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M Entre los temas que mds
han analizado estan el
aumento del ahorro, el
préstamo y la edad de

jubilacion.
POR M. P. INFANTE Y S. PUMPIN

A diferencia de sus ante-
cesores que han tomado el
cargo de ministro del Trabajo
un 11 de marzo, Tomas Rau
llegara a liderar la cartera con
una reformade pensionesya
aprobada, aunque en plena
etapa de implementacién.

Una serie de hitos tras-
cendentales se concretardn
durante el préximo Gobierno,
como la construccion y en-
trada en vigencia del nuevo
régimen de inversiones para
las AFP, el transito a fondos
generacionales, la cotizacién
con rentabilidad protegida
-conocida como “préstamo”
- y el debut de la licitaciéon
del stock de afiliados.

Asimismo, los proyectos de
ley que quedaron comprome-
tidos con la reforma, uno de
los cuales debe presentarse
en marzo y otros cuya tra-
mitacion debe retomarse,
como el del “traspaso pleno”
del Seguro de Invalidez y
Sobrevivencia (SIS).

En su rol como economista
yacadémico, previoa sunom-
bramiento como ministro,
Rau no ha estado ajeno a la
discusion previsional.

De hecho, en sus columnas
en medios abordo en reite-
radas ocasiones la materia.

En febrero de 2024, cuando
la reforma habia pasado de
la Camara de Diputados al
Senado -como un “queso
suizo”, como reconocié en
ese momento el entonces
ministro de Hacienda, Ma-
rio Marcel luego de que se
rechazaran partes clave de
su contenido- Rau escribio
la columna “Reforma de
pensiones: historia de un
ardor”.

Enella, estimd que el dise-
no de la iniciativa que hasta
ese minuto destinaba tres
puntos a Seguro Social y tresa
capitalizacion individual (con
distribucion de 70% directo
y 30% con solidaridad intra-
generacional), era “pan para
hoyy hambre para mariana”.

También critico el “au-
topréstamo”, que senald
puede convertirse en un retiro
encubierto, y la separacion
de la industria, que estimd
“encarecera laadministracion
del sistema”, medidas que
finalmente no se incluyeron.

“El elefante en
la habitacién”

Como es comun entre los
técnicos, la edad de jubilacién
es otra de las tematicas que
abordo en sus escritos.

El futuro ministro del
Trabajo, Tomas Rau,
debutard en el gabinete
el 11 de marzo.

Elisa Cabezdn, la economista
que corre con ventaja para |

asumir como subsecretaria
| de Prevision Social.

Qué opinan sobre la reforma
de pensiones el futuro
ministro Rau y la candidata
que corre con ventaja para
asumir como subsecretaria

“Aqui hasta
mencionar este

tema (edad de
jubilacion) para

que aparezca
el grito: “iVana
hacer frabajar a
nuestros adultos
mayores!”.

La verdadera
pregunta es ofra:
aFueden trabajar

0S mayores en
Chile?” escribio

Rav.

Segiln su columna “La
caida del bono demogréfico:
¢Jbilo postergado?, Chile
“envejece rapido, ahorra
poco y vive mas”.

Lo que preocupa al eco-
nomista es que en ese con-
texto el pais no aborda esta
situacién. En su texto citd
que el informe “Pensions
at a Glance” de 2025 de la
OCDE muestra que la mayoria
de los paises que forman
parte de la organizacién ya
iguald, o esta igualando,
la edad de jubilacién entre
hombres y mujeres. “Chile,
en cambio, mantiene una
brecha que ya no conversa
ni con la demografia ni con
la trayectoria laboral feme-
nina contempordnea, y que
ademas condiciona cualquier
discusion sobre comoy cuan-
to podremos trabajar en el

futuro”, senalé.

Enesalinea, afiadio: “Aqui
basta mencionar este tema
para que aparezca el grito:
“iVan a hacer trabajar a nues-
tros adultos mayores!” . Para
el economista, la verdadera
preguntaes: {Pueden trabajar
los mayores en Chile?

Quien también abordé la
negativa a poner sobre la
mesa el debate de la edad de
retiro ha sido Elisa Cabezdn,
quien corre con ventaja para
asumir como subsecretaria
de Prevision Social.

A través de la columna “El
tabt del cambio de la edad
de jubilacién para mujeres”,
publicada en Ciper, Cabezén
planted: “Atrevamonos a
hablar del elefante en la
habitacién”.

Asi, anadié: “Trato de
transmitir el tamafio del

elefante, y es grande. Au-
mentar la edad legal de retiro
de las mujeres es incomodo y
los politicos prefieren mirar
hacia otro lado”.

Y coincidio con Rau expo-
niendo la evidencia: “Diver-
sos paises loestan implemen-
tando, como Austria, Costa
Rico, Dinamarca, Finlandia o
Grecia. ¢Podra Chile unirse a
ellos?”, pregunto.

ParaRau, “el tramo de 65y
mas mantiene una ocupacion
por debajo de los niveles
prepandemia, en parte por
la PGU, y el grupo 55-64
tampoco ha recuperado del
todo su empleo”, sostuvo.

Enesalinea, manifestd que
la diferencia es que varios
paises han logrado integrar
laboralmente a sus trabajado-
res mayores, mientras Chile
sigue ofreciendo trayectorias
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marcadas por informalidad,
alta rotacion y brechas de
género. “Discutimos edades
de jubilacién en un mercado
que, en demasiados casos,
jubila a las personas antes
que la ley”, advirtié.

No obstante, destaco que
la evidencia internacional es
clara: “Elevar laedad legal de
jubilacién puede aumentar
el empleo de los mayores”.

En detalle, recordo que la
OCDE estima efectos de entre
1,5y 2,3 puntos porcentua-
les por afio adicional, pero
ese resultado solo es facti-
ble donde existan empleos
compatibles para adultos
mayores. “Chile parece estar
lejos de ese estandar. Por eso
la discusion, tal como hoy se
plantea, parece un ejercicio
devoluntarismo tecnocratico:
mucha épica previsional, poca
economia real”, lamenté.

“Préstamo forzoso”

Un factor de la reforma
que no fue una buena no-
ticia a juicio de Rau fue el
mecanismo conocido como
préstamo, 0 aporte con ren-
tabilidad protegida. Para la
futura autoridad se trata de
“un préstamo forzoso de los
trabajadores al Estado para
pagar jubilaciones presen-
tes”, afirmé en una columna
en Ex-Ante.

Cabez6n también planted
sus opiniones sobre esta
tematica. “A pesar de que
el disefio actual del prés-
tamo no genera los clasicos
problemas del reparto, tiene
otros costos”, alerté.

Para la economista, “un
costo de oportunidad para los
ahorros de los trabajadores
frente a la alternativa de que
los 16 puntos lo administren
integramente los inversores
privados con el objetivo de
maximizar rentabilidad bajo
el riesgo adecuado”.

En todo caso, a través de
sus opciones, la directo-
ra de Evidencia de Pivotes
recalcé que es clave que los
1,5 puntos de préstamo no
suban con el tiempo, sino
que se vayan trasladando a
la cuenta individual. Agrego
que “seria bueno que en
caso de que el fondo estatal
generara superdvit, se acelere
el traslado de la cotizacién
desde el préstamo hacia las
cuentas personales”.

Sobre el Seguro Social -ad-
ministrado por el Fondo
Autdonomo de Proteccién
Previsional (FAPP)- asegurd
que “debemos evitar que un
futuro Gobierno vuelva mds
generoso el bono por afo
cotizado que pague el FAPP,
pues eso aumenta el riesgo
de que el fondo quiebre y los
ciudadanos debamos hacer-
nos cargo de esa deuda con
ingresos fiscales futuros”.



