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Agenda

1. Proyecto con problemas — mal proceso
2. Sostenibilidad fiscal

3. Sobre la organizacion industrial



Dos objetivos, dos instrumentos, dos indicadores

Minimo etico e Derecho universal (se puede focalizar) S para
Para mayores * Potencialmente caro y distorsionador

(evitar pobreza) ¢ Pilar solidario 2 mecanismo adecuado pension
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Dos objetivos, dos instrumentos, dos indicadores

Minimo ético
para mayores
(evitar pobreza)

Limitar la
disminucion de
ingresos al retiro

Derecho universal (se puede focalizar)
Potencialmente caro y distorsionador
Pilar solidario - mecanismo adecuado

Beneficio contributivo
Beneficios proporcionales a esfuerzo
Parametros y financiamiento son criticos

S para
pension

Tasa de
reemplazo




Como deberia haber sido el proceso

- PDL / indicaciones




Donde estamos hoy

- Proyecto con multiples
problemas

¢ Mixta lugar para arreglarlo?
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Incidencia de la pobreza y de la pobreza extrema en la poblacion por grupo
de edad, 2017

(Porcentaje, personas por grupo de edad)

B Pobres no extremos

16 - 15,0
4 B Pobres extremos

14 13,6
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Supuestos de |la proyecciones

CFA ya identifico varios problemas: “el Consejo no puede concluir en términos
de una trayectoria insostenible o sostenible fiscalmente, porque para ello se
requiere revisar las modelaciones integralmente.”

Escenario base de gasto es optimista:

Reajustes real cero futuro: El sistema empuja por reajustes mayores al IPC
(como los salarios).

Se supone que todo aumento de pensiones dentro del nuevo sistema
colectivo disminuye el APS directamente. No es creible.

Los nuevos beneficiarios (60 = 80%) parten en 20% de la poblacion 65y
+. En poco mas de 30 aios pasan a menos del 10%...



¢Holguras fiscales?

Se necesitan ingresos permanentes para financiar estos gastos permanentes. Las
potenciales holguras no lo son.

Las holguras se construyen sobre supuestos irreales sobre gastos (reajuste cero del
SP, reajuste cero del per capita y subvenciones, dotacion fija). En los ultimos 7
afos el G efectivo ha sido en torno a 1,5% del PIB mayor que proyeccién en t-4.

Pueden tener sentido para una discusion de “espacio” que deja un gobierno, pero
no para gastos a 50-100 afos plazo.

Holguras son extremadamente volatiles y dependen de cuanto se relaje la meta
estructural supuesta.



Inestabilidad de las holguras: Caso 2024
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Bal. Estructural 2024 % PIB
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Holguras 2024 % PIB
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Deterioro de perspectivas de mediano plazo

* Balance estructural
2018 =-1,5%
2021 =-6 a-9%

* PIB potencial a la baja

e Costos incrementales a mediano plazo
Dipres Marzo: 1,2%
Reajuste = salarios: 0,7% adicional
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Es necesario hablar en serio de nuevos ingresos

Exenciones —tema maduro luego de 2 anos de analisis y discusiones.

Evasion y elusidon — acceso a informacion cuentas bancarias, delacion
compensada, NGA con aplicacion administrativa.

Royalty minero (bien disefiado).

Reforma de mediano plazo — analisis y datos son aun insuficientes (ideas de
campana son... de campana).



Agenda

1. Proyecto con problemas — mal proceso
2. Sostenibilidad fiscal

3. Sobre la organizacion industrial



Isapres
Persona default
861 planes

www.queplan.cl

2} reSULTADOS

Qué es la Nota? IIEEEREE

o~

Beneficiarios Ingresa tu sexo y edad para calcular precios exactos y obtener los mejores planes
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AGFs y sus costos promedio- Septiembre 2018 Personaliza esta tabla O
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TAC TAC TAC TAC
TAC  TACAcc. TAC TAC
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Datos al 30/09/2018

Nota: El Promedio TAC Total no incluye las tasas anuales de costos de los fondos de Mercado Monetario, los que se muestran en
columna aparte



Baja sensibilidad a precios — Cambio 0,41% a 1,16%

Cumulative probability of remaining at Planvital

age composition of sample
up to age 40
exit event 4 b
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® relative average (raw estimate)
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Fuente: Benavides, Tessada y Valdés, en progreso



De |la propuesta de division de la industria

* En principio es buena idea, aunque menos madura que las cuentas
nocionales.

* Riesgo de transicion — se deberia cobrar por el saldo, lo que es complejo en
el corto plazo.

* No es claro que haya economias de escala para todos los actores.

* Alternativas para considerar: (i) Licitacion de stocks con posibilidad de opt-
out o de revertir de inmediato; (ii) Regulacidn directa a los costos (fuerza de
ventas, publicidad).
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