 0.000] -0.026* 0.000] -0.025* 0.000
Dummy Seguro de vida con

ahorro=1 0.121 0.299 0.187 0.108 0.121 0.284 0.146 0.174 0.126 0.272

N° de infantes en el hogar -0.033 0.160 -0.038 0.108 -0.035 0.112 -0.034 0.101 -0.033 0.155 -0.029 0.230
N° de nifios en el hogar -0.031* 0.036] -0.029* 0.046] -0.034* 0.013] -0.032* 0.013] -0.030* 0.038]-0.028** 0.055
Experiencia en meses 0.001* 0.000] 0.001* 0.000] 0.001* 0.000] 0.001* 0.000] 0.001* 0.000] 0.001* 0.000
Constante -0.797* 0.000] -0.787* 0.000] -0.777* 0.000] -0.759* 0.000] -0.793* 0.000] -0.805* 0.000
rho(***) -0.883* 0.000] -0.891* 0.000] -0.914* 0.000] -0.940* 0.000] -0.897* 0.000] -0.862* 0.000

Analizando los resultados

de la tabla anterior, se observa que aumentan la
probabilidad de ser trabajador independiente aumenta ante el evento de ser
hombre y de tener menor experiencia laboral. Estos resultados son significativos
al 5% de confianza. En otro tanto, disminuye la probabilidad de ser trabajador
independiente , factores como los anos de educacién y el ; aumento en el
numero de ninos en el hogar, también en este caso con un intervalo de confianza
significativos al 5%.

Pasamos ahora al analisis de la ecuacion principal, cuyos resultados se muestran
en las tablas 17 y 18. En ellas, se observa que la variable dy/dx indica el cambio
en la probabilidad de cotizar como consecuencia de un cambio marginal en las
variables explicativas. Mostramos a continuacion los resultados de los modelos

1,2y6..
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Resultados de la Ecuacién Principal

Modelo 1 Modelo 2
Variables explicativas dy/dx P-value Jdy/dx P-value
Log monto de bb durables, dummy tramo ingreso_percéapita 1 0.003 0.499 0.005 0.292
Log monto de bb durables, dummy tramo ingreso_percéapita 2 -0.001 0.782 0.002 0.752
Log monto de bb durables, dummy tramo ingreso_percépita 3 0.000 0.974 0.004 0.466
Log monto de bb capital, dummy tramo ingreso_percapita 1 -0.004* 0.035) -0.004* 0.047
Log monto de bb capital, dummy tramo ingreso_percapita 2 0.002 0.115 0.002 0.098
Log monto de bb capital, dummy tramo ingreso_percapita 3 -0.005* 0.041 -0.005* 0.047
Dummy acceso finananciero=1 0.014 0.241 0.018 0.140
Log monto gasto educ. hijos, dummy tramo ingreso_percapita 1 0.000 0.749] -0.001 0.695
Log monto gasto educ. hijos, dummy tramo ingreso_percapita 2 0.003* 0.050] 0.003** 0.087
Log monto gasto educ. hijos, dummy tramo ingreso_percapita 3 0.006* 0.023} 0.006* 0.018
Dummy afiliado sistema salud, gratuita=1 -0.233* 0.000
Dummy afiliado sistema salud, publico pagado=1 0.170* 0.000
Dummy afiliado sistema salud, privado=1 -0.037** 0.096
Dummy no tiene sistema de salud=1 -0.260* 0.000;
Log monto ingreso percépita hogar -0.001 0.665] -0.003 0.365]
Dummy trabajador formal=1 0.053* 0.0001 0.070* 0.000;
Dummy vivienda pagada=1 0.009 0.440 0.003 0.804]
Dummy Sexo. Hombre=1 -0.017 0.253] -0.022 0.133
Edad en afios -0.002* 0.000} -0.002* 0.000
Educacion en afios 0.005* 0.004] 0.008* 0.000
Dummy trabajo permanente=1 0.039* 0.015] 0.041* 0.010
Dummy Estado civil. Casado o en pareja=1 -0.016 0.266] -0.008 0.560
Pseudo R2 56% 50%
N° Obs 8,226
N° Obs no censuradas 1,885
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Resultados de la Ecuacion Principal

Modelo 6
Variables explicativas dy/dx P-value
Log monto de bb durables 0.000 0.950
Log monto de bb capital -0.001 0.299
Log monto gasto educ. hijos 0.002* 0.049
Dummy acceso finananciero=1 0.013 0.286
Dummy afiliado sistema salud, gratuita=1 -0.246* 0.000
Dummy afiliado sistema salud, privado=1 -0.036 0.128]
Dummy no tiene sistema de salud=1 -0.275* 0.000
Log monto ingreso percapita hogar -0.005** 0.09Q]
Dummy trabajador formal=1 0.056* 0.001
Dummy vivienda pagada=1 0.012 0.317
Dummy Sexo. Hombre=1 -0.014 0.380
Edad en afios -0.002* 0.000
Educacién en afios 0.004* 0.012
Dummy trabajo permanente=1 0.040* 0.019]
Dummy Estado civil. Casado o en pareja=1 -0.018 0.225
Pseudo R2 52%90
N° Obs 8,226
N° Obs no censuradas 1,885

*Significativa al 5% de confianza. ** Significativa al 10% de confianza. Notas: (a) dy/dx indica el cambio en
la probabilidad de cotizar como consecuencia de un cambio marginal en las variables explicativas.
(Evaluado en el promedio). (b) Modelo probit con correccion de sesgo de seleccion (Heckman) y
heterocedasticidad.

Hay varios elementos a tener en cuenta de la revision de las condiciones
socioecondmicas de los trabajadores. Es importante senalar que la
obligatoriedad de cotizacion no es suficiente para solucionar los problemas de
cobertura y monto de pensiones, dado que sélo el 49% de los independientes es
formal y podria ser sujeto a mecanismos de control. Asimismo, los trabajadores
independientes son heterogéneos por nivel de ingreso y tienen preferencias por
distintos tipos de ahorro alternativo, dependiendo de su nivel de ingreso. Asi, por
ejemplo, los de ingresos bajos prefieren ahorrar para la vivienda, mientras que
los de ingresos altos prefieren mayor liquidez.

Vemos asi que un aumento en un 1% en ahorro alternativo (bienes de capital o
ahorro financiero) disminuye la probabilidad de cotizar. Esto es un hallazgo
sumamente importante, pues ello significa que en la actualidad ahorrar para las
pensiones, no puede competir contra la decision de destinar ahorros hacia el
objetivo de conseguir, una vivienda. Esto ultimo debiera llevar a pensar que en
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vez de contraponer al sistema pensional a estas otras alternativas de ahorros
para los trabajadores independientes, debiera buscar alternativas para que estos
dos fines se complementen.

Este ahorro alternativo tiene detras todos los incentivos para el trabajador
independiente, sobre todo, como se ve en la ecuacion estimada, asociado a
beneficios como salud, vivienda o educacion. Por ejemplo, la educacion de los
hijos, en los modelos estimados, cuando no se controla por tramo de ingreso, la
variable resulta ser significativa, lo cual implica que un aumento en el gasto en
la educacion de los hijos, aumenta la probabilidad de cotizar en el sistema
previsional para tramos de ingresos medios y altos. Es importante senalar que el
acceso a la vivienda y a la educacion, estan en muchos casos relacionados con la
posibilidad de tener acceso al crédito bancario Por tanto, la interacciéon y
dinamismo del sistema financiero en su conjunto es una variable a resaltar.

Similar situacion se observa en el caso de la salud. Existe un vinculo entre salud
y pension. Hay correlacion positiva entre cotizar a sistema publico de salud y
pension. Sin embargo, la cotizacion de salud a entidades privadas disminuye la
probabilidad de cotizar para pensiones.

Otros elementos relevantes pueden observarse por el lado de los anos de
educacion del trabajador independiente, factor que aumenta la probabilidad de
cotizar en el sistema entre un 0.4 y 0.9%. Por su parte, la variable Dummy,
trabajo permanente, aumenta también las probabilidades de cotizar en el
sistema previsional. En términos de género, indica que el ser hombre disminuye
la probabilidad de cotizar en el sistema. Y como se esperaba, €l ser un trabajador
formal, el que paga normalmente sus impuestos al Estado, también paga
normalmente sus cotizaciones previsionales, segin los modelos especificados.
En cuanto a la variable Edad, se aprecia que entre los 26-65 anos aumenta la
probabilidad de cotizar, lo cual concuerda con la teoria del ciclo de vida. Los
coeficientes aumentan, es decir la probabilidad de contribuir a la prevision se
incrementa a medida que avanzamos en los tramos de edad, alcanzando un
maximo de 20% de aumento en la probabilidad en el tramo de edad que va
desde los 46 a los 55 anos. Decrece en el ultimo tramo de edad de la vida
econdmicamente activa de los trabajadores entre los 56-65 anos.

Como conclusiéon, podemos decir que aunque la obligatoriedad a cotizar en el
sistema es una necesidad, esta medida tiene que ser complementada con la
creacion de incentivos especificos destinados a aumentar la probabilidad de que
los trabajadores independientes coticen en el Sistema Previsional. En este
sentido, aquellos que promuevan el acceso de las familias al crédito o faciliten la
provision de ciertos servicios basicos (educacion, salud, etc.) pueden ser los mas
efectivos.
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El estudio permite concluir que de acuerdo con las condiciones actuales, las
pensiones resultantes para los trabajadores independientes serian insuficientes
para garantizar un nivel de ingreso digno en la vejez y que aunque la
obligatoriedad parece necesaria para garantizar una pension suficiente, persiste
la necesidad de establecer incentivos de cotizacion en funcion de las
preferencias de este tipo de trabajadores por sistemas de ahorro alternativos,
que disminuyan la evasion en las contribuciones.

Hemos revisado que los trabajadores independientes tienen las siguientes
caracteristicas:

Baja Cobertura. La cobertura del sistema en funcion del total de
trabajadores que estan cotizando activamente alcanza un 56%. No
obstante, las estadisticas de la Encuesta de Proteccion Social 2004"
(EPS), indican que el 66.4% de esta poblacion estaba afiliada al Sistema
Previsional. Sin embargo, s6lo un 23% de este segmento realizaba sus
cotizaciones como trabajador independiente al momento del
levantamiento de la encuesta. Mas aun, de acuerdo con las cifras de la
superintendencia de AFP el porcentaje de independientes que cotiza es
incluso mas bajo (5%)*.

Bajas densidades de cotizacion, principalmente mujeres. Los
trabajadores que estan cotizando actualmente en el sistema presentan
densidades de cotizacion promedio de 52*>'%, mientras que la cifra
correspondiente para trabajadores independientes es similar y alcanza el
47%. Este problema presenta un alto grado de diferenciacion si se
comparan los trabajadores independientes y dependientes segun el sexo
y sus contribuciones al sistema. De esta manera, tanto en el caso de las
mujeres dependientes (43,8%) como en el caso de las independientes
que no cotizan activamente (36%), sus densidades de aportacion al
sistema previsional son sensiblemente menores a las observadas por los
hombres (59,8% dependientes y 46% independientes no cotizantes
respectivamente). En el caso de densidades de trabajadores

¥ La EPS se desarrolla a partir de una alianza entre la Subsecretaria de Previsién Saocial, la Universidad de Pennsylvania y
la Universidad de Chile. Levanta informacién de las historias laborales y previsionales de los encuestados, provee
estadisticas en areas de educacion, salud, seguridad social, capacitacion laboral, patrimonio y activos, historia familiar e
informacién sobre el hogar. Su primera version fue realizada durante el 2002.

20 Ello se debe a la forma de clasificar a los trabajadores, ya que aun y cuando dentro del periodo de cotizaciones un
trabajador independiente se convierta a dependiente, sus cotizaciones siguen siendo contabilizadas de acuerdo al status
declarado al momento de la afiliacion.

%! Fuente: Arenas de Mesa, Berhman y Bravo (2004)
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independientes, que estan cotizando en su ultimo trabajo, se repite la
tendencia: los hombres presentan mayores densidades de cotizacion
que las mujeres.

Niveles de ingreso relativamente menores al resto de la poblacion.
Respecto al nivel de ingreso de los independientes, su promedio?® fue de
$198.778, mientras que el ingreso imponible promedio de la poblacion
cotizante en AFP ascendi6 a $341.298? en diciembre del 2004. Por otro
lado, el promedio de ingreso de la poblacién cotizante segin EPS 2004
fue de $352.060. Por otro lado, el ingreso promedio de este tipo de
trabajadores difiere segun el género y aportaciones al sistema
previsional. Tal como sucede en el caso de los asalariados, existe una
brecha de ingreso a favor de los hombres. Asimismo, aquellas personas
que si cotizan tienden a presentar un ingreso promedio mayor que las
que deciden permanecer fuera del sistema.

Cotizaciones concentradas en jovenes y adultos mayores con bajos
niveles educacionales. En funcion de la edad de los trabajadores
independientes que cotizan y no, aquellos que se encuentran entre los
26-55 anos, exhiben mayor proporcion de cotizaciones, mientras en los
extremos, poblacion mas joven o en edad mas avanzada, presenta
proporciones mas bajas de cotizaciones. En cuanto a la educacion, se
observa que el grupo de trabajadores con mayor nivel educacional
(educacion superior completa e incompleta), esta compuesto por un
porcentaje mayor de cotizantes que los grupos que tienen baja
educacion (sin educacion, basica, y media).

Altamente concentrados en sectores de comercio y servicios. Entre las
principales caracteristicas de este segmento de la poblaciéon se
encuentran: i) sector de actividad: 31 % de los trabajadores
independientes se localizan en los sectores de comercio y un 18% en el
de servicios comunales y sociales (administracion publica, servicio
doméstico, entre otras), ii) Ocupacion u oficio: los operarios o artesanos
representan un 22,9% del total de trabajadores independientes,
agricultores y trabajadores pecuarios y pesqueros representan un 10,9%.
Respecto de las caracteristicas de quienes cotizan y no siendo
trabajadores independientes, segin categoria ocupacional, los datos
indican que quienes no estan cotizando se concentran principalmente
en las categorias de trabajador por cuenta propia, mientras que el
servicio doméstico y los patrones y empleadores muestran mayores
niveles de cotizacion.

22 El ingreso de estos trabajadores se calculé considerando el ingreso del trabajo principal, ingreso de trabajo secundario y
el retiro de productos del negocio. Datos de EPS 2004.

Este dato presenta un sesgo a la baja, ya que el ingreso en las cotizaciones declaradas estd acotado por el monto
maéaximo de renta imponible de 60 UF
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El resultado: pensiones bajas o inexistentes. La obligatoriedad se
justifica para alcanzar este fin, pero sélo parcialmente, y para ello es
necesario ver elementos que incentiven a los trabajadores
independientes a cotizar.

Segin datos de la EPS 2004, solamente el 37% de los trabajadores
independientes entregaba boletas de honorarios por sus servicios prestados. Es
decir, un 63% de ellos eligieron conscientemente evadir el pago de impuestos a
pesar de existir mecanismos de control que se presume serian parecidos a los
que se establecerian para hacer obligatoria la cotizacion en el sistema
previsional. Por lo tanto, es muy posible que a pesar de que se establezca por ley,
exista una cantidad no insignificante de personas que decidan no cumplir con la
norma que los compela a contribuir.

En este sentido, el presente estudio ha identificado una serie de caracteristicas
que incrementarian la probabilidad de cotizar para los trabajadores
independientes sin importar los mecanismos de cumplimiento de la ley que
establezca el estado. Por ejemplo, el documento prueba que el acceso a servicios
que cumplen una funcion secundaria como mecanismo de ahorro es de vital
importancia para promover la cotizacion voluntaria al sistema previsional. Asi,
muchas familias prefieren invertir en servicios como la educacién de los hijos o
la provision de salud, ademas de ahorrar en bienes que les pueden proporcionar
liquidez en casos de necesidad. De esto ultimo se desprende otra conclusion
interesante del mencionado estudio: la probabilidad de cotizar para un
trabajador independiente se incrementa con el acceso al crédito bancario. Por lo
tanto, el desarrollo del sistema financiero debiera ser uno de los principales
objetivos si se quiere incrementar las contribuciones voluntarias

Como conclusiéon, podemos decir que aunque la obligatoriedad a cotizar en el
sistema es una necesidad, esta medida tiene que ser complementada con la
creacion de incentivos especificos destinados a aumentar la probabilidad de que
los trabajadores independientes coticen en el Sistema Previsional. En este
sentido, aquellos que promuevan el acceso de las familias al crédito o faciliten la
provision de ciertos servicios basicos (educacion, salud, etc.) pueden ser los mas
efectivos.
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