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1. Introduccién

De acuerdo con informacidn reportada por la Superintendencia de Pensiones (SP), durante junio de
2020 el promedio de pensidn autofinanciada de los pensionados de vejez fue de $220.675. Al revisar
esta cifra por sexo del pensionado, se observa que las pensiones recibidas por las mujeres son
sustantivamente inferiores a aquellas percibidas por los hombres. En concreto, durante dicho
periodo, el promedio de pensidn autofinanciada de las mujeres fue de $179.640, mientras que en
el caso de los hombres fue de un promedio de $274.338. Asi, en ese mes, |la brecha en las pensiones
promedio percibidas por las mujeres fue un 34,5% mas baja que las de sus contrapartes masculinas.

El presente documento tiene como objetivo presentar antecedentes para explicar los principales
factores que explican estas importantes brechas de género en el sistema de pensiones de vejez
chileno, con el fin de comprender sus causas y efectos, y, de esta manera, realizar diagndsticos que
permitan guiar el disefio de politicas publicas que apunten a reducirlas en el futuro préximo.

El sistema de pensiones chileno corresponde a uno de contribucién definida, es decir, se establece
un mecanismo de financiamiento de caracter individual, donde cada afiliado debe realizar aportes
mensuales a una cuenta de su propiedad que posteriormente proveera los recursos para el pago de
su pensidn?. En este contexto, diversos autores (para un resumen de algunos de estos estudios ver
Comisidn Pensiones, Capitulo 5: Brechas de género y pensiones, 2015) han puesto el foco en separar
los factores que explican el resultado de los montos de pensidon de vejez en un sistema de
capitalizacion individual en dos tipos: factoresindirectos y factores directos

Los factores indirectos son aquellos vinculados con variables que afectan la manera en que los
individuos se relacionan con el sistema previsional durante su vida activa, es decir, cuando se
encuentran trabajando, y que se reflejan en la capacidad contributiva, es decir, de aportar y ahorrar
en el mismo. Estos factores se relacionan en gran medida con la estructura y funcionamiento del
mercado laboral, por una parte, pues es en él donde se origina la obligacidon de ahorro previsional
y, por otra, con la distribucion de roles de género en la sociedad, especialmente en torno a las
labores domésticas y de cuidado, ya que esto ha determinado trayectorias vitales y laborales
diferenciadas entre hombres y mujeres a lo largo de la historia.

Los factores directos, por su parte, son aquellos relacionados con las reglas de funcionamiento
propias del Sistema de Pensiones, las que establecen férmulas de calculo de los beneficios
previsionales de forma diferenciada dependiendo del sexo del afiliado. Especificamente, en el
sistema de pensiones chileno el monto de la pensién depende de factores como el saldo mantenido
en su cuenta individual, la rentabilidad esperada y el nimero de potenciales beneficiarios, asi como
de otros que varian dependiendo del sexo del afiliado, como la edad legal de jubilacién (65 afios
para los hombres y 60 afios para las mujeres) y la expectativa de vida, que se estima usando tablas
de mortalidad distintas para hombres y mujeres.

! Tanto la administracidn de las cuentas individuales, como las decisiones de inversién de los ahorros previsionales esta a
cargo de entidades privadas llamadas Administradoras de Fondos de Pensiones (AFP), que operan bajo la estricta
regulacion y supervisiéon del Estado, a través de la Superintendencia de Pensiones. Este sistema fue instaurado en el afio
1980 a través del DL N°3.500, reemplazando el anterior sistema de reparto.



Teniendo en consideracién los elementos antes mencionados, el objetivo de este documento es
revisar y analizar, desde una perspectiva histdrica y principalmente estadistica, los factores
indirectos y directos que inciden en las brechas de género de los afiliados al sistema de capitalizacion
individual en la pension autofinanciada de vejez. Para cumplir con este objetivo, en primer lugar se
realizara, en la segunda seccidn, una revisidn de las brechas de género observadas en los ultimos
afios, con énfasis en las pensiones autofinanciadas de vejez pagadas por el sistema de capitalizacién
individual (DL 3.500).

A continuacidn, en la tercera seccidn, se realizard primero una revision de los factores indirectos
relacionados con las desigualdades de género presentes en el mercado laboral chileno, como lo son
las distintas tasas de participacion laboral o de informalidad, o las brechas de género en ingreso
laboral, para luego profundizar en los factores indirectos observados especificamente en el sistema
previsional, como las distintas tasas de afiliacidn al sistema, de cotizacién, o las brechas en ingreso
imponible (monto por el cual efectivamente se cotizd al sistema, sujeto a un tope imponible).

En la cuarta seccidn se realiza un analisis de los factores directos que afectan las brechas de género
del sistema previsional chileno, es decir, aquellos asociados aquellas reglas de calculo de las
pensiones que cambian de acuerdo con el sexo del afiliado. En particular, se abordaran las 2
principales reglas de cdlculo de pensiones que varian segun el sexo: la edad legal de jubilacidn y las
tablas de mortalidad diferenciadas. Como complemento, en la quinta seccién se realiza un analisis
de los beneficios del Sistema de Pensiones Solidarios, los cuales funcionan como un complemento
a la pensién autofinanciada, y que, de acuerdo con los objetivos establecidos en su creacién en 2008,
ayudan a reducir parcialmente las brechas de género del sistema.

Finalmente, en la sexta seccion se incorpora una simulacién del impacto de los principales factores
-directos e indirectos- que inciden en la desigualdad previsional entre hombres y mujeres. Se
estiman los efectos individuales y conjuntos de las brechas de ingreso, las desiguales densidades de
cotizacion, las distintas edades de jubilacién y el uso diferenciado de tablas de mortalidad por sexo,
en la brecha estimada de pensidn autofinanciada entre hombres y mujeres. De esta manera, se
espera proponer una hipdtesis mas precisa sobre la interaccién y relevancia de cada factor en las
inequidades previsionales. En la misma seccion se incluye una simulacién del impacto del Sistema
de Pensiones Solidarias en la reducciéon de las brechas de género respecto al monto de la pensién
final.

Salvo algunas excepciones, las estadisticas de este documento se presentan actualizadas a junio de
2020, por lo que consideran solo una parte de los efectos de la crisis econdmica y social producto
de la pandemia de COVID-19, efectos que seran desarrollados en mayor profundidad en un siguiente
documento de esta serie sobre brechas de género en el sistema previsional chileno. La fuente de
informacidn principal corresponde a publicaciones oficiales de la Superintendencia de Pensiones
(SP) para los datos del sistema previsional y a las series estadisticas del Instituto Nacional de
Estadisticas (INE) para los datos del mercado laboral chileno.



2. Brechas de género daspensionesie vejezn Chile

En esta seccidn se presentaran algunas estadisticas relevantes para comprender la magnitud de las
brechas de género en el sistema de pensidn chileno, en particular relativo a los montos de pension
autofinanciada percibidas por hombres y mujeres. Para esto, identificamos a dos grupos: 1) aquel
compuesto por el total de pensionados por vejez edad a junio de 2020y 2) el grupo conformado por
los nuevos pensionados por vejez total (edad y anticipada) en aquel mes. El anélisis que procede a
continuacién se centra en evidenciar las diferencias de género en términos de montos, de tal forma
de cuantificar el alcance de la brecha de género en el sistema, cuyos factores determinantes seran
desarrollados en detalle en las siguientes secciones.

2.1.Pensionados por vejexiad

En la Tabla 1 se presenta el monto promedio de las pensiones autofinanciadas para los pensionados
de vejez edad pagadas a junio de 2020, segun afios cotizados y sexo. A dicho mes, el monto
promedio de las pensiones autofinanciadas pagadas de los hombres fue de $274.338, mientras que
el de las mujeres alcanzé los $179.640, es decir, una diferencia promedio de $94.698, lo que implica
una brecha desfavorable para las mujeres de -34,5%.

Asimismo, es posible apreciar que, en este mes, y para cada uno de los tramos de afios cotizados,
con excepcion del tramo de 5 a 10 afos, se presentan brechas de género negativas hacia las mujeres,
es decir, las pensiones promedio percibidas por mujeres son menores a las percibidas por hombres
aun controlando por nimero de afios cotizados al sistema previsional. La mayor brecha asciende a
-39,5% y se da en el tramo con uno o menos afios cotizados. La persistente diferencia entre las
pensiones promedios de hombres y mujeres, en todos los tramos de afios cotizados, da luces de que
la discrepancia en la cantidad de afios cotizados no es la Unica variable que explica las brechas de
género, de ahi la importancia de identificar los demas factores relevantes.

Tablal: Monto promedio de la pensiones autofinancias de vejez edad pagadas y brecha de género, segin
afios cotizados y sexo. Junio 2020.

Afios cotizados Hombres Mujeres Brecha
>0y<=1afo $111.916 $67.724 -39,5%
>1y<=5 $107.038 $96.707 -9,7%
>5y<=10 $112.777 $118.803 5,3%
>10y<=15 $140.612 $134.586 -4,3%
>15y <=20 $180.214 $158.691 -11,9%
>20y <=25 $234.450 $200.014 -14,7%
>25y <=30 $324.843 $267.164 -17,8%
>30y<=35 $454.264 $336.322 -26,0%
>35y<=40 $637.634 $476.361 -25,3%
Total $274.338 $179.640 -34,5%

Fuente: Direccion de Estudios Previsionales, en base a Superintendencia de Pensiones.

En la Figura 1 resume la evolucién del monto promedio de pensiones autofinanciadas de vejez, desde
enero de 2017 a junio de 2020 (informacidn disponible), en donde se evidencia que durante todo el
periodo analizado la brecha de género ha sido superior a 30% en desmedro de las mujeres, lo que



indica que las pensiones autofinanciadas de vejez de las mujeres son menores a las de los hombres
en todo el periodo. Hasta antes de diciembre de 2019, se identificaba una tendencia al alza en Ia
brecha de género, que es frenada por un mayor aumento de la pensiéon promedio de las mujeres en
diciembre de 2019, persistente hasta el final de la serie.

Figural: Evolucion del monto promedio de las pensiones autofinancias de vejez edad y brecha de género,
por sexo. Enero 2017 a junio 2020.

$400.000 40
$350.000 -35
$300.000 -30
£ $250.000 25 §
S $200.000 -20 £
§ $150.000 15 &5
o
o $100.000 -10
[J]
5 $50.000 -5
- S0 0
N~ M~ ~ M~ 0 [e0] 0 [e0] (o)} (o)} D [e)] o o
AR v Ly N L PN r N LA FU D
<] 5 35 0B ] U= [J] P 4 ) -
s 2 2 8 5 @ 2 8 5 ] = 8 5 2
Hombres e Mujeres Brecha

Fuente: Direccion de Estudios Previsionales, en base a Superintendencia de Pensiones.

En cuanto al monto mediano de las pensiones autofinanciadas de vejez, que indica la pension
percibida por el individuo que se encuentra en el centro de la distribucién una vez que los montos
de pensiones son ordenados de manera ascendente, la Tabla 2 presenta una historia un poco
diferente una vez se analiza la brecha de género, ya que, en este caso, el ingreso por pensidn de las
mujeres que se encuentra en la mitad de la distribucién es mayor al de los hombres en la mayoria
de los tramos de afios cotizados. No obstante, la brecha total sigue siendo negativa e igual a-11,4%,

con una pension autofinanciada mediana de $459.430 para los hombres y de $391.993 para las
mujeres.

La ventaja de analizar el monto mediano versus el monto promedio es que el primero no es afectado
por valores extremos, ya sea bajos o altos. Entonces, comparando las brechas de género de
pensiones promedios y medianas, la mayor brecha de la primera indicaria que los valores extremos
tienen una gran incidencia en el resultado final, ya sea por valores bajos en el caso de las mujeres o
valores altos para el caso de los hombres.

Al analizar la evolucidn de la pensidn autofinanciada de vejez mediana, junto con su respectiva
brecha de género, destaca en la Figura 2 que al igual que en el caso de la evolucién de las pensiones
autofinanciadas promedios, la mediana total de las pensiones de los hombres persistentemente se
encuentra por sobre la mediana de las mujeres, sin embargo, la magnitud de las brechas es menor,

estando por debajo del 30%, llegando incluso a -9,5% en enero de 2020, el valor observado mas bajo
desde febrero de 2017.



Tabla2: Monto mediano de las pensiones autofinancias de vejez edad pagadas y brecha de género, segun
afios cotizados y sexo. Junio 2020.

Afos cotizados Hombres Mujeres Brecha
>0y<=1afo $122.534 $20.661 -83,1%
>1y<=5 $120.525 $137.456 14,0%
>5y<=10 $113.638 $137.456 21,0%
>10y<=15 $131.717 $137.743 4,6%
>15y<=20 $137.743 $137.743 0,0%
>20y<=25 $155.535 $142.334 -8,5%
>25y<=30 $193.701 $204.605 5,6%
>30y<=35 $295.860 $276.633 -6,5%
>35y<=40 $459.430 $391.993 -14,7%
Total $155.535 $137.743 -11,4%

Fuente: Direccion de Estudios Previsionales, en base a Superintendencia de Pensiones.

Figura2: Evolucién del monto mediano de las pensiones autofinancias de vejez edad y brecha de género, por
sexo. Febrero 2017 a junio 2020.
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Fuente: Direccion de Estudios Previsionales, en base a Superintendencia de Pensiones.

En conclusion, los datos para el total de pensionados indican que aun existen brechas de género y
que en el caso del monto promedio es de mds de un 30%, en desmedro de las mujeres. Al analizar
un periodo de tiempo de aproximadamente 2 afos y medio, se observa una disminucién de estas,
explicadas por un aumento considerable de las pensiones de las mujeres en diciembre de 2019, sin
embargo, aun queda esfuerzo por realizar en reducir estas brechas, lo que debe ser abordado en
funcién de los determinantes de las brechas que analizaremos mas adelante en este documento.



2.2.Nuevos pensionados por vepdad y anticipado

El siguiente analisis se centra en los nuevos pensionados por vejez, entendiendo que esta
descripcién permite inferir las nuevas dindmicas del sistema de pensiones del DL N°3.500,
entregando informacion de los montos de pensiones percibidas al momento de pensionarse. En este
sentido, vale la pena destacar que los pensionados que se han comenzado a pensionar durante estos
ultimos afios serian los primeros que, como cohorte, pasaron casi la totalidad de su periodo laboral
en el sistema de capitalizacidn individual, teniendo en consideracidn que el sistema estaria préoximo
a cumplir 40 afios. Por lo mismo, los nuevos pensionados serian una muestra representativa de los
reales resultados del sistema de AFP en régimen.

La Tabla3 presenta informacion sobre el monto promedio de la pensién autofinanciada percibida
por los nuevos pensionados de vejez en junio de 2020, es decir, el promedio de pension de aquellos
afiliados cuyo primer pago se realizé en dicho mes. La pensidn promedio de los nuevos pensionados
hombres alcanzé los $292.703, mientras que la de las mujeres tan solo $93.837, lo que representa
una brecha de -67,9%. Los resultados indican que para todos los tramos de afios cotizados la pension
promedio percibida por las mujeres es menor que la percibida por los hombres, no obstante, es
importante destacar que esta brecha es decreciente a mayor nimero de afios cotizados, alcanzando
-27,2% para los pensionados con mas de 35 afios y hasta 40 afios cotizados.

Comparando los resultados de la Tabla3 con los de la Tablal es posible apreciar que las brechas de
género son mayores para los nuevos pensionados, con una pensién promedio de los nuevos
pensionados hombres mayor que el obtenido por el total de pensionados hombres, y una pension
de las nuevas pensionadas mujeres considerablemente menor que el promedio obtenido por la
totalidad de las pensionadas en ese mes.

Tabla3: Monto promedio de las pensiones autofinancias de nuevos perkiener vejez total* y brecha de
género, segun afios cotizados y sexo. Junio de 2020.

Afos cotizados Hombres Mujeres Brecha
>0y<=1afo $10.044 $2.870 -71,4%
>1y<=5 $30.418 $12.626 -58,5%
>5y<=10 $55.958 $31.853 -43,1%
>10y<=15 $94.411 $45.340 -52,0%
>15y<=20 $162.996 $68.011 -58,3%
>20y<=25 $185.666 $109.620 -41,0%
>25y<=30 $280.938 $176.770 -37,1%
>30y<=35 $455.412 $309.347 -32,1%
>35y<=40 $748.403 $544.658 -27,2%
Total $292.703 $93.837 -67,9%

(*) Incluye informacidn de los nuevos pensionados por vejez anticipada y edad
Fuente: Direccién de Estudios Previsionales, en base a Superintendencia de Pensiones.

La Figura 3 presenta la evolucién de la pensidon autofinanciada promedio para los nuevos
pensionados por vejez, tanto anticipada como por edad, desde noviembre de 2016 a junio de 2020.
En este caso, los montos de pensiones de mujeres y hombres siguen un patréon mas bien erratico,
sin una tendencia clara al alza. En cuanto a la brecha de género, esta se mantiene en torno a -70%,
en desmedro de las mujeres, por lo tanto, las mujeres recién pensionadas perciben montos que son
menores a los ingresos de los hombres entre un 60% a 75% de los ingresos de estos ultimos.



Figura3: Evolucién del monto promedio de las pensiones autofinancias de nuevos pensionados por vejez de
cada mes y brecha de género, por sexo. Noviembre 2016 a junio 2020.
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Fuente: Direccion de Estudios Previsionales, en base a Superintendencia de Pensiones.

Tabla 4 muestra una brecha de género que para todos los tramos de afios cotizados es negativa. La
menor brecha se da en el tramo entre 30y 35 afios, con una diferencia de -4,3% del ingreso mediano
de los hombres, en desmedro de las mujeres. Para el total de nuevos pensionados, la mediana indica
que el 50% de los hombres tiene una pension inicial de $134.873 o menos, mientras que ese valor
es de $31.853 para las mujeres, es decir, se constata una brecha en la mediana de pensidén
autofinanciada de -76,4%.

Tabla4: Monto mediano de las pensiones autofinancias de nuevos pensionados por vejez de y brecha de
género, segun afios cotizados y sexo. Junio de 2020.

Afios cotizados Hombres Mujeres Brecha
>0y <=1afo $1.722 $1.148 -33,3%
>1y<=5 $12.913 $7.461 -42,2%
>5y<=10 $38.166 $20.087 -47,4%
>10y<=15 $68.011 $32.714 -51,9%
>15y<=20 $105.603 $49.645 -53,0%
>20y <=25 $129.421 $74.611 -42,4%
>25y<=30 $167.587 $116.794 -30,3%
>30y<=35 $274.625 $262.859 -4,3%
>35y<=40 $512.805 $393.141 -23,3%
Total $134.873 $31.853 -76,4%

Fuente: Direccion de Estudios Previsionales, en base a Superintendencia de Pensiones.

Finalmente, en cuanto a la evoluciéon del monto mediano de las pensiones autofinanciadas para los
nuevos pensionados (Figura 4) se aprecia que los hombres persistentemente tienen pensiones
medianas mayores a las de las mujeres, no identificando una tendencia al alza en la brecha de
género. En el caso de la mediana para los nuevos pensionados, las brechas siguen siendo altas e
incluso mayores que las identificadas al analizar los montos promedios de este grupo, lo que da



cuenta de una distribucidn de mujeres mas a la izquierda que de los hombres, mas alla de incidencia
de valores extremos.

Figura4: Evolucién del monto mediano de las pensiones autofinancias de nuevos pensionados por vejez de
cada mes y brecha de género, por sexo. Febrero 2017 a junio 2020.
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Fuente: Direccion de Estudios Previsionales, en base a Superintendencia de Pensiones.

El panorama observado para los nuevos pensionados es preocupante, entendiendo que en todas las
situaciones las brechas de género fueron mayores que las calculadas para el caso del total de
pensionados, y que el enfocarse en los nuevos pensionados permite un mejor reflejo del estado
actual del sistema de capitalizacion individual (AFP) en cuanto a brechas de género.
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3. Factoresndirectos de las brechas pensiones

Los sistemas de pensiones no son neutros en términos de género. Esto quiere decir que éstos
pueden no recoger dentro de su disefio las diferencias en las trayectorias vitales de hombres y
mujeres, procedentes de los roles culturales de género que cada uno de los sexos ha cumplido. La
mayor parte de los sistemas de pensiones existentes no han incorporado en su origen estas
diferencias, ya que se tomaba como referencia las trayectorias vitales de los hombres para el disefio
de los sistemas de proteccion social. Los cambios acaecidos a partir de la mayor incorporacién de la
mujer al mundo del trabajo a fines del siglo XX, el aumento de la esperanza de vida y la lucha por
igualdad de derechos de las mujeres ha derivado en un cuestionamiento a los sistemas de
proteccién social, los mecanismos de entrega de sus beneficios y el establecimiento de medidas
correctivas que incorporen las trayectorias vitales y laborales de las mujeres.

Actualmente, el Sistema de Capitalizacién Individual chileno no estad exento de esta discusion. Por
sus caracteristicas, el pago de sus beneficios se relaciona directamente con los aportes contribuidos
a lo largo de la vida de las personas. No obstante, las trayectorias vitales y laborales de hombres y
mujeres presentan sustanciales diferencias. Las mujeres aun destinan una importante cantidad de
tiempo a labores de cuidado, no remuneradas, en desmedro de su participacién en el mercado
laboral.

Esto se ve reflejado, por una parte, en una menor participacién de las mujeres dentro del mercado
laboral y también en las areas en las que éstas se desempefian mayoritariamente. En efecto, desde
una perspectiva de género, las variables que afectan los niveles de participacién de las mujeres en
el mercado laboral estan intimamente relacionados con factores socio-culturales vinculados con la
division sexual del trabajo, es decir, con el reparto social de tareas o actividades segln sexo-género;
en donde a las mujeres les corresponden funciones y tareas sociales reproductivas, asociadas a los
cuidados en el dmbito doméstico y privado, y a los hombres tareas “productivas” con valor de
cambio, o sea, trabajos remunerados fuera del hogar (Uribe, 2008).

Los “factores indirectos” que inciden en las brechas de género en pensiones, se relacionan con estas
inequidades culturales de género que se transfieren al sistema de pensiones por la forma en que
éste fue disefado (capitalizacién individual). Entre este tipo de desigualdades se encuentran, como
ya mencionamos, las diferentes tasas de participacion laboral entre hombres y mujeres, que a su
vez se traducen en importantes brechas en las densidades de cotizacidon y en un menor aporte a los
regimenes de seguridad social (Comisiéon Pensiones, Capitulo 5: Brechas de género y pensiones,
2015).
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3.1.Factoresndirecibsde las brechas de géneea el mercado laboral

En esta seccidn revisaremos, en particular, aquellos factores indirectos que inciden en las brechas
de género que estan relacionados con la participacidn en el mercado laboral y con las caracteristicas
de lainsercién laboral. No se profundizara en el analisis directo de los factores culturales que inciden
en la existencia de trayectorias vitales y laborales diferenciadas de hombres y mujeres. En efecto,
para realizar este tipo de analisis se considera relevante analizar la participacion laboral en términos
de la situacion civil de hombres y mujeres, nimero y edad de los hijos, entre otras variables, lo cual
excede los objetivos de este informe.

Para esto, a continuacion, se revisaran datos de la Encuesta Nacional de Empleo (ENE), de la
Encuesta Suplementaria de Ingresos (ESI) y de la Encuesta de Uso del Tiempo (ENUT) 2015, del
Instituto Nacional de Estadistica. La informacidn de la ENE incluye datos para cada trimestre movil
desde 2010 hasta junio de 2020, mientras que los de la ESI, cuya periodicidad es anual, contempla
informacidn desde 2010 hasta 2019.

Participacién Laboral

La tasa de participacion laboral, medida como el porcentaje de la fuerza de trabajo o poblacion
econdmicamente activa (ocupados y desocupados) con respecto a la poblacidon total de 15 afios y
mas, es uno de los indicadores mds importantes para observar las brechas de género en el mercado
laboral, ya que las mujeres, dado su rol como cuidadoras, han tendido a asumir labores de trabajo
no remunerado al interior de sus respectivos hogares para dedicarse a cuidar a nifios, enfermos o
ancianos. Por otro lado, la participacién en la fuerza de trabajo determina directamente la
participacién como afiliado o cotizante en el sistema de pensiones; una persona ocupada tiene
mayor probabilidad de estar afiliada o cotizando que una que se encuentra desocupada o inactiva,
especialmente considerando que en Chile la cotizacion es obligatoria para los trabajadores
dependientes, e independientes que emiten boletas de honorarios.

En Chile la tasa de participacion laboral femenina en la Ultima década ha ido levemente en aumento,
hasta llegar a un 53,3% en diciembre de 2019, su nivel mas alto. Se debe indicar que histéricamente
la participacién laboral femenina en nuestro pais ha estado por debajo del 50%, siendo una de las
tasas de participacidn laboral mds bajas de Latinoamérica. Se puede observar en la Figura 5 una
brusca caida en 2020 relacionada con el impacto de la pandemia de coronavirus tanto para hombres
y mujeres, cayendo en alrededor de 10 puntos porcentuales (pp) para ambos: a 41,3% en el caso de
las mujeres, y a 62,7% en el caso de los hombres. En términos de brecha, a lo largo del tiempo, se
observa que ésta se ha mantenido sobre los 20 puntos porcentuales (siendo desfavorable para las
mujeres). Sin embargo, respecto del afio 2010 la brecha de participacion laboral entre hombres y
mujeres se ha estrechado, pasando de 28,0 pp al inicio de la serie a 21,4 pp en junio de 2020.
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Figura 5: Tasa de participacion laboral en la fuerza de trabajo, por sexo (%).
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Fuente: Direccion de Estudios Previsionales, en base a Encuesta Nacional de Empleo (ENE).

Por otro lado, en la Figura 6 se constata una leve tendencia al alza a lo largo del tiempo de la tasa de
ocupacion laboral?, tanto para hombres como mujeres, aunque en 2020 se observa una brusca caida
relacionada con la crisis econdmica derivada de la pandemia. En concreto, durante el trimestre
mayo-julio de 2020 las mujeres alcanzaron una tasa de ocupacion de 36,2%, mientras que los
hombres una tasa de 54,3%. Respecto de la brecha de género ésta tiende a estrecharse a lo largo
del tiempo, cayendo de 27,1 pp. a 18,1 pp. en junio 2020.

Figura 6: Tasa de ocupacion laboral, por sexo (%)
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Fuente: Direccidon de Estudios Previsionales, en base a Encuesta Nacional de Empleo (ENE).

Por su parte, en la Figura7 se muestra que la tasa de desocupacion, que representa el porcentaje
de personas desocupadas (cesantes y personas que buscan trabajo por primera vez) con respecto a
la fuerza de trabajo, es mads alta para las mujeres que para los hombres, desde 2010 y hasta 2020,

2 Porcentaje de ocupados en la poblacidn en edad de trabajar (i.e. de 15 afios 0 mas).
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aunque se observa una tendencia a un estrechamiento de la brecha a lo largo de los ultimos afios.
Se debe notar que, desde abril de 2020, por efectos de la pandemia, la tasa de desocupacién de los
hombres supera a la de mujeres, subiendo de un 8,3% de hombres desocupados hasta a un 12,5%
en junio. En el caso de las mujeres la tasa de desocupacion también sube bruscamente a 13,5% en
el mismo mes, traduciéndose en una brusca caida de la brecha de género en el 2020. Es probable
qgue el aumento de las mujeres fuera de la fuerza laboral por efectos de la crisis econémica derivada
de la pandemia explique la menor tasa de desocupacién de las mujeres en este periodo.

Figura7: Tasa de desocupacion laboral por sexo (%)
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Fuente: Direccion de Estudios Previsionales, en base a Encuesta Nacional de Empleo (ENE).

Informalidad_aboral

La tasa de empleo informal representa el porcentaje de ocupados en una ocupacion informal
respecto al total de ocupados, clasificando como ocupado informal a todo aquel Asalariado o
trabajador del Servicio Doméstico que no cuentan con cotizaciones de salud (Isapre o Fonasa) y
previsién social (AFP) por concepto de su vinculo laboral con un Empleador. Asimismo, se consideran
como Ocupados Informales por definicion a todos los Familiares no Remunerados del Hogar,
ademads de los Trabajadores por Cuenta Propia y Empleadores propietarios de una unidad
econdmica del Sector Informal®. Sin dudas, este indicador es clave desde el punto de vista
previsional, ya que entrega una medida directa del porcentaje de ocupados que se encuentran
totalmente excluidos del sistema de proteccién social, incluyendo el sistema de pensiones, por tener
un vinculo informal en su ocupacion.

3 Un sector informal son todas aquellas unidades econdémicas de mercado que no cuenten con registro en el Servicio de
Impuestos Internos (Sll) y tampoco puedan ser clasificadas como cuasi-sociedades, ya que no poseen una contabilidad
completa o simplificada que les permita realizar una efectiva separacién de sus gastos, por el lado de los Trabajadores por
Cuenta Propia o Empleadores, o a su vez, aquellas empresas que no tengan una oficina contable o no cuenten con los
servicios de un contador, desde el punto de vista de los trabajadores Asalariados.
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Como se puede ver en la Figura 8, para todo el periodo desde septiembre de 2017 hasta junio de
2020 la tasa de informalidad entre las mujeres es mayor a la tasa de informalidad de los hombres.
A partir de enero-marzo del 2020 la tasa de informalidad de ambos sexos cae ostensiblemente por
efectos de la pandemia, llegando a 22,9% en el caso de las mujeres y a un 21,9% en el caso de los
hombres, probablemente como consecuencia de que la pérdida de empleos se concentrd
proporcionalmente mas en este grupo de ocupados que respecto a los formales. Se observa que la
brecha entre géneros se estrecha, pero no desaparece. Como ya dijimos, este indicador es relevante
ya que muestra que hay cerca de un 30% de las mujeres que participaban del mercado laboral que
trabajan en condiciones que no les brindan acceso a proteccién y seguridad social.

Figura8: Tasa de informalidad por sexo (%)
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Fuente: Direccidon de Estudios Previsionales, en base a Encuesta Nacional de Empleo (ENE).

Ingresos Laborales

Las diferencias presentadas en relacién con las caracteristicas de participacion laboral de hombres
y mujeres deben complementarse con la revisidn de los ingresos ocupacionales y las brechas entre
ambos. La capacidad de obtener ingresos auténomamente por parte de hombres y mujeres, y el
nivel de éstos, inciden directamente en las brechas de género en pensiones, al afectar la capacidad
de aportar al Sistema Previsional, esto repercute directamente en el monto que una persona puede
acumular, y, por ende, el monto de la pension a la que podra aspirar.

La Figura 9 muestra que los ingresos promedio de los hombres son superiores a los percibidos por
las mujeres en todos los afios. En 2019 el ingreso real promedio de la ocupacién principal de los
primeros correspondia a $704.274, mientras que el de las mujeres llegaba a $506.651, con una
brecha® entre ambos que llegaba a -28,1%, es decir, el ingreso recibido por las mujeres es un 28,1%
menor que lo recibido por los hombres. En términos generales es posible notar que la brecha de
género ha disminuido, aunque sigue siendo amplia.

4 La brecha de género en ingresos se calcula como:
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Figura9: Ingresoreal promediomensudde la ocupacion principgbor sexdpesos de 2019)

$800.000 -40%
$700.000 -35%

. $600.000 -30%

% $500.000 -25%

g $400.000 -20%

?o $300.000 -15%

= $200.000 -10%
$100.000 -5%
S0 0%

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Brecha (%)

s Hombres s Mujeres Brecha
Fuente: Direccion de Estudios Previsionales, en base a Encuesta Suplementaria de Ingresos (ESI).

De forma similar, en la Figura 10 se presenta la mediana de la distribucion del ingreso real mensual
por sexo, donde también se puede constatar, al menos para los ultimos 3 afios, una disminucion en
la brecha entre hombres y mujeres. En 2019, la mediana del ingreso de la ocupacién principal fue
de $449.652 para los hombres y $352.865 para las mujeres, lo que representa una brecha de 21,5%.

Figural0: Ingreso real mediano mensuales de la ocupacion principal, por sexo.
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Fuente: Direccion de Estudios Previsionales, en base a Encuesta Suplementaria de Ingresos (ESI).

Por otro lado, al analizar el ingreso promedio mensual por tramo etario segun la Encuesta
Suplementaria de Ingresos de 2019 (Figura 11), se observa que en todas las edades los hombres
reciben ingresos mayores en relacién con los recibidos por las mujeres. La brecha salarial aumenta
con la edad, alcanzado su amplitud maxima entre los mayores de 65 afios, en donde los hombres
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reciben $560.229 pesos, mientras que las mujeres que trabajan a esa edad reciben en promedio
$297.450, lo que representa una brecha de 46,9%.

Figurall: Ingreso reapromedio mensuales de la ocupacién principal, sexo y tramo etari¢ESI 2019
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Fuente: Direccion de Estudios Previsionales, en base a Encuesta Suplementaria de Ingresos (ESI).
Finalmente, si se observa los ingresos promedio mensuales por sexo y nivel educacional (

Figura 12) es posible notar que los hombres perciben salarios més altos que las mujeres en todos
los niveles de educacidn. Cabe destacar que la brecha de género en términos porcentuales se
mantiene relativamente pareja entre todos los tramos de educacién, e incluso se reduce entre los
universitarios, pero aumenta considerablemente entre los ocupados con educacion de postgrado.
En concreto, los ocupados hombres con postrado alcanzan un ingreso mensual promedio de
$2.457.756, mientras que las ocupadas con mismo nivel educacional solo llegan a $1.225.141 en
promedio, lo que representa una brecha de 50,2%.

Figura 12: Ingresos promedio mensuales, por sexo y nivel educacional (ESI 2019).
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Fuente: Direccion de Estudios Previsionales, en base a Encuesta Suplementaria de Ingresos (ESI).
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De este modo, las cifras demuestran que las mujeres del pais no solamente participan en el mercado
laboral remunerado en una proporcién sustancialmente menor, en comparacion con los hombres,
junto con ello, su inserciéon laboral es de “peor calidad” que la de los hombres. Las mujeres que
trabajan ganan menores remuneraciones, en promedio, independiente del tramo etario o nivel
educacional. De este modo, los recursos disponibles que tienen las mujeres para contribuir a sus
fondos de capitalizacidn individual durante su vida laboral para su vejez difieren sustancialmente de
los que disponen los hombres. Es menor la capacidad de contribuir, y, por tanto, de disponer de un
saldo acumulado para la vejez. Esto llama la atencién sobre la necesidad de tener en cuenta el
comportamiento de hombres y mujeres en el mercado laboral, las distancias que hay en los patrones
de participacidén laboral entre géneros, para contrarrestar las brechas de pensién.

Tiempo de trabajo no remunerado

Por ultimo, y siendo muy relevante para explicar las diferencias en participacién laboral entre
hombres y mujeres, en la Tabla 5 se presenta el tiempo, en horas, dedicado al trabajo no
remunerado durante un dia tipo (promedio ponderado entre semana y fin de semana). El trabajo
no remunerado considera las actividades de trabajo doméstico, de cuidados y de apoyo a otros
hogares, la comunidad y trabajo voluntario, las que histéricamente han recaido en mayor medida
sobre las mujeres al interior del hogar. Como se puede observar, segun datos de la Encuesta
Nacional de Uso del Tiempo (ENUT) de 2015, levantada por el INE, las mujeres dedican en promedio
3 horas mas al dia que los hombres, con 5,9 horas vs 2,7 horas de los hombres. Esta desigual carga
de trabajo no remunerado se traduce en menor participacion de las mujeres, con los consecuentes
efectos en mayores lagunas previsionales.

Tabla5: Tiempo dedicado al trabajo no remunerado, segun sexo (ENUT 2015).

Tiempo dedicado al trabajo
Sexo
no remunerado
Hombres 2.7
Mujeres 59
Total 4.4

Fuente: Comisidn Calidad del Trabajo a partir de Encuesta Nacional del Uso del Tiempo 2015.
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3.2.Factores indirectos de las brechas de género en el Sistema Previsional

A continuacion, realizaremos un analisis detallado de los determinantes indirectos de las brechas
de género, pero observadas a través de su interaccidn con en el sistema previsional. Claramente hay
una relaciéon uno a uno entre estas brechas y las observadas en el mercado laboral. Asi, por ejemplo,
menores tasas de participacion se traducen en menores tasas de afiliacién al sistema, asi como
menores tasas de ocupacion o mayores tasas de informalidad se traducen en menores densidades
de cotizacién, o menores ingresos laborales se relacionan con menores ingresos imponibles. De esta
forma, las brechas indirectas del sistema previsional representan un espejo de lo ocurrido en el
mercado laboral en general, pero con impactos explicitos respecto a las brechas de género en
pensiones observadas en la seccion 2.

Se presentaran distintos indicadores previsionales, como las tasas de afiliacién, cotizacién, ingresos
imponibles y saldos, obtenidos desde la pagina web de la Superintendencia de Pensiones (SP), con
series estadisticas hasta junio de 2020.

Afiliacién al sistema previsional

Como mencionamos previamente, las diferencias en participacién laboral entre hombres y mujeres
es la primera y mds importante desigualdad indirecta para explicar las brechas en pensiones en el
sistema previsional, en la medida que todas las demas desigualdades se activan solo en cuanto la
mujer participa en el mercado laboral formal. Un ejemplo de esto es la afiliacion® al sistema de
pensiones propiamente tal, la cual es obligatoria solo para los trabajadores formales. Esto significa
qgue aquellos individuos que siempre se han desempenado en ocupaciones informales, trabajo no
remunerado o que directamente nunca han trabajado, no obtienen cobertura del sistema de
pensiones a menos que se afilien de forma voluntaria.

En la Tabla 6 se puede constatar que, a junio de 2020, habia 5.872.396 hombres y 5.152.543 mujeres
afiliadas, es decir una diferencia de 719.826 individuos. De los afiliados hombres, 5.524.075 se
encuentran afiliados en calidad de dependiente (94,1%), 338.967 como independientes (5,8%) y
9.227 como voluntarios (0,2%). En el caso de las mujeres, del total de afiliadas en junio de 2020,
4.807.094 se encontraban afiliadas como dependientes (93,3%), 331.037 como independientes
(6,4%) y 14.412 como voluntarias (0,3%). Esto indica que, si bien la diferencia en distribucién del
tipo de afiliado es relativamente menor, las mujeres parecerian concentrarse relativamente menos
gue los hombres como dependientes y mas como independientes, grupo de trabajadores en general
mas inestables y de menores ingresos.

5 La afiliacién es la relacién juridica entre un trabajador y el sistema de pensiones de capitalizacion individual,
que es obligatoria y se mantiene durante toda la vida del trabajador, hasta el momento en que se pensiona.
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Tabla6: Numero de afiliados al sistema de pensiones (DL 3.500) a junio de 20800 y@exo.

Tipo de afiliado Hombres Mujeres Total
Dependientes 5.524.175 4.807.094 10.331.269
Independientes 338.967 331.037 670.004
Voluntarios 9.227 14.412 23.639
Total 5.872.369 5.152.543 11.024.912

Fuente: Direccidn de Estudios Previsionales, en base a Superintendencia de Pensiones.

Esta barrera de entrada al sistema previsional ha sido histéricamente relevante para las mujeres,
quienes en su rol de “duefas de casa” o “cuidadoras” han quedado relegadas al espacio privado del
hogar, donde por lo general realizan tareas no remuneradas, sin cobertura previsional. En la Figura
13 podemos observar el nimero de afiliados activos al sistema de capitalizacidn individual en cada
trimestre, por sexo del afiliado®. Como se puede observar, si bien el nimero de afiliados ha subido
consistentemente en el tiempo, siempre el nimero de mujeres afiliadas se ha encontrado por
debajo del nimero de hombres, brecha que sin embargo ha disminuido considerablemente en el
tiempo en términos porcentuales: de un 38% en 1995 a un 12,3% en junio de 2020.

Figural3: Numero deafiliados al sistema de pensiones (DL 3.8003ada trimestrepor sexo.
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Fuente: Direccion de Estudios Previsionales, en base a Superintendencia de Pensiones.

Una forma alternativa de observar las brechas de género en afiliados al sistema es a través de la
comparacion de las “tasas de afiliacién” al sistema de capitalizacién individual, que definimos como
el nimero de afiliados activos en relacion con el total de poblacién entre 20 y 65 afios para hombres
y 20y 60 afios para mujeres, utilizando las proyecciones de poblacién de CELADE’ como referencia

8 Excluye observaciones “sin informacién” de sexo.

7 Fuente: CELADE - Divisién de Poblacién de la CEPAL. Revisién 2019 y Naciones Unidas, Departamento de
Asuntos Econdmicos y Sociales, Division de Poblacion (2019). World Population Prospects, 2019, edicidn
online.
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de la poblacién. Esta tasa representa el porcentaje de afiliados respecto a la poblacién total, siendo
de esta forma un indicador de la cobertura del sistema previsional a nivel pais.

Los resultados de esta estimacidn son presentados en la Figura 14, donde se puede constatar el
importante aumento de las tasas de afiliacién tanto de hombres como mujeres, siendo
relativamente mayor el de estas Ultimas, desde valores cercanos al 50% en 1994 hasta un 95% en
2020. Este importante aumento de la tasa de afiliacion es resultado de la incorporacién masiva de
la mujer al mercado laboral durante las ultimas décadas, lo que ha significado una reduccidn
importante de la brecha entre hombres y mujeres respecto a este indicador: desde 28 puntos
porcentuales (pp.) en 1994 hasta 5 pp. en 2020. A junio de 2020, la tasa de afiliacion de los hombres
equivale a un 99,3%, mientras que la de las mujeres alcanza un 94,9%, es decir, existe una brecha
de 4,4 pp.

Figura 14: Tasa de afiliacion al sistema de pensiones (DL 3.500), por sexo.
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Fuente: Direccion de Estudios Previsionales, en base a Superintendencia de Pensiones y CELADE.

Cotizacion previsional

Si bien la afiliacién es relevante porque significa la existencia de un vinculo con el sistema
previsional, de al menos una cotizacidn, este indicador por si mismo no es suficiente para analizar
la participacién de hombres y mujeres en el sistema. A continuacidn, en la Tabla 7 se analiza el
numero efectivo de cotizantes a junio de 2020, por tipo de cotizaciéon y sexo. Como se puede
constatar, durante el mes hubo 5.139.430 cotizantes, de los cuales 2.957.339 eran hombres y
2.182.091 eran mujeres. La gran mayoria de los cotizantes realizan su ahorro previsional en calidad
de dependientes, alcanzando 5.061.590 de cotizantes (98,5%). Del resto, 76.031 cotizan como
independientes y 1.809 como voluntarios.
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Tabla7: NUmero de cotizantes en junio de 2020, por tipo y sexo.

Tipo de cotizante Hombres Mujeres Total
Dependientes 2.909.946 2.151.644 5.061.590

Independientes 46.666 29.365 76.031

Voluntarios 727 1.082 1.809
Total 2.957.339 2.182.091 5.139.430

Fuente: Direccién de Estudios Previsionales, en base a Superintendencia de Pensiones y CELADE.

En la Figura 15 presentamos el nimero de cotizantes dependientes en cada mes, por sexo del
ocupado. Como se puede observar, el nUmero de cotizantes dependientes ha aumentado en el
tiempo, tanto para hombres como para mujeres, y la brecha relativa entre ambos grupos se ha
disminuido paulatinamente a través del tiempo, alcanzando los 758.302 individuos (-26,1%) en junio
de 2020: 2.909.946 hombres versus 2.151.644 cotizantes mujeres.

Figural5: Nimero de cotizantes dependientes en cada mes, por sexo.
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Fuente: Direccion de Estudios Previsionales, en base a Superintendencia de Pensiones.

Al igual que con la tasa de afiliacién, otra forma de ver estos resultados es como “tasa de
cotizantes”, que en este caso se construye como el nimero de cotizantes dependientes respecto al
total de afiliados dependientes, para cada sexo y en cada periodo. En la Figural6 podemos observar
que la tasa de cotizantes es inferior en el caso de las mujeres, a pesar de que ha habido un aumento
de este indicador en el tiempo, alcanzando un 44,8% en junio de 2020, -7,9 pp. que los hombres.
Esto quiere decir que, de aquellas mujeres que se encuentran afiliadas, un porcentaje relativamente
menor realiza aportes a su cuenta de capitalizacion individual en cada periodo, en comparacién a

los afiliados hombres, lo que sirve como evidencia de una mayor incidencia de lagunas previsionales
en el caso de las mujeres.
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Figural6: Tasa de cotizantes dependient@sno proporcion de los afiliados dependiergasada trimestre
por sexq%).
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Fuente: Direccion de Estudios Previsionales, en base a Superintendencia de Pensiones.

Asimismo, esta diferencia en proporcién de cotizantes significa una intensificacion de la brecha
observada en términos de tasa de afiliacion, ya que, como ya mencionamos, un menor nimero de
mujeres se vincula con el sistema previsional, y de las que se vinculan, menor porcentaje ahorra en
cada periodo. Esto se ve mas claro al construir la tasa de cotizantes como porcentaje de la poblacién
total (en vez del total de afiliados), que al igual que con la tasa de afiliacién se hace tomando el total
de poblacién entre 20y 65 afios de hombresy 20y 60 afios mujeres de acuerdo con las proyecciones
de poblacidn de CELADE. Figura 17 al tomar la tasa respecto al total de la poblacion se hace mucho
mas evidente la brecha entre hombres y mujeres, la que sin embargo se habria reducido desde
alrededor de un 15 pp. en 2003 hasta 10 pp. en 2020. A junio de 2020, la tasa de cotizantes
dependientes respecto a la poblacidn total alcanzo un 49,2% para los hombres y un 39,6% para las
mujeres, lo que representa una brecha de 9,6 pp.

Figural7: Tasa de cotizantes dependientes como propord&ia poblaciérotal decadames por sexo (%).
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Fuente: Direccion de Estudios Previsionales, en base a Superintendencia de Pensiones y CELADE.

Para mas detalles, en la Figura 18 se presenta la misma brecha de la figura anterior, pero para los
distintos tramos de edad de cotizantes. En concreto, podemos observar que la brecha en las tasas
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de cotizantes dependientes entre hombres y mujeres se ha mantenido relativamente constante en
el tiempo para los cotizantes menores de 20 afios (0,7 pp. en junio de 2020), ha caido para los tramos
de 20 a 34 afios (8,3 pp. en junio de 2020) y los cotizantes de 35 a 49 afios (10,6 pp. en junio de
2020), y ha aumentado en el tiempo para los cotizantes de 50 a 64 afios (21,1 pp. en junio de 2020).

Figural8: Brechade génercentre tasas de cotizanteependientes como proporcion de la poblacion total
de cada trinestre por tramo de edagpuntos porcentuales)
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Fuente: Direccion de Estudios Previsionales, en base a Superintendencia de Pensiones y CELADE.

Si bien la tasa de cotizantes representa la participacién en el sistema de pensiones en un momento
determinado, algo asi como la “foto” de la situacion previsional de la poblacion, la densidad de
cotizacién es mas indicativa del comportamiento a través del tiempo de los cotizantes, algo asi como
el resumen de la “pelicula” completa de las situaciones previsionales. La densidad de cotizacién,
definida como el porcentaje de tiempo cotizado durante la vida laboral, corresponde a uno de los
determinantes mas importantes de la pensidn a recibir en un sistema como el chileno, que se nutre
con los aportes individuales de cada afiliado. Es asi como las llamadas “lagunas previsionales”
(periodos sin cotizacién) son muchas veces las principales culpables de las bajas pensiones, teniendo

su mayor impacto en las edades mas tempranas, donde los aportes se rentabilizan por una mayor
cantidad de tiempo.

Segun datos de la Superintendencia de Pensiones (Figura19), la densidad de cotizacién® de los
nuevos pensionados de cada mes, es decir, de quienes acaban de completar su historial laboral,
alcanzd en junio de 2020 un 60% para los hombres y un 45% para las mujeres, es decir, las nuevas
pensionadas mujeres tienen una densidad de cotizacidon 15 puntos porcentuales menor que la de
sus pares hombres recién pensionados. En otras palabras, los nuevos pensionados hombres
cotizaron un 33,3% mas de tiempo que las nuevas pensionadas, tomando como referencia el
periodo laboral desde que se afiliaron al sistema previsional. Esta brecha se ha mantenido

8 La densidad se obtiene como el cociente entre nimero de meses cotizados y el nimero de meses
transcurridos desde la fecha de afiliacion hasta la fecha de solicitud de pension.

24



relativamente constante para el periodo que va desde noviembre de 2016 en adelante, fecha desde
donde se reporta esta informacion.

Figura 19: Densidad de cotizacion de nuevosgienados de vejez en cada mes, por Sexo.
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Fuente: Direccion de Estudios Previsionales, en base a Superintendencia de Pensiones.

Ingreso Imponible

Como mencionamos previamente, la existencia de brechas en los ingresos del trabajo entre
hombres y mujeres es una problematica a nivel mundial de la que Chile no es ajeno. Dada la relacién
directa entre salario y futura pensién, esta brecha tiene evidentes efectos en las pensiones de las
mujeres, quienes veran como las brechas salariales las afectardn no solo durante su vida activa, sino
que tendran efectos también durante su vejez, reflejadas en menores beneficios.

El ingreso o remuneracién imponible es el monto sobre el cual se descuenta el porcentaje destinado
al ahorro previsional, sumado a otros aportes obligatorios. Este ingreso imponible es proporcional
al ingreso del trabajador dependiente, pero tiene un limite maximo o “Tope Imponible” por sobre
el cual ya no se cotiza (actualmente en 80,2 UF). Para la cotizacion de los trabajadores
independientes, la renta imponible anual corresponde al 80% del conjunto de rentas brutas anuales
gravadas por el articulo 42, N° 2 de la Ley sobre Impuesto a la Renta.

En la Tabla 8 se presenta el ingreso imponible promedio de los cotizantes de junio 2020, por tipo de
cotizante y sexo. A dicha fecha, el ingreso imponible promedio alcanzé los $853.946, con un
promedio equivalente a $895.643 para los hombres y $797.437 para las mujeres. Los mayores
ingresos corresponden a los cotizantes dependientes, quienes en promedio alcanzaron un ingreso
imponible de $858.374, mientras que el ingreso imponible promedio de los independientes y
voluntarios solo llegan a los $568.275 y $472.649, respectivamente.
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Tabla8: Ingreso imponible promedio en junio de 2020, por tipaotizantey sexo.

Tipo de cotizante Hombres Mujeres Total
Dependientes $901.106 $800.581 $858.374
Independientes $561.644 $578.815 $568.275

Voluntarios $464.957 $477.816 $472.649
Total $895.643 $797.437 $853.946

Fuente: Direccidn de Estudios Previsionales, en base a Superintendencia de Pensiones.

En relacién con esto, en la Figura 20 se presenta el ingreso imponible de los cotizantes dependientes
de cada mes, asi como la brecha entre los ingresos de hombres y mujeres como porcentaje del
ingreso de estas ultimas. A junio de 2020, el ingreso imponible promedio de los cotizantes
dependientes hombres alcanzé $885.429, lo que significa una brecha de 13,1% en relacién con el
ingreso imponible de las cotizantes dependientes mujeres, que fue de $782.890. Como se observa
en la figura, esta brecha porcentual aumentd entre el 2003 y el 2012, alcanzando valores cercanos
al 20%, para luego reducirse constantemente hasta un porcentaje entorno al 13% en 2020.

Figura20: Ingreso imponible de los cotizantes dependientes en cada mes, pgageesns de
junio 2020)
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Fuente: Direccion de Estudios Previsionales, en base a Superintendencia de Pensiones.

Saldos observados

La trayectoria laboral de las personas durante su vida activa tiene un impacto directo en el periodo
y nivel de ahorro que poseen en sus respectivas cuentas de capitalizacidn individual; esto puede
verse en parte reflejado en las diferencias de saldos acumulados de hombres y mujeres. De esta
forma, el saldo alcanzado es reflejo de las brechas anteriormente descritas, en relaciéon con que una
afiliacion tardia, menores densidades de cotizacion, y aporte por ingresos menores, se traduciran
en menores saldos al momento de pensionarse. A continuacion, se presentan los saldos observados
del en el sistema, asi como las brechas entre hombres y mujeres.
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En la Figura 21 se presentan los saldos promedios observados para los afiliados activos del sistema
de capitalizacidn individual, a pesos de junio 2020. A dicho mes, el saldo promedio de los hombres
del sistema alcanzo los $16.167.000, mientras que el de las mujeres solo llegd a los $9.013.000. Esto
significa una diferencia de $7.154.000, o -44,3%. La brecha, en términos relativos, se ha mantenido
relativamente constante a través del tiempo, lo que implica que a medida que el sistema va
madurando las brechas de género producto de los determinantes indirectos del sistema no han
mejorado necesariamente.

Figura21l: Saldo promedio de los afiliados activos, por spesds de junio 2020
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Fuente: Direccion de Estudios Previsionales, en base a Superintendencia de Pensiones.

La Figura 22 presenta estos mismos saldos nominales a pesos de junio 2020, pero restringiendo la
muestra a aquellos afiliados que se encuentran justo a punto de cumplir la edad legal de jubilacidn,
es decir, hombres a los 64 afios y mujeres a los 59. Al igual que en el grafico anterior, el saldo
acumulado por lo hombres es consistentemente mayor al de las mujeres, con una brecha que no ha
hecho si no crecer en el tiempo. A junio de 2020, los hombres de 64 afios tienen en promedio
acumulados $41.993.000 en su cuenta de capitalizacién individual, mientras que las mujeres de 59
afios tienen solo $18.311.000 en promedio, lo que representa una diferencia de $23.682.000 o una
brecha relativa de -56,4%, 12 puntos porcentuales mayor que la observada para la totalidad de los
afiliados. Sin duda las diferencias en edades de jubilacidn tienen un rol clave en estas diferencias, lo
que serd abordado en detalle en la siguiente seccion de este documento.
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Figua 22: Saldos promedio al afio de pension y brechas, total yegsos de junio 2020)
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Fuente: Direccidn de Estudios Previsionales, en base a informacion administrativa.

Los datos mostrados en esta seccion entregan evidencia de cémo la participacion laboral de las
mujeres, y la calidad de su insercion laboral, presenta inequidades sustantivas respecto de los
hombres. Las mujeres tienen una menor participacion en el mercado del trabajo; una mayor
participacién relativa en el sector informal; y, una brecha salarial desfavorable presente en
diferentes oficios u ocupaciones. Al mismo tiempo, las mujeres tienden a concentrarse en
determinados oficios y ramas de actividad econdmica con remuneraciones promedio mas bajas
respecto de los hombres que se desempefian en las mismas actividades.

Las inequidades presentes en el mercado laboral impactan negativamente en la capacidad de ahorro
de las mujeres ya que éstas reciben remuneraciones mas bajas que los hombres y, por lo tanto, es
menor el monto de las contribuciones que pueden aportar a sus cuentas en el sistema de pensiones.
De este modo las brechas presentes en el mercado laboral son decisivas en las brechas de pensiones
ya que modulan el vinculo con el sistema de pensiones. Las variables previsionales analizadas
refuerzan y muestran las inequidades derivadas de las desigualdades de la insercién laboral de
hombres y mujeres. Esta brecha se acentua con la interaccién de los determinantes directos o reglas
de funcionamiento del sistema de pensiones, como veremos a continuacion.
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4. Factoresdirectosde lasbrechasde géneroen pensiones- Flar
contributivo

Como se menciond, existen elementos de disefio del sistema de pensiones que determinan la
pension final autofinanciada de hombres y mujeres. En particular, dos de estos parametros afectan
en los montos de pensidn y la existencia de brechas de género de manera sustantiva. Por un lado,
el sistema de pensiones chileno establece edades de jubilacién diferenciadas por sexo, 65 afios para
el caso de los hombres, y 60 afios en el caso de las mujeres, lo que determina un menor periodo de
ahorro legal en el caso de las mujeres. Por otra parte, se utilizan pardmetros diferenciados para
hombres y mujeres, como es el caso de las tablas de mortalidad diferenciadas por sexo.

4.1.Edad legal de jubilacién

El sistema de pensiones chileno originado por el DL N°3.500 establece edades legales de jubilacién
para sus afiliados. Asi, quienes cumplan el requisito de edad determinado, obtendran el derecho
(mas no obligacion) a recibir una pension de vejez contributiva, es decir, dependiente de los aportes
realizados a la cuenta de capitalizacion individual. Las edades legales de jubilacién son diferenciadas
por sexo, otorgando el derecho a pensién a partir de los 65 afos para el caso de los hombres, y 60
afios en el caso de las mujeres (vejez edad).

Adicionalmente, existe la opcidén de optar por una pension de vejez anticipada sin minimo de edad.
Para acceder a dicho beneficio es necesario (i) acreditar 10 o mas afios de afiliacion en el Sistema
de AFP o tener un periodo de afiliacidén tal que sumado al tiempo cotizado en el antiguo sistema no
sea inferior a 10 afios y (ii) contar con un saldo que permita alcanzar una pensién igual o mayor al
70% del Ingreso Base’ y al 80% de la Pensién Maxima con Aporte Solidario (PMAS) vigente a la fecha
de solicitud de pensidn.

En el caso de las pensiones no contributivas (pilar solidario), la edad de acceso es de 65 afios tanto
para hombres como para mujeres. En esta seccion nos enfocaremos en las diferencias en la edad de
pension para el pilar contributivo, revisando la evolucion de la edad de pension de vejez y vejez
anticipada.

Los datos administrativos, entregados por las Administradoras de Fondos de Pensiones a la
Superintendencia de Pensiones respecto a los movimientos dentro del sistema previsional, nos
permiten observar las edades de solicitud o primer pago de pension de vejez. Dado que en Chile no
existe incompatibilidad de trabajo y pension de vejez, es posible que la edad de comienzo de pago
pensidon en muchos casos no coincida con la edad efectiva de retiro, ya que algunos pensionados
podrian continuar participando del mercado laboral. Sin embargo, para los cédlculos de pensién se
considera la edad al momento de la solicitud o primer pago de pensién, por lo que sera el foco del
siguiente analisis. Por simplicidad, nos referiremos a ella como “edad de pensién”.

9 El Ingreso Base corresponde al promedio de las remuneraciones imponibles percibidas y rentas declaradas, en los tltimos
diez afios anteriores al mes en que se acogen a pension.
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La Figura 23 muestra la edad promedio de pensién autofinanciada para hombres y mujeres
pensionados entre los afos 1995 y 2019. En general, se observa que la edad promedio de pensién
de los hombres es superior a aquella de las mujeres. Entre los afios 1995 y 2004, los datos muestran
una reduccion casi total de la brecha de edades de pensidn, siendo cercana a los 60 afios tanto para
hombres como para mujeres, lo que da cuenta de una anticipacién a la edad de retiro por parte de
los hombres. Sin embargo, a partir de 2005 la brecha vuelve a aumentar, situdndose la edad
promedio de pensidn en 65,6 para los hombres en 2019, mientras que el promedio para las mujeres
para dicho periodo es de 61,5.

Figura23: Edad promedio al momento del primer pago de pension autofinanciada por afio de pension, vejez
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Fuente: Direccidn de Estudios Previsionales, en base a informacién administrativa.

La Figura 24, por su parte, muestra el promedio de edad de pensién para aquellos que corresponden
a pensiones de vejez edad, es decir, aquellas solicitudes realizadas por afiliados que ya cumplieron
la edad legal de jubilacion. Se observa que el promedio tanto para hombres como para mujeres es
ligeramente superior a la edad legal de jubilacién. Esto indica que en promedio deciden postergar
la jubilacidon una vez alcanzada la edad legal. Sin embargo, las diferencias son relativamente bajas,
con una edad promedio de pensidn de 65,9 afios para los hombres y 61,6 afios para las mujeres. No
sorprende, dados los menores saldos observados anteriormente, que sean las mujeres quienes
decidan postergar en mas meses su pension, dado que la espera les permite obtener una pension
superior a la obtendrian de pensionarse inmediatamente.

10 Se excluye a pensionados con menos de un afio de afiliacion al momento de pensionar, para evitar el aumento
extraordinario de pensionadas mujeres como efecto de la implementacién del bono por hijo.
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Figura24: Edad promedio al momento del primer pago de pensién autofinanciada por afio de pension, vejez
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Fuente: Direccidn de Estudios Previsionales, en base a informacion administrativa.

En el caso de la pensidn de vejez anticipada, los promedios de edad de pensidn de hombres y
mujeres son relativamente cercanos, observandose una tendencia creciente en el tiempo (Figura
25), con 61,1y 58 afios para hombres y mujeres, respectivamente, en el afio 2019.

Figura25: Edad promedio al momento del pringago de pension autofinanciada por afio de pension, vejez
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Fuente: Direccidn de Estudios Previsionales, en base a informacion administrativa.

11 Se excluye a pensionados con menos de un afio de afiliacién al momento de pensionar, para evitar el aumento
extraordinario de pensionadas mujeres como efecto de la implementacién del bono por hijo.

12 Vejez anticipada no tiene requisito de edad. Para acceder al beneficio es necesario (i) acreditar al menos 10 afios de
afiliacion al sistema AFP, o 5 afios en el caso de pensionados del régimen antiguo (IPS) y (ii) contar con un saldo que
permita alcanzar una pensién igual o mayor al 70% del Ingreso Base y al 80% de la Pensién Maxima con Aporte Solidario
(PMAS) vigente a la fecha de solicitud de pension.

Se excluye a pensionados con menos de un afio de afiliacién al momento de pensionar, para evitar el aumento
extraordinario de pensionadas mujeres como efecto de la implementacién del bono por hijo.
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4.2.Capital Necesarionitario, Tablas de Mortalidad y Tasas de Interés
Capital Necesario Unitario

Como se ha explicado anteriormente, el sistema de capitalizacidon individual chileno entrega
pensiones en funcidn directa del saldo acumulado por los afiliados en su cuenta en la AFP, el cual
estd compuesto por las cotizaciones mensuales que el trabajador realizé durante su etapa laboral
mas la rentabilidad obtenida por las administradoras al invertir dichas cotizaciones en los mercados
financieros. El cdlculo de la pensidn final autofinanciada a partir del saldo se realiza considerando
diversas reglas de cdlculo que son parte de las reglas de disefio propias del Sistema de Pensiones y
determinan de forma directa diferencias en los montos de pensién segin se sea hombre y mujer.
Tal es el caso del uso de tablas de mortalidad diferenciadas por sexo en el calculo del capital
necesario unitario (CNU).

Como el saldo acumulado en la cuenta individual debe alcanzar para entregar pensiones al afiliado
por un periodo de tiempo prolongado, para calcular el monto de pensidn que recibira
mensualmente el saldo acumulado en la cuenta individual debe ser dividido en un estimado nimero
de meses que se espera deba cubrir, parametro que se conoce como “Capital Necesario Unitario” o
CNU. En concreto, el monto de la pensidon mensual que recibira el afiliado se determina dividiendo
el saldo total ahorrado por 12 veces el CNU:

Yoo Qe
Como su nombre indica, el CNU representa el capital que necesita un afiliado del sistema de
pensiones para financiar una unidad de pensidn (anual), el cual a su vez depende de 1) la cantidad
de tiempo que se espera que viva el afiliado desde el momento de su jubilacion, es decir, su
esperanza de vida, la que se determina en funcién de las llamadas “tablas de mortalidad” y 2) de las
expectativas de rentabilidad futura de los fondos de pensiones, a las que nos referiremos

simplemente como “tasas de interés”, y que en el caso chileno varian dependiendo de si se elige la
modalidad de Retiro Programado o Renta Vitalicia.

0 Q& Q

En las siguientes subsecciones se analiza por separado las determinantes del CNU y su impacto, a
través de ejemplos, en los montos de las pensiones de los afiliados y en las brechas de género del
sistema. En la Ultima parte se analiza en mayor detalle la férmula del CNU y el impacto conjunto de
ambos determinantes. Si bien este analisis es extensible para otros tipos de pensiones, como
algunos tipos de invalidez y sobrevivencia, al igual que el resto de este documento, se centrara el
andlisis en las pensiones de vejez. En los ejemplos, para simplificar, se considera el caso de
pensionados en la modalidad de retiro programado, sin cdnyuges ni hijos que puedan ser
potenciales beneficiarios de sobrevivencia.
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Tablas de Mortalidad

Las llamadas “tablas de mortalidad” son instrumentos elaborados por la Superintendencia de
Pensiones y la Comision para el Mercado Financiero (antes llamada Superintendencia de Valores y
Seguros) en base a informacién estadistica de los afiliados del sistema de pensiones, las que se
utilizan, entre otras cosas, para saber hasta qué edad viven los chilenos, diferenciando de acuerdo
con el sexo del pensionado. Tal como su nombre lo indica, las tablas de mortalidad describen la
“mortalidad” de la poblacién, lo que se consigue mostrando, para cada edad “x”, la probabilidad de
gue un individuo fallezca antes de cumplir “x+1”. Por ejemplo, para un individuo de 65 afios, la tabla
de mortalidad indica cual es la probabilidad de que muera antes de cumplir los 66 anos.

La probabilidad de muerte a la edad x, que denotaremos como C_if] g se puede ajustar de acuerdo
con el factor de mejoramiento correspondiente a cada edad &y “00 ”, los que representan el
porcentaje de disminucién anual, o mejoramiento, que se espera que tengan las tasas de mortalidad
en el futuro. Estos factores, al igual que las tablas de mortalidad, se estiman de forma separada para
hombres y mujeres, en base al mejoramiento histdrico observado en las tablas de mortalidad. En
concreto, la probabilidad de muerte “mejorada” a la edad &) que denotaremos como “f] ”, en el afio
“0” para la tabla del afio “O0 ”, se calcula como:
n n p 00

Estas tablas son evaluadas periddicamente para que se ajusten a la mortalidad efectiva de la
poblacion, lo cual se ha realizado en al menos 3 ocasiones en las ultimas 2 décadas (Tabla 9). En los
inicios del sistema, entre 1981 y 1985, se utilizaron unas tablas Unicas de mortalidad, denominadas
“KW-1970", las cuales fueron elaboradas en base a la poblacidn de Estados Unidos. Posteriormente,
y hasta el 2004, se aplicaron las tablas “RV-1985", que ya diferenciaban por sexo, y que fueron
disefadas en base a las caracteristicas demograficas de Estados Unidos, pero siendo ajustadas para
la poblacién chilena a partir de informacién del Servicio de Seguro Social (SSS) y el censo de 1982.
Dada la obsolescencia de estas tablas, y haciendo uso de informacién de los pensionados de vejez
del sistema de pensiones para el periodo 1995-2003, mucho mas representativo de la realidad
chilena, se crearon las tablas “RV-2004", cuya incorporacion se produjo a contar de febrero de 2005.
Posteriormente, a partir de julio de 2010 comenzd la aplicacidn de las tablas “RV-2009” para los
pensionados por vejez edad y vejez anticipada, para el calculo de los retiros programados y las
reservas técnicas.

Finalmente, a partir del 1 de julio de 2016 entraron en vigor las tablas “RV-2014”, vigentes
actualmente y cuya aplicacién debiese ser por un periodo maximo de 6 afios, las que, con asesoria
técnica de la Organizacién para la Cooperacion y el Desarrollo Econdmico (OCDE), fueron elaboradas
cruzando bases de datos de las AFP, de Compaiiias de Seguros, del INE, del IPS y del Servicio de
Registro Civil e Identificacion.
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Tabla9: Vigencia deds tablas de mortalidad del sistema de pensiones de AFP.

Tabla Vigente desde
KW-1970 1981
RV-1985 1985
RV-2004 1° de febrero de 2005
RV-2009 1° de julio de 2010
RV-2014 1° de julio de 2016

Fuente: Direccion de Estudios Previsional, en base a normativa.

Una forma relativamente directa de observar la evolucién de estas tablas de mortalidad es mediante
el calculo del nimero de “sobrevivientes” a cada edad &) o &, el cual, como su nombre indica,
contabiliza el nimero de individuos que sobreviven hasta la edad ® dado el numero de
sobrevivientes que habia hasta la edad anterior (0@ p) y la probabilidad de muerte en la edad
anterior (1 ). En concreto:

a a p N
En otras palabras, (1 13 representa la cantidad de individuos que no murieron a la edad “@ p”. Por
ejemplo (Edwards, G. 1997), dada una poblacién de 1.000 individuos de 65 afos, con una
probabilidad de muerte de 20% para dicha edad, los sobrevivientes a los 66 anos seran 800
individuos (& P8t Tt p TiT ). Con esto en mente, y normalizando la poblacién a 1 a la
respectiva edad de jubilacidn segun sexo, es decir, 60 afos para las mujeres y 65 afios para los
hombres, podemos construir un grafico de sobrevivientes a partir de la edad legal de jubilacién de

cada sexo y para cada tabla desde la RV-1985 en adelante (Figura 26 y Figura 27, para hombres y
mujeres respectivamente).

Figura26: Sobrevivientes (Ix) hombres a cada edad, segin afio de la tabla de mortalidad.
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Fuente: Direccion de Estudios Previsionales, en base a Superintendencia de Pensiones.

13 Recursivamente se puede demostrar que & a B p N
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Figura27: Sobrevivientes (Ix) mujeres a cada edad, segun afio de la tabla de mortalidad.
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Fuente: Direccion de Estudios Previsionales, en base a Superintendencia de Pensiones.

Como se puede constatar observando ambas figuras, la tasa de sobrevivientes a cada edad para
ambos sexos ha aumentado (en otras palabras, la tasa de mortalidad ha disminuido)
progresivamente con cada actualizacion de las tablas de mortalidad, aunque esta tasa ha
aumentado proporcionalmente mas para las mujeres que para los hombres, especialmente en el
salto entre la tabla “RV-1985” y “RV-2014". Asi, por ejemplo, si la tasa de sobrevivientes desde la
edad legal de pensién bajaba del 50% a los 82 afios para los hombres, y a los 86 afios para las mujeres
con la tabla “RV-1985”, este mismo umbral con la tabla “RV-2014” se alcanza a los 86 afios para los
hombres y a los 92 afios para las mujeres, lo que significa, en otras palabras, que el 50% de los
hombres sobrevivirian 20 afios después de su edad pensidon mientras que el 50% de las mujeres
sobrevivirian 31 afios después de su edad legal de pensidn.

Otra forma de ver estas diferencias es a partir del calculo de las “esperanzas de vida”, que
representan los afios que en promedio deberia sobrevivir un individuo a una edad determinada, en
funcién de las probabilidades de muerte estimadas para las siguientes edades. Si bien la tabla de
mortalidad considera como edad limite los 110 afios (hasta ahi se calculan), reconoce una
probabilidad muy baja de que alguien alcance esa edad. Esto significa que, a diferencia de la creencia
comun, las pensiones no se calculan como si viviéramos hasta los 110 afios, si no que consideran
que el individuo vivird en promedio hasta su esperanza de vida. Por ende, la esperanza de vida del
pensionado es uno de los determinantes claves del monto de la pensién, ya que, ante un aumento
de esta esperanza, el saldo ahorrado debe ser distribuido en un mayor periodo de tiempo, por lo
qgue el monto de la pension disminuye, manteniendo todo lo demas constante.

En la Figura 28 se puede observar la esperanza de vida de hombres y mujeres estimadas con las
tablas de vida vigentes cada afio desde el 2000, considerando ademas factor de mejoramiento anual
(existente desde las tablas RV-2004). Como se puede observar, en el 2005 con el cambio en la tabla
de mortalidad a la “RV-2004” la brecha de esperanza de vida entre hombres y mujeres a su edad
legal de jubilaciéon salté considerablemente, desde 7,7 afios a 10,4 afos, manteniéndose
relativamente estable en adelante.
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Figura28: Esperanza de vida a la edad de legal de jubilacion, por afio y sexo.
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Fuente: Direccion de Estudios Previsionales, en base a Superintendencia de Pensiones.

Actualmente, la esperanza de vida de un hombre a los 65 anos es de 20,8 anos, es decir, se espera
que viva casi hasta los 86 afos. En cambio, la esperanza de vida de una mujer a los 60 afios es de
30,9 anos, es decir, se espera que viva casi hasta los 91 afios, lo que implica que debe cubrir, con
sus ahorros, 10 afios de sobrevida mas que un hombre en similares condiciones. Evidentemente,
esto repercute en una pension considerablemente menor a la de un hombre con el mismo saldo
acumulado y con las mismas expectativas de rentabilidad de los fondos.

A modo de ejemplo, en la Figura 29 vemos el monto de pensidén que obtendrian un hombre y una
mujer si se pensionaran por Retiro Programado a su respectiva edad legal de jubilacién, tomando
como tasa de interés aquella vigente para el Retiro Programado en enero de 1988 (mas antigua de
la serie), equivalente a un 4,18% (promedio anual entre las distintas AFP de la época), y
considerando que ambos tienen un saldo real de $30.000.000 (monto aproximado que acumularia
un afiliado que cotizd por el ingreso minimo durante toda su etapa laboral desde 1980 al 2020).

Como se puede constatar, las mujeres en este ejemplo tienen consistentemente una pensién menor
aladelos hombres, debido a que, si bien ahorran lo mismo y se enfrentan a la misma tasa de interés
del retiro programado, deben dividir su saldo en un mayor nimero de periodos como consecuencia
de la menor edad de jubilacion y mayor esperanza de vida. Un salto drdstico es aquel que se produce
a partir de febrero de 2005, mes en que, como ya hemos mencionado reiteradamente, se produjo
la actualizacién de las tablas de mortalidad a su versidn “RV-2004", ya que la pension de los hombres
pasé de $220.676 a $202.781 y la de las mujeres de $170.646 a $152.990, una caida de 8,1% y 10,4%
respectivamente. Actualmente, abril de 2020, un hombre en nuestro ejemplo obtendria una
pension inicial de Retiro Programado de $188.401 y la mujer una de $147.657, es decir una 21,6%
menor.
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Figura29: Ejemplo de Retiro Prograra inicial para hombre y mujer segun tabla de mortalidad vigente en
cada periodo, considerando factor de mejoramiento.
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Fuente: Direccidn de Estudios Previsionales, Subsecretaria de Prevision social.

Tasas de interés

Las expectativas de rentabilidad de los Fondos de Pensiones, a las que nos referiremos simplemente
como tasas de interés, representan la “tasa a la cual el jubilado podria invertir desde hoy el monto
de dinero que reserva como capital necesario para mantener una unidad de pensién a lo largo de
su horizonte de vida” (Arriagada et al., 2008). De esta forma, existe una relacion inversa entre la
tasa de interés y el capital necesario, ya que, para un mismo saldo inicial, un jubilado posee una
mayor riqueza esperada si la tasa es mas alta, lo que repercute en una pensidon mas alta, ya que se
espera que obtendra una rentabilidad mayor sobre sus ahorros en el futuro. Si la tasa baja, no
significa una pérdida de fondos, sino que los ahorros serdn retirados en forma mas conservadora ya
que se espera que estos rindan menos en el futuro.

Las tasas de interés utilizadas para el calculo de las pensiones dependen de la modalidad de pension
que se elija. En el caso del Retiro Programado, que se caracteriza por ser una pension que se
recalcula afio a afno en funcién de los saldos restantes del afio anterior, se utiliza la conocida como
Tasa de Interés Técnica para el Calculo de los Retiros Programados (TITRP), la cual es calculada de
forma trimestral por la Superintendencia de Pensiones y la Comisidn para el Mercado Financiero (ex
Superintendencia de Valores y Seguros). Actualmente, la tasa es calculada ponderando por un 80%
la tasa de interés equivalente derivada de un vector de tasas de interés y por un 20% la tasa de

14 pe acuerdo con la circular N° 2.129 de la Superintendencia de Pensiones, que fija la TITRP vigente a partir del 1 de abril
de 2020, “el vector de tasas de interés es el resultado de sumar a una estructura temporal de tasa de interés real,
denominada "Curva Cero Real", un exceso de retorno por sobre el retorno libre de riesgo. Para efectos de determinar la
estructura temporal de tasas de interés se promediaron las estructuras de tasas a 20 afios, denominadas "Curva Cero
Real", para el periodo comprendido entre el 1 de enero al 31 de marzo de 2020, entregadas por los proveedores
Riskamerica y LVA indices. De igual manera, para determinar el exceso de retorno por sobre el retorno libre de riesgo, se
considerd el ciento cincuenta por ciento del promedio de los excesos de retornos diarios para bonos corporativos con
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retorno anual promedio de los Fondos de Pensiones C, Dy E. En la figura 18 se presentan las tasas
de interés del Retiro Programado vigentes en cada periodo (promedio hasta 2013%), las cuales
muestran una clara tendencia a la baja desde el maximo alcanzado el afio 1995.

Por otro lado, las tasas de interés para el cdlculo de las Rentas Vitalicias, tipo de pension que se
caracteriza por ser calculada una sola vez y quedar fija hasta el fallecimiento del pensionado, son
determinadas por cada Compafiia de Seguros, en teoria de forma competitiva dependiendo de las
condiciones generales del mercado. En la misma Figura 30 podemos observar las tasas de interés
media de las Rentas Vitalicias contratadas durante cada mes para las pensiones de vejez, las cuales,
como podemos observar, también han seguido una marcada tendencia decreciente en el tiempo
desde su promedio maximo en 1998, siendo ademas consistentemente menores que aquellas
definidas para la modalidad de Retiro Programado.

Figura30: Tasa de Interés para al Calculo de los Retiros Programados y Tasas de Interés Medias en
las Rentas Vitalicias, por periodo de vigencia.
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Fuente: Direccion de Estudios Previsionales, en base a Superintendencia de Pensiones.

Continuando con el ejemplo de la subseccién anterior, donde estimabamos la pensién de Retiro
Programado inicial de un afiliado que acumulé $30.000.000 en su cuenta de capitalizacién
individual, podemos hacer ahora el ejercicio inverso de, dada una tabla de mortalidad fija, ver como
habria cambiado el monto de la pensidon de hombres y mujeres si el Capital Necesario se calculara
con la tasa de interés vigente en cada periodo. Para esto, dejaremos fija la tabla de mortalidad “RV-
1985”, la que no considera factor de mejoramiento en el tiempo y, como se observa en la figura 16,

clasificacién de riesgo A consolidada, incluyendo clasificaciones A- y A+, para el periodo entre el 1 de enero al 31 de marzo
de 2020, obtenidos de los proveedores LVA indices y “Riskamerica.”

15 Entre el afio 1988 y 2000 se considerd el promedio simple de las tasas de descuento utilizadas entre las AFP existentes
en el periodo. Entre 2001 y 2003 se toma el promedio simple de la tasa de descuento utilizada por las AFP existentes en
todas las categorias de fondos disponibles en cada periodo. Para el periodo entre 2004 y 2008 se considera el promedio
simple entre las distintas tasas de interés de descuento utilizadas por cada tipo de Fondo. Finalmente, para los afios 2009

a 2013 se toma el promedio simple del vector de tasas de interés utilizadas para el calculo y recélculo de los retiros
programados y las rentas temporales.
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determinaba esperanzas de vida de 16,7 afios para los hombres y 24,3 afios para las mujeres a sus
edades legales de pensidn, 65 y 60 aifios respectivamente.

Los resultados de esta simulacidn se pueden revisar en la Figura 31, en el cual se puede comprobar
el importante efecto que la constante caida de las tasas ha tenido sobre las pensiones. En el caso de
los hombres, la pensidn estimada cae desde un maximo de $279.403 el afio 1995, cuando la tasa de
interés era de un 7,37%, hasta un minimo de $187.141 entre octubre y diciembre de 2019, cuando
la TITRP se tocd fondo en un 2,27%, lo que significa una caida total de 33% en el monto inicial de la
pension. Por otro lado, en el caso de las mujeres, la pension inicial por Retiro Programado cae desde
los $229.736 en su maximo de 1995 hasta los $137.859 en su minimo de octubre a diciembre de
2019, lo que representa una caida acumulada de 40%.

Si bien en principio se podria pensar que las alzas y caidas de la tasa de interés afectan de forma
pareja en el nivel de las pensiones de hombres y mujeres, ya que a ambos se les deberia aplicar la
misma tasa vigente en el periodo, en la prdctica solo seria cierto si ambos se enfrentaran a la misma
tabla de mortalidad, ya que como la esperanza de vida estimada por el sistema es mayor para las
mujeres que para los hombres, los cambios en las tasas afectan de forma mas “prolongada” a las
pensionadas, efecto que veremos de forma mas detallada en la siguiente subseccién, en la cual
explicaremos la férmulas del Capital Necesario Unitario.

Figura31: Ejemplo de Retiro Programado inicial para hombre y mujer, de acuerdo con la tasa de interés
vigente en cada periad
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Fuente: Direccidn de Estudios Previsionales, Subsecretaria de Prevision social.

Férmula del Capital Necesario Unitario

Como ya explicamos previamente, el Capital Necesario Unitario (CNU) se utiliza para calcular el
monto del pago de pensiones. En particular, el monto que un afiliado recibiria como pensidn
mensual se determina dividiendo su saldo total de ahorro previsional por doce veces el CNU
(Y& aFBED ™pox), por lo que un aumento del CNU significa una caida en el monto de su pensién,
y viceversa. Por otro lado, y como explicamos en detalle en las subsecciones previas, el CNU se
determina en base a:
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(1) las esperanzas de vida del afiliado y sus beneficiarios (relacion directa), y
(2) las expectativas de rentabilidad de los Fondos de Pensiones (relacién inversa).

En concreto, en el caso de un individuo soltero y sin hijos de edad Gque se jubila en el afio 0, y dado
que la probabilidad de sobrevivenciaen 0  TT((t ) es 1, ya que sabemos con certeza que esta vivo a
esa edad la férmula del CNU puede escribirse como:

667 ——— =

Donde”Y p p Ttwcorresponde al nimero de afios que el individuo debe recorrer en la tabla de
mortalidad correspondiente e "Qcorresponde a la tasa de interés vigente en el periodo segin la
modalidad de pensidn seleccionada.

Finalizando el ejemplo de las secciones anteriores, en la Figura 32 podemos observar el efecto
combinado del aumento en las esperanzas de vida y la disminucidn de las tasas de interés en el
tiempo. Como ya habiamos mencionado en la seccidn anterior, la maxima pension en la serie
simulada se alcanza el afio 1995, periodo en que se encontraba vigente la tabla “RV-1985" y la tasa
de interés del Retiro Programado alcanzaba un 7,37%, con lo que se obtenia una pension de
$279.403 en el caso de los hombres y $229.736 en el caso de las mujeres. Ahora, si bien el minimo
sigue encontrdndose en el trimestre octubre a diciembre de 2019, a la baja tasa de interés de esa
fecha (2,27%), hay que sumar el efecto acumulado del aumento de la esperanza de vida, lo que lleva
a que los hombres obtengan una pensién de solo $156.398 y las mujeres una pension de tan solo
$115.270 pesos, lo que representaria una disminucién desde el valor maximo de 44% y 49,8% para
hombres y mujeres respectivamente.

Figura32: Ejemplo de Retiro Programado inicial para hombre y mujer, de acuerdo con la tasa de interés y
tabla de mortalidad vigente en cada periodo, considerando factor de mejoramiento.
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Fuente: Direccidn de Estudios Previsionales, Subsecretaria de Prevision social.
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5. Factoresdirectosde lasbrechasde géneroen pensiones- Flar
Solidario

Las secciones anteriores centraron el analisis en el aspecto contributivo del sistema de pensiones,
explicando las brechas de género en los montos de las pensiones autofinanciadas derivadas de las
reglas de disefio del sistema de capitalizacidon (factores directos) y las inequidades del mercado
laboral (factores indirectos). Se observé como estos dos tipos de desigualdades de disefio del
sistema afectan, claramente, la pensidn recibida por las mujeres ya sea por su efecto en su
capacidad de ahorro, o por la forma en que un mismo saldo acumulado puede pagar pensiones
diferentes para hombres y mujeres.

Con el objetivo de aliviar la pobreza y reducir estas brechas es que, como complemento al sistema
contributivo, con la reforma previsional de 2008 se establece un sistema no contributivo de
pensiones, a través del cual un porcentaje importante de la poblacién mayor de 65 afos recibe
beneficios basicos o ve complementada su pensién. Asimismo, con esta reforma se incorporaron un
conjunto de medidas que abordaban directamente la situacién desmejorada de las mujeres en el
sistema, entre las que se encuentran el bono por hijo nacido vivo, reglas nuevas para la divisidon de
los fondos de pensiones en caso de divorcio y nulidad, y los cambios en la prima por los seguros por
discapacidad y sobrevivencia (Joubert & Todd, 2011).

A continuacién, se presentan los principales elementos de este pilar, que complementan el monto
autofinanciado por los afiliados y que en conjunto determinan la pension final.

5.1 Sistema de Pensiones Solidarias

La reforma previsional del afio 2008 introdujo a través de la Ley N° 20.255% una serie de cambios
al elemento no contributivo del sistema de pensiones, al incorporar el Sistema de Pensiones
Solidarias (en adelante Pilar Solidario). Dicho componente tiene como fin mejorar, precisamente, la
cobertura general del sistema, entregando pensiones a quienes no pudieron acceder a una pensidn
contributiva, asi como también complementar de manera focalizada los montos percibidos por
aquellos pensionados cuya pensidn autofinanciada se encuentra bajo un minimo establecido.

Los beneficios del Pilar Solidario, financiados con recursos estatales, son la Pension Basica Solidaria
(PBS) y el Aporte Previsional Solidario (APS), lo que se entrega al 60% mas pobre de la poblacion de
acuerdo con lo establecido por el Instrumento Técnico de Focalizacidon (ITF), mecanismo que
permite evaluar el nivel de pobreza del beneficiario y su grupo familiar!’ a través de un Puntaje de
Focalizacién Previsional*® (PFP).

16 | a ley N°21.190 promulgada en diciembre de 2019 incorporé una serie de modificaciones al Sistema de Pensiones
Solidarias, estableciendo un aumento extraordinario en los montos de la Pensién Basica Solidaria y la Pension Maxima con
Aporte Solidario (PMAS), e introduciendo modificaciones en el calculo del APS.

17 Como grupo familiar se considera al potencial beneficiario y a: 1) Su cdnyuge o conviviente civil; 2) Sus hijos menores
de 18 afios, y 3) Sus hijos mayores de dicha edad, pero menores de 24 afios, que se encuentren estudiando.

18 Conceptualmente el Puntaje de Focalizacidn Previsional es un algoritmo que calcula un ingreso per-capita ajustado por
el nivel de dependencia funcional del grupo familiar.
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La Pensidn Bdsica Solidaria de Vejez es un beneficio al cual pueden acceder quienes no tengan
derecho a pensién en alguno de los regimenes previsionales, ya sea como titular o como beneficiario
de pensién de sobrevivencia, y se caracteriza por ser un monto fijo mensual, equivalente a $110.201
a noviembre de 2019 (Tabla 10), reajustado afio a afio de acuerdo con la variacién que experimenta
el indice de precios al consumidor. Otros requisitos para acceder a esta pensidén son que el
beneficiario debe tener al menos 65 afios al momento de la solicitud, y ademas acreditar residencia
en territorio chileno por 20 afios posteriores a los 20 afios, y permanencia en el pais al menos cuatro
de los cinco afios anteriores a la solicitud.

Tablal0: Valores de la PBS y la PMAS en el tiempo, hasta noviembre de 2019.

Vigencia PBS Aumento PMAS Aumento
01-07-2008 $60.000 - $70.000 -
01-07-2009 $75.000 25,0% $120.000 71,4%
01-09-2009 $75.000 0,0% $150.000 25,0%
01-07-2010 $75.840 1,1% $200.000 33,3%
01-07-2011 $78.449 3,4% $255.000 27,5%
01-07-2012 $80.528 2,7% $261.758 2,7%
01-07-2013 $82.058 1,9% $266.731 1,9%
01-07-2014 $85.964 4,8% $279.427 4,8%
01-07-2015 $89.764 4,4% $291.778 4,4%
01-07-2016 $93.543 4,2% $304.062 4,2%
01-01-2017 $102.897 10,0% $304.062 0,0%
01-07-2017 $104.646 1,7% $309.231 1,7%
01-07-2018 $107.304 2,5% $317.085 2,5%
01-07-2019 $110.201 2,7% $325.646 2,7%

Fuente: Direccion de Estudios Previsionales, Subsecretaria de Previsidon Social.

Por otro lado, el Aporte Previsional Solidario de Vejez es un complemento a la pension
autofinanciada para aquellos pensionados que obtengan una pensién contributiva, de vejez y/o
sobrevivencia, por un monto inferior a la Pensién Maxima con Aporte Solidario (PMAS), equivalente
a $325.646 a noviembre de 2019 (Tabla 10). Ademas, se exigen los mismos requisitos de edad y
residencia que para la PBS, y que el beneficiario no imponga ni reciba pensiones (como titular o
beneficiario de sobrevivencia) de la Direccién de Prevision de Carabineros (DIPRECA) ni en la Caja
de Prevision de la Defensa Nacional (CAPREDENA).

El monto del APS percibido depende de la modalidad de pensidon seleccionada y de la pension base
del beneficiario®. En el caso mas simple, que corresponde a los beneficiarios en modalidad de Renta
Vitalicia (pensidn fija en el tiempo), el APS de vejez es equivalente al Complemento Solidario (CS),
el que se determina de acuerdo con la siguiente formula:

v .., 0OTY |
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Vbuvo'Y

19 La Pension Base (PB) es aquella que resulta de sumar la pensidn autofinanciada de referencia (PAFE) del solicitante a las
pensiones de sobrevivencia que perciba (DL 3500). Por su parte la PAFE, como su nombre lo indica, es una pensidn que se
usa solo de “referencia” para al célculo de los beneficios, y que se calcula como una RV inmediata (DL 3.500), sin
condiciones especiales de cobertura, considerando edad, grupo familiar y saldo de la cuenta de capitalizacién individual
obligatoria (CCIO). De esta forma, la Pensidn Base representa una estimacidn de la pensidn contributiva total del individuo.
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Donde PBS y PMAS corresponden a los valores de la Pension Basica Solidaria y la Pensién Mdxima
con Aporte Solidario vigentes al momento del pago del beneficio. La férmula de cdlculo del
complemento solidario indica que el beneficio se reduce a mayor Pensién Base del beneficiario,
entregando de esta manera mayores beneficios a pensionados con menores pensiones
autofinanciadas.

La Ley N°21.190, vigente desde diciembre de 2019, significé un fortalecimiento del Sistema de
Pensiones Solidarias, implementandose a partir de ese mismo mes, ademds de otras
modificaciones?®, un incremento gradual por tramos de edad, de los montos de la PBS y la PMAS,
alcanzando un aumento total de 50% en enero de 2022. En concreto, la ley incorpordé aumentos
extraordinarios®! en los montos de la PBS y la PMAS a los actuales y futuros beneficiarios del Sistema
de Pensiones Solidarias. Este aumento se implementara de manera escalonada y gradual, separando
a los beneficiarios en tres tramos de edad: menores de 75 anos, de 75 a 79 afios, y 80 y mas afnos.
El primer incremento ya tuvo lugar el dia 1 de diciembre de 2019, siendo de mayor magnitud para
los beneficiarios de mayor edad. Los beneficios se incrementaran para los tramos de menor edad
durante un lapso de dos afios. La Tabla 11 muestra el aumento porcentual acumulado en relacion
con los valores de la PBS y PMAS a noviembre de 2019, por tramo de edad y fecha de vigencia.

Tablall: Aumento acumulado de la PBS y la PMAS, segun fecha de vigencia y tramo de edad.

Tramo edad dic-19 ene-21 ene-22
Menos de 75 afios 25% 40% 50%
75 a 79 afios 30% 50% 50%
80 y mas afos 50% 50% 50%

Fuente: Direccidn de Estudios Previsionales, Subsecretaria de Prevision Social.

Los valores modificados en pesos de la PBS y PMAS segun su fecha de vigencia se muestran en la
Tabla 12. Vale la pena aclarar que tanto los valores de la PBS como de la PMAS se reajustaron en
julio de 2020 de acuerdo con la variacién que experimentd el indice de Precios del Consumidor (IPC).
El APS aumentara en un monto equivalente al aumento de la PBS para cada tramo de edad, dado
que la PBS y la PMAS aumentan en la misma proporcién?2,

20 Ademas de estos cambios, se modificé de la formula de calculo del APS de Vejez para nuevos pensionados con retiro
programado, de manera que la pension final se mantenga constante en el tiempo, se cred un nuevo beneficio para los
pensionados que no califican al Pilar Solidario por tener una pensidn Base inicial superior a la PMAS, pero cumplen con los
otros requisitos, y se modificé el requisito para retirar el Excedente de Libre disposicion, ya que ahora el trabajador podra
realizar retiros si obtiene una pension igual o superior a las 12 UF, mientras que antes se solicitaba un valor igual o superior
ala PMAS.

21 1 a ley N° 20.255 establece que la PBS y la PMAS se reajustan automaticamente el 1 de julio de cada afio, segun la
inflacién experimentada por el pais durante el afio anterior. Esto significa que los montos de la PBS y PMAS se ajustan
para reflejar el aumento en los precios de la economia, manteniendo asi constante la capacidad de compra de la pensién
basica en relacion con una canasta referencial de productos.

22 para mas detalles, ver demostracidn en Anexo 1.
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Tablal2: Montos de la PBS y PMAS segun fecha de vigencia y tramo de edad.

PBS PMAS
Tramo edad dic-19 jul-20 dic-19 jul-20
Menores de 75 afios | $137.751 | $141.374 | $407.058 | $417.764
75 a 79 anos $143.261 | $147.029 | $423.340 | $434.474
80y mas afios $165.302 | $169.649 | $488.469 | $501.316

Fuente: Direccidn de Estudios Previsionales, Subsecretaria de Prevision Social.

Esta medida contribuye, en particular, a aumentar los montos de pensidn de aquellas personas que
no cotizaron durante su vida laboral activa. El alza en los beneficios favorece especialmente a las
mujeres, ya que son las ellas las principales beneficiarias del Sistema de Pensiones Solidarias. A
través de la PBS y el APS se mejora la situacidn tanto de aquellas que no trabajaron
remuneradamente por dedicarse al cuidado de familiares y quehaceres del hogar; asi como también
de aquellas que por causas similares no pudieron cotizar lo suficiente como para financiar una
pension superior a la PMAS. De este modo, esta medida contribuye a mejorar la situacion de las
mujeres que no entraron al mercado laboral.

En la Tabla 13 se muestra que durante junio de 2020 un 62,3% de los beneficiarios del Sistema de
Pensiones Solidarias de Vejez son mujeres, correspondiente a 873.323 beneficiarias. En el caso del
beneficio de la Pensidon Basica Solidaria, entregado a quienes no pueden acceder a una pension
contributiva, se observa un 74% de los pagos de junio de 2020 corresponden a mujeres. Lo anterior
da cuenta de que las principales beneficiarias del pilar no contributivo son las mujeres, aun cuando
el Pilar Solidario no tenga un enfoque de género en su disefio. Asimismo, del total de beneficiarios
de APS de Vejez, el 57,5% corresponde a mujeres. Esto es coherente con los saldos promedio
presentados anteriormente, donde los promedios de las mujeres, inferiores a los promedios de los
hombres, sugieren inferiores pensiones autofinanciadas y, por lo tanto, mayor probabilidad de tener
una pension autofinanciada menor a la PMAS.

Tablal3: Numero de beneficiarios del Sistema de Pensiones Solidarias de Vejez, por tipo de beneficio y sexo
(junio de 20209).

PBS Vejez APS Vejez Total Vejez
Beneficio N % N % N %
Hombres 106.296 26,0% 421.409 42,5% 527.705 37,7%
Mujeres 303.034 74,0% 570.289 57,5% 873.323 62,3%

Total 409.330 100,0% 991.698 100,0% | 1.401.028 | 100,0%

Fuente: Direccion de Estudios Previsionales, en base a Superintendencia de Pensiones.

Por otra parte, la Figura 33 muestra el promedio del total de pensiones de vejez edad pagadas por
el Sistema AFP para hombres y mujeres en cada mes, tanto autofinanciadas como totales (suma de
autofinanciadas y APS, en caso de que corresponda). Se observa una diferencia importante en los
montos de pensiones de hombres y mujeres, tanto autofinanciada como total. Mientras que para
los hombres el promedio autofinanciado alcanza un total de $274.338 en junio de 2020 (Tabla 14),
en el caso de las mujeres esta cifra es de $179.640. En el caso de las pensiones totales, los montos
observados para hombres y mujeres corresponden a $319.678 y $206.901, respectivamente.
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Figura33: Evolucién delqmmedio de pensién autofinanciada y tafapor sexo (a pesgsnio 2020).
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Fuente: Direccion de Estudios Previsionales, en base a Superintendencia de Pensiones.

Tablal4: Promedio de pensién autofinanciada y total, por sexo (junio 2020).

Pension autofinanciada P enS|_c')n tota]
(autofinanciada mas APS)
Sexo NUmero Promedio Mediana Promedio Mediana
Hombres 339.464 $274.338 $155.535 $319.678 $210.919
Mujeres 442.960 $179.640 $137.743 $206.901 $144.343
Total 782.424 $220.675 $142.334 $255.972 $167.587

Fuente: Direccion de Estudios Previsionales, en base a Superintendencia de Pensiones.

23 No considera a aquellas personas que financien su pensidn solo con APS. En caso de que un pensionado reciba mas de
una pension, se informa el mayor valor de la pensidn. En los casos en que un pensionado reciba pensién a través de una
AFP y una Compaiiia de Seguros, se suman los valores de ambas pensiones. La pension total corresponde a la suma de la
pensidn autofinanciada mas el valor del APS recibido en el mes.
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5.2. Bono por Hijo

Introducido en el articulo 75 de la Ley N° 20.255, el Bono por hijo forma parte de los beneficios no
contributivos del sistema previsional chileno. Este beneficio consiste en un aporte estatal por un
monto equivalente a un 10% de 18 ingresos minimos?* por cada hijo nacido vivo o adoptado, que se
deposita en la cuenta de capitalizacién individual de la madre cuando ésta cumple 65 afios. Al valor
del bono se aplica una rentabilidad nominal anual promedio de los fondos tipo C por cada mes
completo desde el nacimiento del hijo hasta el momento en que la mujer cumple 65 afos.

Tienen derecho al bono por hijo todas las mujeres afiliadas al sistema de pensiones del DL N° 3.500
gue no tengan afiliacidn a otro régimen previsional; las beneficiarias de la Pensién Basica Solidaria
de Vejez o Aporte Previsional Solidario de Vejez; y aquellas que, sin estar afiliadas a un régimen
previsional, reciban una pensidon de sobrevivencia®® con derecho a Aporte Previsional Solidario. De
esta manera, se busca aumentar el saldo de la cuenta de capitalizacion individual de las
beneficiarias, lo que se traduce en un aumento directo en el monto de su pensién. A diferencia de
los aportes del Pilar Solidario, el bono por hijo se entrega solo a mujeres y sin requisitos de

focalizacidn, lo que hace de este aporte una medida correctiva en pos de la disminucién de las
brechas de género observadas en las pensiones.

Adicionalmente, la edad del pago del beneficio (65 afios) sugiere un incentivo a postergar el retiro,
lo que indirectamente podria mejorar las pensiones de las mujeres al ahorrar por un periodo de
tiempo superior, contrarrestando los efectos de los factores directos descritos del pilar contributivo.

La Figura 34 muestra el nimero de beneficiarias de bono por hijo pagadas en cada mes. En junio de
2020 se les pagd a 198.957 beneficiarias.

Fgura 34: Numero debeneficiariagde bono por hijgpagadas en cada mes
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Fuente: Direccion de Estudios Previsionales, en base a Superintendencia de Pensiones.

24 Se considera el ingreso minimo vigente durante el mes en que nacié el hijo para nacidos después del 1 de julio de 2009.
Para nacidos previo a esa fecha, se considera el ingreso minimo vigente en julio de 2009 ($159.000).

% La pensién de sobrevivencia puede ser originada por AFP, compafiias de seguros, Instituto de Salud
Laboral, Mutualidad de Empleadores o del Instituto de Prevision Social.
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6. Simulacion brechas de género en pensiones
6.1. Simulaciéfactoresindirectos y directos.

A continuacién, presentaremos los resultados de una simulacién del impacto, en la brecha de
género en pensiones, de los principales factores directos e indirectos del sistema de pensiones
chileno que fueron presentadas en las secciones anteriores. En concreto, estimaremos los efectos
individuales y conjuntos de 1) las brechas de género en el ingreso, 2) las desiguales densidades de
cotizacion, 3) las distintas edades de jubilacidn y 4) el uso diferenciado de tablas de mortalidad por
sexo, en la brecha estimada de pensidn autofinanciada entre hombres y mujeres.

La simulacién contempla 2 etapas, una de acumulacion, en que la cuenta de capitalizacién individual
se nutre con las cotizaciones mensuales del trabajador, equivalentes al 10% del ingreso imponible,
mas la rentabilidad obtenida por estos fondos, y una de desacumulacién, en la que el jubilado utiliza
el saldo en su cuenta para financiar una pension a través del tiempo, en funcion de sus expectativas
de viday las rentabilidades esperadas.

Para simular la etapa de acumulacién, suponemos que el individuo empieza a trabajar en enero de
1980, a los 25 afios, manteniéndose ocupado hasta la edad legal de jubilacién correspondiente a su
sexo. La cotizacion se realizara por el ingreso imponible promedio de hombres o mujeres observado
en cada mes. Como la informacidn de ingresos que reporta la SP va desde octubre de 2002 en
adelante, para los meses anteriores se estima el ingreso imponible en funcién de las tasas de
crecimiento real anual del ingreso observadas en Chile para el periodo de 1980 a 2002. Se asume
una densidad de cotizacidn igual a la densidad promedio observada para los pensionados nuevos de
acuerdo con el sexo, asumiendo que las cotizaciones se distribuyen de manera uniforme a lo largo
del periodo de acumulacién. Finalmente, la rentabilidad de estos fondos sera la rentabilidad
mensual obtenida por el fondo C durante el periodo?.

La etapa de desacumulacidn se simula como un retiro programado a partir de la edad legal de
jubilacion de cada sexo (65 afios hombres y 60 afios mujeres), dividiendo el saldo disponible por el
CNU correspondiente a su edad y sexo. Para el cdlculo del CNU en cada momento se asume una tasa
de interés fija de 2%, utilizando la férmula del CNU de un pensionado sin cényuge ni otros
beneficiarios. Se asume ademas que el saldo disponible en la cuenta individual sigue rentando a una
tasa de 2% anual. En adelante, todos los montos estan expresados a pesos de octubre de 2020,
facilitando la comparacién de los resultados de los distintos escenarios a simular.

Para el analisis del efecto de las distintas desigualdades consideraremos como escenario base el
proceso de acumulacion y desacumulaciéon de un hombre que comienza a recibir su pensién por
retiro programado a los 65 afios en enero de 2020, habiendo trabajado durante 40 afios desde enero
de 1980 hasta diciembre de 2019. Como trabajador, cotiza por un monto equivalente al ingreso
imponible promedio observado para los cotizantes dependientes hombres en cada mes, con una
densidad de cotizacién de 57%, correspondiente a la densidad promedio de los nuevos pensionados
hombres de enero 2020. En resumen, los supuestos de este escenario son:

26 Dado que tenemos informacion de las rentabilidades desde enero de 1982 en adelante, para 1980 y1981
utilizamos el promedio de rentabilidad mensual del periodo 1983 a 2019, equivalente a un 0,65%.
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Ingreso Laboral: Promedio de ingreso imponible de hombres.
Densidad de cotizacion: 57% (promedio hombres).

Edad de jubilacion: 65 afios.

Tabla de mortalidad: RV-2014 hombres.

= =4 -4 A

Bajo este escenario base, al momento de jubilar el trabajador habria acumulado $60.808.371 en su
cuenta individual (Tabla 15), lo que le permitiria financiar un Retiro Programado inicial (durante el
primer afio) de $306.672.

Tablal5: Resultados de los distintos escenarios de la simulacion.

Saldo al pensionarse Pension inicial (RP)

Escenario Monto Proporcion Brecha Monto Proporcion Brecha
Esc. Base | $60.808.371 100 $306.672 100

Esc. N°1 $54.753.991 90,0 -10% $276.138 90,0 -10%
Esc. N°2 $44.806.168 73,7 -26,3% $225.969 73,7 -26,3%
Esc. N°3 $45.050.135 74,1 -25,9% $197.072 64,3 -35,7%
Esc. N°4 | $60.808.371 100 0% $256.692 83,7 -16,3%
Esc. Final | $29.959.321 49,3 50,7% $112.069 36,5 -63,5%

Fuente: Direccidn de Estudios Previsionales, Subsecretaria de Prevision Social.

En el escenario N°1 incorporamos la brecha en los ingresos laborales entre hombres y mujeres, para
lo cual mantenemos los supuestos del escenario base, pero reemplazando el salario por el cual
cotiza el trabajador por el ingreso imponible promedio de las mujeres, que como vimos en secciones
anteriores es siempre menor en todo el periodo estudiado. Es decir, modificamos el siguiente
supuesto:

9 Ingreso Laboral: Promedio de ingreso imponible de mujeres.

El efecto de esta desigualdad del mercado laboral se transfiere al sistema previsional a través de
una menor cotizacién mensual y por ende menor ahorro individual, todo lo demas constante, lo que
se observa graficamente en la Figura 35. Bajo este escenario, la pensionada acumularia un saldo de
$54.753.991, lo que representa un 90% del saldo obtenido en el escenario base, y significaria una
caida proporcional de la pensidn inicial hasta los $276.138.
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Figura35: Compaacién de saldos entre escenario base y escenarioiNgréso mujeres
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Fuente: Direccidn de Estudios Previsionales, Subsecretaria de Prevision Social.

En el escenario N°2 estimamos la brecha que se genera producto de la menor participacion de la
mujer en el mercado laboral, que se refleja en el sistema a través de una menor cantidad de
cotizaciones. En concreto, y nuevamente manteniendo constantes todos los demds supuestos del
escenario base, se reemplaza la densidad de cotizacidon del trabajador simulado por la densidad
promedio de las nuevas pensionadas mujeres en enero de 2020, que alcanza un 42%?*’. Es decir,
modificamos como supuesto:

1 Densidad de cotizacién: 42% (promedio mujeres).

En este escenario, menores densidades de cotizacién significan un menor saldo, ya que, incluso
aunque coticen por el mismo ingreso, esta cotizacidon es menos constante en el tiempo y por ende
menos significativa, lo que se observa en la Figura 36. Como resultado de esto, al momento de
pensionarse esta trabajadora acumularia solo $44.806.168 en su cuenta individual, es decir, un
73,7% del saldo acumulado en el escenario base, lo que nuevamente se transfiere
proporcionalmente al monto de la pensidn, que en este caso alcanza $225.969.

27 Es bueno tener en cuenta que esta tasa seria ain menor si se calculara como porcentaje del tiempo
trabajado por los hombres, ya que al pensionarse a menor edad las nuevas pensionadas mujeres trabajaron
ademds menos tiempo que los hombres, por lo que el denominador de esta densidad es mds bajo.
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Figura36: Comparacion de saldos entre escenario base y escenarialblis2dad de cotizacion
mujeres

$60.000.000
$50.000.000
$40.000.000
$30.000.000
$20.000.000
$10.000.000

S0
25 30 35 40 45 50 55 60 65 70 75 80 85 90 95 100 105 110

= Fsc. Base Esc. N°2
Fuente: Direccion de Estudios Previsionales, Subsecretaria de Previsidon Social.

Por otro lado, al concentrarnos en las desigualdades directas del sistema, en el escenario N°3
simulamos el efecto en saldo y pensiones de adelantar la edad de jubilacién a los 60 afios, edad legal
de jubilacién de las mujeres en el sistema chileno. Por lo tanto, el supuesto es:

9 Edad de jubilacién: 60 afios.

Manteniendo todo constante, esto se refleja (Figura 37)en un menor saldo al pensionarse, ya que
el trabajador tiene un periodo de acumulaciéon 5 afios mds corto, alcanzando en este caso
$45.050.135, un 74,1% del saldo del escenario base. Sin embargo, el efecto en pensiones en este
caso es alin mayor ya que adicionalmente tiene que financiar un periodo mayor de desacumulacion,
por lo que la pensidn inicial cae a $197.072, es decir, 64,3% de la pension obtenida en el escenario
base.

Figura 37: Comparacion de saldos entre escenario base y escenario N° 3: edad jubilacién mujer.
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Fuente: Direccion de Estudios Previsionales, Subsecretaria de Previsidon Social.
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En el escenario N°4 se incorpora el efecto del uso de tablas de mortalidad diferenciadas por sexo
en el cdlculo de la pensidon. En concreto, las menores tasas de mortalidad de las mujeres implican
que, para cada edad, la expectativa de vida de estas pensionadas sea mayor que la de sus pares
hombres, lo que se refleja en un CNU mas alto y por ende en una menor pensién. Por lo tanto, el
supuesto ahora es:

i Tabla de mortalidad: RV-2014 mujeres.

Al cambiar la tabla de mortalidad de hombres por la de mujeres, en la Figura 38 es posible constatar
que el saldo se desacumula mas lento (pendiente menos pronunciada), lo que es reflejo de la menor
pensién que se esta pagando en cada momento como consecuencia de tener que guardar mas saldo
para cubrir la mayor expectativa de vida. En concreto, si bien el saldo al momento de pensionarse
es idéntico al del escenario base (560.808.371), la pensidn inicial respecto a este escenario cae hasta
$256.692, es decir, 83,7% de la pensién inicial obtenida en ese escenario.

Figura 38: Comparacion de saldos entre escenario base y escenario N° 4: tabla mortalidad
mujeres.

$60.000.000
$50.000.000
$40.000.000
$30.000.000
$20.000.000
$10.000.000

S0
25 30 35 40 45 50 55 60 65 70 75 80 85 90 95 100 105 110

= Fsc. Base Esc. N°4

Fuente: Direccidn de Estudios Previsionales, Subsecretaria de Prevision Social.

Por dltimo, en el escenario final se incorporan simultdneamente las 4 brechas de los escenarios
anteriores, es decir, los menores ingresos imponibles de las mujeres, sus menores densidades de
cotizacion, la menor edad de jubilacién y las mayores expectativas de vida (tablas de mortalidad
diferenciadas). En concreto, los supuestos son:

9 Ingreso Laboral: Promedio de ingreso imponible de mujeres.
9 Densidad de cotizacion: 42% (promedio mujeres).

9 Edad de jubilacién: 60 afios.

1 Tabla de mortalidad: RV-2014 mujeres.

Como se puede observar en la Figura 39 esto este escenario es lapidario para las mujeres, ya que:
1) en la etapa de acumulacion aportan de forma mas irregular y por un monto menor, 2) dejan de
aportar antes, teniendo que cubrir con esto un periodo mas largo de desacumulacién, y 3) se les
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calcula la pensidn con una expectativa de sobrevivencia mayor que la de los hombres. En concreto,
esto significa que al momento de jubilarse a los 60 afios la mujer acumulé un saldo de $29.959.321,
esto es, 49,3% del saldo del escenario base (hombre a los 65 afos), obteniendo con esto una pensién
inicial (retiro programado) de $112.069, 36,5% de la pensién obtenida en el escenario base.

Figura39: Comparacion de saldentre escenario base y escendinal.
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Fuente: Direccion de Estudios Previsionales, Subsecretaria de Previsidon Social.

Una pregunta relevante seria aquella respecto a cuanto afecta cada una de estas desigualdades a la
brecha total de pensidn entre hombres y mujeres (5194.603). Esto es dificil de responder en la
medida que estas desigualdades se afectan mutuamente, por lo que si fuéramos incorporandolos
de uno en uno para ver cdmo cambia la pension los resultados cambiarian dependiendo del orden
en que se vayan incluyendo. Lo que si podemos hacer es incorporar primero las brechas indirectas
y luego las directas, pensando que las primeras afectan el periodo de acumulacién y las segundas
afectan principalmente el periodo de desacumulacién, por lo que tendria sentido incorporarlas en
este orden.

En este caso® (Tabla 16), de la brecha total entre la pensidn inicial de hombres y mujeres, que
alcanza $194.603, $103.202, equivalentes al 53%, se explican por las brechas indirectas (menores
ingresos y densidad de cotizacién), mientras que los restantes $91.401 (47%) se explican por las
brechas directas (edad de jubilacion y tablas de mortalidad).

Tabla16: Ejemplo de aporte de cadipo dedesigualdad a la brecha total en pensios@auladas

Desigualdades Monto %

Des. Indirectas $103.202 53,0%
Des. Directas $91.401 47,0%
Brecha Total $194.603 100%

Fuente: Direccion de Estudios Previsionales, Subsecretaria de Previsidon Social.

28 Vale la pena ser enféticos en que esto es solo un ejemplo particular, que, si bien puede ser representativo
de lo que en “promedio” podria pasar en el mercado laboral chileno, en ningln caso es extrapolable a la
situacion previsional de los pensionados de nuestro pais. Por lo mismo, debe ser interpretado solo como un
ejercicio tedrico que entrega algunas luces del efecto de este tipo de desigualdades en las brechas que vemos
en la vida real.
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6.2.Simulacién del Pilar Solidade Pensiones

Como mencionamos en la seccidn del Sistema de Pensiones Solidarias, el Aporte Previsional
Solidario (APS) es un beneficio no contributivo que complementa la pensién autofinanciada de
aquellos pensionados cuya pensidn se encuentra por debajo de la Pensién Maxima con Aporte
Solidario (PMAS). A continuacién, simularemos el efecto en la pensidon final de incorporar este
componente, tomando como ejemplos de beneficiarios al hombre y a la mujer simulados
previamente.

Para esto, supondremos que ambos pertenecen al 60% mas pobre de la poblacidn, requisito para
acceder este beneficio, comenzando a recibir el APS desde los 65 afios. Del mismo modo,
supondremos que la Pension Base es equivalente a la pensidén por retiro programado inicial que
recibe cada uno, por lo que ambos cumplirian el requisito de obtener una pensién base inferior a la
PMAS. Para simplificar, estimaremos un APS tomando como referencia los montos de la PBS y PMAS
vigentes con la reforma al Pilar Solidario en régimen (enero de 2022), que corresponden a $165.302
y $488.469 respectivamente (sin reajuste por IPC). En el caso del hombre (Figura 40), cuya pension
base alcanza $306.672, el complemento solidario alcanza $61.522, por lo que la Pensidn Final (PF)
garantizada a través del APS que recibiria alcanzaria $368.194 (Tabla 17).

Figura40: Comparacion de Retiro Programado sin APS y Pension Final con APS del pensionado
hombre.

$400.000
$350.000
$300.000
$250.000
$200.000
$150.000
$100.000

$50.000

S0

65 70 75 80 85 90 95 100 105 110

= RP sin APS PF con APS
Fuente: Direccion de Estudios Previsionales, Subsecretaria de Previsidon Social.

Tablal7: Pension a los 65 afios con y sin Aporte Previsional Solidario, por sexo.

Fuente: Direccion de Estudios Previsionales, Subsecretaria de Previsidon Social.

Pension (65 afios) Hombre Mujer Proporcion
Retiro Programado | $306.672 | $109.728 35,8%
Pensién Final ¢/ APS| $368.194 $239.446 65,0%
Incremento $61.522 $129.718 210,8%

53



En el caso de la mujer (Figura 41), cuya pensidén base a los 60 afios alcanza $112.069, el
complemento solidario alcanzaria $127.377, de tal forma que la Pensién Final que obtendria a partir
de los 65 afios alcanza $239.446. Sin APS, a los 65 afios la mujer obtendria un Retiro Programado de
$109.728, lo que corresponde a un 35,8% del Retiro Programado que recibe el hombre a la misma
edad ($306.672). Incorporando el APS, la mujer obtiene a los 65 afios $239.446 como Pensién Final,
lo que representa un 65% de la pensidn final que obtendria un hombre a esa edad ($368.194), por
lo que, si bien la brecha de género no desaparece con el pilar solidario, esta se reduce
considerablemente en favor de las mujeres.

Figura41: Comparacion de Retiro Programado sin APS y Pensién Final con APS de la pensionada
mujer.
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Fuente: Direccidn de Estudios Previsionales, Subsecretaria de Prevision Social.

Por Gltimo, en la Figura 42 se expone la forma de desacumulacion acelerada de los saldos al financiar
el APS en primer lugar con los ahorros individuales, y, una vez agotados estos, con cargo a recursos
fiscales.

Figura 42: Comparacion de saldos de hombres y mujeres con APS.
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Fuente: Direccidn de Estudios Previsionales, Subsecretaria de Prevision Social.
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7. Conclusiones

El pago de los beneficios del sistema de pensiones chileno, por sus caracteristicas de disefio, se
relaciona directamente con los aportes contribuidos a lo largo de la vida de las personas. No
obstante, las trayectorias vitales y laborales de hombres y mujeres presentan sustanciales
diferencias. Las mujeres aln destinan una importante cantidad de tiempo a labores de cuidado, no
remuneradas, en desmedro de su participacién en el mercado laboral.

En este sentido, el ahorro para pensiones es, y ha sido, especialmente dificil para las mujeres. Las
mujeres no solo reciben salarios que generalmente son menores que los de los hombres, también
tienen mds alta probabilidad de trabajar a tiempo parcial -o no trabajar remuneradamente,
principalmente para compatibilizar su vida laboral con labores domésticas y de cuidado. Los datos
sobre la baja participacion laboral de las mujeres analizados son explicitos en este dmbito. Todo ello
repercute en una menor capacidad de ahorro para su futura pension, factores que definimos como
“indirectos”, ya que operan a través de la participacién de la mujer en el mercado laboral y el sistema
previsional.

Sumado a esta menor capacidad de ahorro para las pensiones, las mujeres ademas deben financiar
un periodo de jubilacién mas largo que los hombres, debido a que su edad legal de jubilacién es
menor y sus expectativas de vida al momento de jubilar son mayores que las de los hombres. En
definitiva, las mujeres deben distribuir su menor ahorro en un periodo de retiro mas largo que los
hombres, lo que evidentemente implica que sus pensiones sean menores. Estos son los factores
“directos”, ya que dicen relacion explicita con el disefio del sistema y la férmula de calculo de las
pensiones.

En este sentido, este estudio aporta evidencia estadistica y tedrica de la relevancia, dimensién e
interrelacién de cada uno de los factores directos e indirectos que aportan a la existencia de la
amplia brecha de género en pensiones. La revisidn detallada de cada uno de estos elementos releva
como el diseiio de las politicas publicas nunca es neutro en los parametros que en ellos se definen
como base para la definicidn de sus destinatarios. En el disefio de una politica o programa se puede
visibilizar o invisibilizar cierta parte de la poblacién, dejandola excluida del grueso de beneficios que
el programa pretendia entregar.

Este informe muestra cémo el sistema de pensiones actual tampoco es neutro en términos de
género y muchos de sus elementos deben ser corregidos para revertir la situacion de desigualdad
econdmica de la mujer en la vejez. Un mejor entendimiento del impacto de cada factor es de suma
relevancia, ya que un simple redisefio del sistema, si bien puede tener consecuencias en la reducciéon
de las brechas previsionales, no sera nunca suficiente para eliminar éstas si al mismo tiempo no se
avanza en politicas laborales que apunten a fortalecer la participacion laboral de las mujeres y
reducir otras inequidades estructurales del sistema econdmico que dificultan la real incorporacion
en igualdad de condiciones de las mujeres a la seguridad social.
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Anexos

Anexo 1: Demostracion que el Aporte Previsional Solidario (APS) aumentarda en un monto
equivalente al aumento de la PBS para cada tramo de edad.

Dado que el APS previo a la reforma, dados los valores previos a la reforma de la PBS y la PMAS,
corresponde a:

5o e 06“Y 5
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Y que el APS posterior a la reforma, dados los valores posteriores a la reforma de la PBS y la PMAS,
corresponde a:
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que:

Reemplazando (2) en (1) se concluye que:
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