
Contribuyentes y el rubro au-
tomotor están preocupados por
los cobros de permisos de circula-
ción erróneos que se han conoci-
do en los últimos días y por la si-
tuación que afecta a vehículos de
cero o bajas emisiones —eléctri-
cos e híbridos—. Estos últimos,
pese a tener exenciones en el pago
de la patente, al exigir sus dueños
el beneficio, los antecedentes no
están en los municipios y deben
cancelar montos más elevados.

Un estudio realizado por Au-
tofact, plataforma de servicios
digitales para la industria auto-
motriz, señala que un tercio de
los vehículos en Chile está pa-
gando de más por su permiso de
circulación.

“Esta conclusión es el resulta-
do de un análisis de modelo que
cruza la información del padrón
del vehículo con los datos de tasa-
ción fiscal del Servicio de Im-
puestos Internos (SII), permitien-

do identificar con precisión a qué
versión corresponde cada paten-
te. Esto es clave en un mercado
donde un mismo modelo puede
tener distintas denominaciones
según la fuente”, comentó Cris-
tián Cornejo, gerente de Produc-
to y Operaciones de la firma.

La investigación analizó más
de 60.000 patentes de fecha pos-
terior a 2011 y encontró un 47%
de discrepancias con el valor real
que pagaron los contribuyentes,
tanto a favor como en contra de
estos. Así, 34% de las patentes
paga $45.000 de más en prome-

dio, en tanto 12% cancela un va-
lor inferior al estimado.

En redes sociales son varios
los comentarios de contribuyen-
tes sobre situaciones como las
que indica el estudio. Cornejo
sostuvo que “esto no es un frau-
de, sino un problema estructu-
ral”, donde los municipios tie-
nen responsabilidad, agregó.

Diego Mendoza, secretario
general de la Asociación Nacio-
n a l A u t o m o t r i z d e C h i l e
(ANAC), lamentó estas situacio-
nes y espera que se devuelvan
los montos mal cobrados y que
la Contraloría investigue las res-
ponsabilidades administrativas. 

El presidente de la Cámara de
Comercio Automotriz de Chile
(Cavem), Martín Bresciani, sos-
tuvo que “cuando el Estado es
robusto, se anhela un servicio
robusto”. Consideró como ina-
ceptable que los beneficios otor-
gados a ciertos autos como los
eléctricos no estén disponibles al
momento de solicitarlos. 

Estudio detectó que un tercio de conductores paga de más:

Las alertas entre contribuyentes 
y la industria automotriz por cobros
erróneos de permisos de circulación

En el sector automotor esperan que la Contraloría investigue las responsabilidades
administrativas de estas situaciones.
MARCO GUTIÉRREZ V. 

En el sector recomiendan a los dueños de autos verificar de forma minu-
ciosa las características del vehículo en el sistema antes de pagar la patente. 
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La reforma de pensiones dio
uno de sus pasos más relevantes
este año, con la entrada en vi-
gencia de los nuevos beneficios
del llamado “seguro social”. Pe-
ro otra parte igual de relevante
está en proceso de implementa-
ción: el diseño de los fondos y la
regulación de sus inversiones.

La ley aprobada a principios
de 2025 reemplaza el actual es-
quema de “multifondos” por
uno de “fondos generacionales”.
A diferencia del modelo actual,
donde los afiliados optan por
destinar la inversión de sus aho-
rros entre cinco multifondos ca-
tegorizados desde el más riesgo-
so al más conservador (desde el
A al E) —con ciertas excepcio-
nes—, el nuevo sistema crea 15
opciones distintas. Los afiliados
serán asignados de manera pre-
determinada según su grupo
etario (ver gráfico). Solo en el ca-
so del ahorro voluntario podrán
optar por un fondo distinto al
que se les asigna por defecto.

Este nuevo modelo empeza-
rá a funcionar a partir de abril
de 2027, y su diseño todavía se
encuentra en consulta por par-
te de la Superintendencia de
Pensiones. La entidad también
encargó un estudio a la consul-
tora internacional Mercer para
la definición de su régimen de
inversiones.

¿Cómo serán?

Si bien resta más de un año
para la entrada en vigencia del
nuevo sistema, el regulador ya
delimitó una propuesta preli-
minar para distribuir a los afi-
liados en ellos. Se trata de 15
portafolios distintos, que van
desde uno conformado por los
afiliados nacidos desde 1993 o
después, hasta uno que incor-
pora a todas las personas naci-
das en 1953 o antes, que ya es-
tán en edad de jubilación.

En principio, dice la Superin-
tendencia de Pensiones, esta

elección privilegia “el equilibrio
entre una adecuada diferencia-
ción por perfiles de riesgo a lo
largo del ciclo de vida y la facti-
bilidad operativa de su imple-
mentación”. Si bien los fondos
generacionales persiguen el

mismo principio que los actua-
les multifondos, donde la expo-
sición a activos más riesgosos es-
tá determinada por el tiempo
que a cada afiliado le resta para
jubilar, una de sus diferencias
más determinantes es que no

cuenta con libertad de elección.
“Dado que el afiliado puede

cambiarse entre fondos, las AFP
deben mantener más liquidez y
gestionar flujos potencialmente
grandes por traspasos (…). La
expectativa es que al acotar los
cambios de fondos, el funciona-
miento de fondos generaciona-
les tienda a reque-
rir menos liquidez
estructural y per-
mite una estrategia
más estable de lar-
go plazo”, explica
Rafae l Romero ,
economista y aca-
démico de la U. Al-
berto Hurtado.

En este sentido, añade Rome-
ro, una de las ventajas que ofrece
el nuevo diseño es que permite
“hacer más fina la transición de
riesgo entre edades”. Para darse
una idea de cómo se articulan los
portafolios, la consultora Mer-
cer analizó la estructura de fon-
dos generacionales en Estados
Unidos, donde “por cada nuevo
dólar que va al sistema, aproxi-
madamente 70 centavos van a
fondos generacionales”, detalla
Christopher Tauber, senior in-
vestment consulting manager en la
compañía.

Si bien entre el fondo “más jo-
ven” y el “más longevo” existe
un contraste en la composición
de las inversiones, Tauber obser-
va que, en general, es un esque-
ma más orientado a perseguir ga-
nancias. Los fondos donde están
las personas menores de 40 años
tienen una exposición de 90% al
mercado de acciones o activos
reales, como commodities, “lo cual
va disminuyendo progresiva-
mente, con especial énfasis en
aquellos que están a 15 años de la
edad de retiro”, detalla. Sin em-

bargo, aquellos naci-
dos antes de 1953
—que se jubilaron
c e r c a d e 2 0 2 0 —
“concentran una
mediana 31,8% en
este tipo de activos,
lo que muestra que
incluso son niveles
altos de growth assets

(son activos más riesgosos) en
esas cohortes”, añade.

Además de los 15 fondos pro-
puestos inicialmente, la superin-
tendencia también definió cómo
se irá aplicando la transición en-
tre cohortes, una vez que au-
mente su edad e ingresen nue-
vos afiliados. Así, a partir de
2030 y cada tres años, el “fondo
inicial” se dividirá para dar paso
a un nuevo fondo, donde se su-
marán aquellos de entre 35 y 37
años. Al mismo tiempo, la pe-
núltima cohorte se sumará al
“fondo final” para mantener

constante un total de 15 fondos
generacionales.

Modelo que avanza

El esquema de fondos genera-
cionales no es nuevo en el mun-
do. Tiene presencia en países co-
mo México, Reino Unido, Aus-
tralia y Estados Unidos. 

Solo en Estados Unidos, al ter-
cer trimestre de 2025, los activos
administrados en programas de
fondos generacionales alcanza-
ron el nivel máximo observado
en los últimos cinco años, con un
valor cercano a los US$ 4,5 billo-
nes (millones de millones), lo
que equivale a un alza de 6,2%
respecto al trimestre anterior.

De acuerdo con Tauber, de
Mercer, “han ganado gran impor-
tancia a nivel global dadas las
ventajas que ofrece en términos
de ajuste de riesgo y plazo asocia-
do al retiro”. Una de esas ventajas,
sostiene, es que los aportantes
maximizan el riesgo mientras se
mantienen más jóvenes, pero
también cuentan con alternativas
como “continuar con cierto riesgo
incluso después de jubilarse, da-
dos la alta expectativa de vida y el
afán de tener un rendimiento por
encima de la inflación”.

En Chile, todavía no está claro
el grado de flexibilidad que ten-
drán las AFP para ofrecer distin-
tos fondos, ni cuánta exposición
a distintos tipos de activos se
permitirá a los portafolios.

Diseño que reemplazará al de los multifondos se aplicará desde principios de 2027:

Cómo se invertirán los ahorros
de los trabajadores con el nuevo
esquema de los fondos generacionales

JOAQUÍN AGUILERA R. 

Los afiliados ya no podrán elegir un fondo donde
destinar sus recursos previsionales, sino que será asignado
según el año de nacimiento de las personas. 

RIESGO
En EE.UU., los fondos
más conservadores
están expuestos en

cerca de 30% a activos
riesgosos.

Después de haberse estacio-
nado en una variación anual de
2,4% en octubre, noviembre y
diciembre, el crecimiento de
los salarios reales se desaceleró
en enero, situándose en un 2%,
de acuerdo con las cifras que
informa el Instituto Nacional
de Estadísticas. 

El índice nominal de remu-
neraciones registró una varia-
ción en doce meses de 4,9%
frente a 6,1% en diciembre,
mientras que la inflación bajó
desde 3,4% a un 2,8%. La me-
nor expansión de las remunera-
ciones en pesos fue lo que do-
minó la desaceleración, más
que la reducción de la inflación,
dice Juan Bravo,
director del Ob-
s e r v a t o r i o d e l
Contexto Econó-
mico (Ocec-UDP).

A fines de año,
las empresas sue-
len reajustar las
remuneraciones
por inflación o al-
go por encima,
pero los reajustes en pesos son
menores que en años anterio-
res, acomodándose a una infla-
ción más baja, dice Bravo. La
desaceleración afectó princi-
palmente a los trabajadores de
alta calificación, cuyos salarios
pasaron de crecer 2,3% anual
en diciembre a 1,5% en enero. 

El efecto del
salario mínimo

Con variaciones estables en
torno al 3% en sus remunera-
ciones, los grupos de mediana
y baja calificación se vieron
protegidos por el aumento del
s a l a r i o m í n i m o , d e s d e
$529.000 a $539.000 en ene-
ro, señala Bravo. Su proyec-
ción es que se profundizará la
desaceleración de los salarios
reales, tomando en cuenta que
los reajustes de parámetros
como el salario mínimo irían
más alineados con la nula pro-

ductividad laboral. Otros fac-
tores que influirán son la de-
bilidad del mercado laboral y
una eventual presión inflacio-
naria derivada del conflicto en
el Medio Oriente.

En el mismo sentido apunta
Carmen Cifuentes, investiga-
dora del Centro de Estudios
Clapes UC. Hace notar que en
los últimos años el crecimiento
de los salarios reales ha estado
influido por sucesivos aumen-
tos del salario mínimo que pre-
sionaron al alza las remunera-
ciones más bajas, generando
arrastre en algunos segmentos
del mercado laboral. Pero a
medida que la inflación ha ido
convergiendo y los ajustes se
incorporaron a la base de com-

paración, conside-
ra natural que el
r i tmo de creci -
miento de los sala-
rios reales se haya
moderado.

C i f u e n t e s v e
poco probable ob-
servar tasas de ex-
pansión muy ele-
vadas si el merca-

do laboral continúa débil, con
señales de estancamiento en el
empleo formal privado y una
limitada creación de nuevos
puestos de trabajo. En ese con-
texto, su percepción es que los
salarios reales podrían mante-
nerse positivos, pero con va-
riaciones más acotadas y ali-
neadas a la evolución de la
productividad y de la activi-
dad económica.

Como elemento adicional a
considerar, hace notar que par-
te del aumento de los salarios
promedio también puede re-
flejar cambios en la composi-
ción del empleo, con una des-
trucción relativamente mayor
de puestos de menor califica-
ción, y remuneración durante
los últimos años. Ello tiende a
elevar el salario promedio ob-
servado, incluso sin aumentos
generados en las remuneracio-
nes individuales, advierte la
economista.

Remuneraciones reales en enero:

Salarios desaceleran 
su ritmo de expansión

LINA CASTAÑEDA

TRABAJO
Ante un mercado

laboral débil, Carmen
Cifuentes (Clapes UC)

dificulta que haya 
altas tasas de

crecimiento de salarios.

n Venta de autos parte débil 2026 y surge inquietud por guerra 
La demanda por vehículos nuevos partió débil

en 2026, en medio de una leve baja en la con-
fianza de los consumidores el mes pasado y una
caída en la actividad económica al comenzar el
año. En febrero se comercializaron 22.318
unidades, un alza interanual de 6,1%, aunque el
volumen fue menor al de enero. Así, el primer
bimestre del ejercicio culminó con 47.619
autos, un alza de apenas 1,6% respecto a igual
lapso de 2025, según cifras de la Asociación
Nacional Automotriz de Chile (ANAC).

A este escenario se suma ahora la preocupa-
ción por el aumento del precio del dólar y del
petróleo —con su impacto en el valor de los

que estallara el conflicto. 
El presidente de la Cámara de Comercio

Automotriz de Chile (Cavem), Martín Bres-
ciani, coincide en que un dólar alto y precio
más alto de los combustibles afectan decisio-
nes de compra de los consumidores. En tanto,
Diego Mendoza, secretario general de la
ANAC, espera que las mejores noticias inter-
nas en materia de crecimiento e inversión que
se aguardan para los próximos meses impulsen
la compra de autos. De todos modos, estimó
que la guerra podría afectar el suministro de
componentes para la fabricación de autos y
generar congestión en algunos puertos.

combustibles— por los efectos de la guerra en
Medio Oriente. Estos factores podrían afectar
la demanda, especialmente si el conflicto se
extiende más allá de marzo, señalan expertos.

El economista Ángel Cabrera, socio de
Forecast Consultores, señaló que los efectos
de la guerra dependerán de su intensidad y
duración. Indicó que “en un contexto de
mayor incertidumbre los consumidores po-
drían postergar un poco decisiones de com-
pra, pero lo más probable es que la guerra sea
de duración corta”. 

Por ello, Cabrera espera que el dólar regre-
se a niveles de $880, como estuvo antes de
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