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- VISION PERSONAL

ace quince afios, el Circulo de Empresarios,

entonces presidido por Carlos Espinosa de

los Monteros, invitd a José Pifiera a realizar
un informe sobre la creacion de un sistema de pensio-
nes publicas capitalizadas. La ocasion, muy favorable
entonces, se desaprovechd, y ahora diré cémo y por
qué. Perono hay que desesperar, nos dijo Pifieraensu
visita a Esparia de hace dos semanas. Al estamos a
tiempo de lanzar un sistema sostenible de pensiones,
si bien aun coste algo mayor que entonces. La otrasa-

lida es continuar yendo a Toledo y seguir tapando el

agujeroconrecortes.

El 4 de noviembre de 1980, José Pifiera, entonces
ministro de Trabajo y Prevision Social de Chile, realizo
una profunda reforma de las pensiones publicas de su
pais, cuyo éxito se colige porque 33 afios después y bajo
siete gobiernos distintos, autoritarios y democraticos,
de derecha e izquierda, el sistema se ha mantenido en
lo esencial. Los fondos de pensiones privados, de los
queson duetios los trabajadores, y las compaiiias de se-
gurostienen acumulados activos por 200.000 millones
de ddlares, equivalentes al 70% del PIB de Chile, inver-
tidos tanto en casa como en el extranjero. La tasade re-
torno media de estas inversiones ha sido del 8,7% real
(por encima de la inflacion) acumulativo. Los lectores
deeste periddico sabrén lo que significa que una inver-
sidn aumente su valor aun 8,7% de interés compuesto,
aunque el puiblico en general, y sobre todo los sindica-
listas, no acaben de entender este concepto. Estudios
recientes muestran que, del total acumulado por los
trabajadores, un 70% se debe a las plusvalias y sdlo un
30%son susaportaciones.

Las pensiones de reparto, como son las piblicas de
Esparia, no contribuyen a la inversion productiva del
pais. S6lo indirectamente, a través del consumo. La
capitalizacion, en cambio, contribuye a nutrir de pro-
ductividad no solo el fondo de las pensiones, sino el
pais en su conjunto. No hay duda de que las inversio-
nes realizadas por estos fondos han contribuido a que
Chile haya podido crecer auna tasaentre el 5%y el 6%
anual en estos 35 afios. La renta per capita ha pasado
de 4.000 délares en aquella lejana fecha a 20.000 dé-
lareshoy, lo que pone al pais enel umbral del pleno de-
sarrollo europeo, casi al nivel de Portugal.

El coste dela transicién

Dos dimensiones del sistema tienen especial interés
para ser imitadas en Espafia: la primera, la estructura
institucional, y la segunda, la forma de transicion de
un sistema piiblico de reparto auno privado de capita-
lizacién. Los Fondos de Pensiones (FP) estfin gober-
nados por seis compaiias privadas, llamadas Admi-
nistradoras de Fondos de Pensiones (AFP), yvigiladas
por un Superintendencia publica, creada al efecto. E1
sistema se modificd en 2008 en tres puntos principa-
les: el Estado ha afiadidolo que se llamaun “aporte so-
lidario” que mejora la situacion de los trabajadores y
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pensionistas de mayor edad; se han creado “multifon-
dos” que intentan evitar el efecto negativo de las crisis
sobre determinadas AFP; y se carga sobre el subsidio
deparomantener las aportaciones de quienes pierden
el trabajo. La aportacion obligatoria es del 10% del sa-
lario, alo que puede afiadirse una aportacién volunta-
ria de otro 10%. Compérese esto con el 29% del salario
quesuponen las cotizaciones de los trabajadores espa-
fioles a la Seguridad Social. Al pasar de un sistema de
reparto auno de capitalizacion, el modo de transicién
es crucial. Chile reconocio un bono publico a los in-
cluidos en el anterior sistema de reparto para que no
perdieran lo contribuido al modelo antiguo. Este bono
de reconocimiento de deuda se propuso en el Informe
del Circulo de hace quinee afios: habria supuesto una
emision de deuda equivalente todo lo mas al 2,5% del
PIB. La ocasion se perdio, lo recuerdo bien, porque se
opuso a ello José Barea, que solo supo ver el aspecto
contable de la propuesta y no el productivo. Ahora es-
to es imposible en Esparia, donde la deuda piblica
pronto aleanzard el 100% de PIB, Los paises occiden-
tales, como dije en el articulo pasado, tienen una deu-
da latente por las pensiones prometidas que ya ningu-
noseri capaz de afrontar.

Esa deuda escondida del llamado “reparto”, que
puede llevar a salvajes recortes de las pensiones en el
futuro y a repartir solo miseria, habrd de reducirse en
alguna parte, de dos maneras al instaurar la capitaliza-
cion: una, que lo aportado por los menores de 30 afios
quede cancelado y se les apunte inmediatamente a la
capitalizacion; otro, que la edad de jubilacién se retra-
se inmediatamente a 67 afios para permitir la sustitu-
cién deun sistema ruinoso por unoque, al menos, pro-
mete garantizar el retiro de quienes aiin tienen afios
por delante para invertir en una pension.

Esti claro que el cambio no es sencilloy deberia de-
batirse abiertamente. La situacion es grave y el reme-
dio posible. Todo pasa porque se hable converdad y se
estudie el modo de pasar de un sistema de pensiones
tronado a uno verdaderamente sostenible. Temo que
un Gobierno presidido por Hamlet, principe de Dina-
marca, se muestre incapaz de tomar decision alguna.
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