EL MERCURIO

Fecha: 17/01/2025 Audiencia: 320.543
Vpe: $3.346.887 Tirada: 126.654
Vpe pag: $20.570.976 Difusion: 126.654
Vpe portada: $20.570.976 Ocupacion: 16,27%

Seccion:
Frecuencia: 0

ECONOMIA

El bono amortizable es, en la prdctica, un “cupdn”:

Como funcionan los “bonos” del
préstamo que propone el Gobierno

C. MUNOZ-KAPPES

El acuerdo en pensiones en-
tre el Gobierno y Chile Vamos
propone que los trabajadores
otorguen un préstamo al Esta-
do, el cual se compromete a de-
volverlo a cada persona cuando
se pensione. Con ese dinero, el
Estado entregarfa un apoyo a
actuales jubilados como premio
alos afios en que cotizaron en el
sistema. El proyecto de ley lo
denomina Aporte con Rentabi-
lidad Protegida: es un aporte
que hace el trabajador, cuyos re-
cursos, en UF, rentan a una tasa
“protegida” por el fisco, con in-
tereses y reajustes.

Este préstamo es transitorio.
De ser exitosa la reforma, al se-
gundo afio luego de que se pu-
blique como ley, el empleador
aportard el 1% del sueldo del
trabajador a este mecanismo, lo
que aumentard a 1,5% al tercer
afio. Tras 20 afios de publicada
la ley, el 1,5% que se destina al
préstamo se ird traspasando
progresivamente —por 10
aflos— a la cuenta de capitaliza-
cién individual del trabajador.

El papel previsional igualara los in-
tereses de largo plazo de Tesoreria.

Luego de 30 afios de publicada
la ley, dejard de existir el meca-
nismo del préstamo y el aporte
del empleador a la cuenta indi-
vidual del trabajador serd de 6%
(los 4,5 puntos que van directos
mds los 1,5 puntos que hasta ese
momento iban al préstamo).

El préstamo se traducird en
dos instrumentos en el mercado
financiero: el “bono de seguri-

dad previsional” y el “bono de
seguridad previsional amorti-
zable”, segin describen las in-
dicaciones que ingreso esta se-
mana el Ejecutivo. Pese a que
ambos se denominan “bonos”,
cumplen funciones distintas.

Soledad Hormazdbal, inves-
tigadora de Horizontal y quien
participé en la comisién técni-
ca, explica que el bono de segu-
ridad previsional eslarepresen-
tacién de la deuda del Estado
con los cotizantes. Segtin una
minuta del Ministerio de Ha-
cienda, el Fondo del Seguro So-
cial, que se crea con la reforma
emitird un Bono de Seguridad
Previsional a nombre del afilia-
do, expresado en UF, que de-
vengard un interés igual a la ta-
sa de interés de bonos de largo
plazo dela Tesoreria General de
la Reptblica hasta el momento
del retiro.

Es decir, el bono de seguridad
previsional es un “papel de Te-
sorerfa” que representa la deu-
da del Estado con cada afiliado
al sistema de pensiones.

Hormazdbal sefiala que, al
momento de pensionarse, to-

dos estos titulos de deuda se
devuelven al afiliado, m4s in-
tereses. En este momento en-
tra en juego el segundo bono,
el de seguridad previsional
amortizable, que funciona co-
mo un “cupén” por el dinero
prestado al Estado.

“Al momento del retiro del
trabajador, el bono anterior (se-
guridad previsional) serd reem-
plazado por unbono (amortiza-
ble) con cupén mensual con una
duracién de 20 afios, que serd
plenamente transable en el
mercado secundario, y que se
emitird a una tasa fija equiva-
lente a los BTU (bonos de Teso-
rerfa) de plazo similar”, sefala
una minuta de Hacienda.

Hormazdbal explica que este
“cupoén” es endosable. “La idea
es que la persona es como si vie-
ra que se lo pagara todo com-
pleto en el momento (de jubilar-
se)”, indica la economista.

Tanto el “papel de Tesorerfa”
como el “cupén” tienen una ga-
rantfa fiscal por el 100% de su
valor, que serd incorporada a
los informes de pasivos contin-
gentes del Gobierno Central.



