Matias Lira desmenuza las complejidades de los
retiros de las AFP

Las estimaciones sobre el monto total del segundo retiro del 10% de los chilenos se calculé en unos US$30.000
millones, de los mas de US$200.000 millones en activos que administran los fondos de pensiones. Pero écual es el
impacto futuro para las finanzas publicas el que muchos compatriotas hoy ya no dispongan de ese ahorro para la
vejez?

Quien responde es Matias Lira, decano de la Facultad de Economia y Negocios UDD. “No hay que olvidar que
quienes hoy han hecho ambos retiros son personas que tarde o temprano tendran que jubilar, dice y afirma que
esto constituye un problema de mediano y largo plazo, ya que un nimero importante de individuos no contaran con
ahorros para obtener una pension y por ende se generara una presion por aumentar el gasto publico orientado a
paliar las necesidades de dichas personas”, precisa.

-En ese escenario, ¢cudl es la via por la que el Estado tendria que financiar las pensiones futuras de quienes
retiraron sus fondos, particularmente los de mayor edad?

El Estado como fuente de financiamiento cuenta principalmente con dos vias; impuestos o aumento de la deuda. En
el primer caso es importante considerar que el aumento de impuestos no tiene un efecto neutro en la economia. En
el caso de las empresas, podria afectar el atractivo comparado de Chile en relacién a otros mercados. En el caso de
las personas podria generar efectos regresivos afectando precisamente a los que se quiere ayudar. Por otro lado,
cuando la economia nacional y mundial enfrentan ciclos recesivos o de bajo crecimiento, como los que estamos
viviendo actualmente, la recaudacion via impuestos también se ve fuertemente afectada. En el caso de la deuda
publica, si bien Chile se caracterizaba por niveles de deudas bastante prudentes, hoy producto de la presion social
se han asumido ciertos compromisos que podrian elevar la deuda publica a niveles preocupantes, esto sin
considerar posibles nuevas demandas como resultado del proceso constituyente.

“La disminucion del fondo total producto de los dos retiros sin duda podria afectar el acceso a dichos
recursos de parte de las empresas y por ende, la postergacion de proyectos que en el mediano plazo
afecten no solo el valor de las empresas sino de la economia en su conjunto”.

- ¢De qué manera estos retiros golpean el valor de las empresas en Chile?

Si bien el primer retiro no provocé un cambio significativo en el valor bursatil de las acciones y por ende de las
empresas, no hay que descartar el riesgo que este tipo de movimientos bruscos podrian generar en un futuro. Por
otro lado, no hay que olvidar que el fondo total de pensiones ha tenido un rol “lubricador” en el mercado bursatil
permitiendo a las empresas obtener recursos para proyectos de inversion y desarrollo. La disminucion del fondo
total producto de los dos retiros sin duda podria afectar el acceso a dichos recursos de parte de las empresas y por
ende, la postergacion de proyectos que en el mediano plazo afecten no solo el valor de las empresas sino de la
economia en su conjunto.

- El buen comportamiento del precio del cobre que hace unos dias lleg6 a su mayor valor desde febrero de 2013,
¢ésera suficiente para compensar la merma en los ahorros fiscales utilizados para enfrentar la pandemia?

Sin duda que el aumento en el precio del cobre es una muy buena noticia y generara una mayor recaudacion para
el Estado lo que permitira una menor necesidad de financiarse via deuda publica. Pero en esto hay que ser cautos,
ya que si bien hay proyecciones que sefialan una tendencia al alza en el futuro, principalmente por los mejores
resultados de la economia china y por una disminucion de la oferta del mineral a nivel global, esto no es
necesariamente sostenible en el largo plazo
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Decano de la Facultad de Economia y Negocios UDD, advierte que quienes han
hecho ambos retiros tendran que jubilar y eso constituye un problema no solo
para las personas, sino también para las finanzas piiblicas y para las empresas.

Las estimaciones sobre el monto total del segundo retiro del 10% de los chilenos se calculd en unos
US$30.000 millones, de los mas de US$200.000 millones en activos que administran los fondos de
pensiones. Pero ;cual es el Impacto futuro para las finanzas publicas el que muchos compatriotas hoy
yano dispongan de ese ahorro para la vejez?

Quien responde es Matias Lira, decano de la Facuitad de Economia y Negocios UDD. “No hay que olvidar
que quienes hoy han hecho ambos retiros son personas que tarde o temprano tendrén que jubilar, dice y
afirma que esto constituye un problema de mediano y largo plazo, ya que un nimero importante de
individuos no contarén con ahorros para obtener una pension y por ende se generaré una presion por
aumentar el gasto piblico orientado a paliar las necesidades de d

s personas’, precisa.

-£n ese escenario, ;cual es Ia via por la que el Estado tendria que financiar las pensiones futuras de
fond los.

El Estado como fuente de financiamiento cuenta principalmente con dos vias; impuestos o aumento de
la deuda. En el primer caso es importante considerar que el aumento de impuestos no tiene un efecto
neutro en la economia. En el caso de las empresas, podia afectar el atractivo comparado de Chile en
relacion a otros mercados. En el caso de las personas podria g

ierar efectos regresivos afectando
precisamente a los que se quiere ayudar. Por otro lado, cuando la economia nacional y mundial

enfrentan ciclos recesivos o de bajo crecimiento, como los que estamos viviendo actualmente, la
recaudacion via impuestos también se ve fuertemente afectada. En el caso de la deuda piblica, si bien
Chile se caracterizaba por niveles de deudas bastante prudentes, hoy producto de fa presion social se
han asumido clertos compromisos que podrian elev a a niveles preocupantes, esto sin
considerar posibles nuevas demandas como resultado del proceso constituyente,

“La disminucién del fondo total producto de los dos retiros sin duda
podria afectar el acceso a dichos recursos de parte de las empresas y
por ende, la postergacion de proyectos que en el mediano plazo afecten
no solo el valor de las empresas sino de la economia en su conjunto”.
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en un futuro. Por otro lado, no hay que olvidar que el fondo total de pensiones hatenido un rol
Tubricador” en el mercado bursatil permitiendo a las empresas obtener fecursos para proyectos de
Inversion y desarrollo. La disminucion del fondo total producto de los dos retiros sin duda podiia afectar
el acceso a dichos recursos de parte de las empresas y por ende, Ia postergacion de proyectos que en
mediano plazo afecten no solo el valor de las empresas sino de la economia en su conjunto.
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