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Mayores aumentos de pensiones se explican por
cotizaciones a la cuenta individual

En agosto de 2025 comenzé laimplementacion de la nueva reforma previsional con el aumento del 1% del
ingreso imponible en la cotizaciéon del empleador. En enero de 2026 se iniciaran los pagos del Seguro
Social Previsional (SSP).

Caracteristicas principales de lareforma:

o Lla Ley N°21.735 combina el fortalecimiento de las cuentas individuales con prestaciones
administradas por el Seguro Social, que incluyen el Beneficio por Afios Cotizados (BAC), la
compensacion por expectativa de vida y la devolucién de la Cotizacién con Rentabilidad
Protegida (CRP), también llamado préstamo.

e Se establece un 7% adicional de cotizacién sobre la renta imponible del trabajador, a cargo del
empleador, que se suma a la cotizacién existente del Seguro de Invalidez y Sobrevivencia (SIS).
Esta nueva cotizacién se incrementara gradualmente hasta el afo 2033. Una vez finalizado el
periodo de transicion, la tasa de cotizacién asociada al préstamo serd destinada a las cuentas
individuales hasta alcanzar un 6% en el afio 2055.

Impactos en pension por edad y sexo: La reforma genera efectos
diferenciados que variansegin la edad y sexo de los beneficiarios:

e Las mujeres que hoy tienen 65 afios podrian percibir aumentos en su pensién autofinanciada
cercanos al 47%, mientras que, en cohortes jovenes, el incremento llegariaa 74%. En los hombres,
los aumentos van desde un 26% en personas que hoy tienen 65 anos y hasta un 60% en las
generaciones futuras.

e Encuantoalas personas préximas a jubilar, los incrementos se explican por el beneficio por
afnos cotizados y la compensacién por expectativa de vida. En los mas jévenes, el componente de
capitalizacién individual serd el mas importante para definir su pensién futura.

e Las personas jovenes y hombres veran reducido en el largo plazo el potencial de aumento de
pensién que entregaran los 7 puntos porcentuales extras a cargo del empleador. Debido a que
financiaran durante décadas la garantia por anos cotizados sin acceder a ella, ya que es un
beneficio transitorio, recibiendo a cambio el beneficio de la Cotizacién con Rentabilidad
Protegida. Ademas, en el caso de los hombres, estos contribuiran permanentemente al
financiamiento de lacompensacién por expectativa devidasin poderaccedera esta prestacion.

e Lasmujeres proximas a pensionarse recibiran integramente la compensacién por expectativa de
vida sin haber cotizado o habiendo contribuido minimamente a su financiamiento. Las mas
jovenes, obtendran un beneficio neto menor al destinar parte de sus cotizaciones al sustento de
este beneficio.

IPE N°130




IPE N°130

/’/ y

4

Introduccion

La reforma previsional chilena introduce un nuevo modelo mixto que combina el fortalecimiento de las
cuentas individuales con la creaciéon de un sistema de proteccidn social complementario. Su objetivo
principal es aumentar las pensiones mediante dos ejes: el incremento gradual de la tasa de cotizacién
destinada a las cuentas individuales y la implementacion de prestaciones administradas por el Seguro
Social Previsional (SSP).

Este informe analiza la nueva cotizacién del empleador del 7%, suimplementacién gradual desde 2025,y
los impactos diferenciados en las pensiones seglin edad y sexo, evidenciando que mientras los grupos
préximos a jubilar se benefician principalmente de las transferencias solidarias, mientras que las
generaciones mas jovenes experimentaran mejoras sustanciales por el mayor ahorro en capitalizacion
individual.

Nueva Cotizacion del Empleador

La reforma previsional establece un cambio importante en el sistema previsional chileno mediante la
implementacién de una nueva cotizaciéon a cargo del empleador que se sumara a las cotizaciones
previsionales existentes'. Esta cotizacién adicional representa un incremento efectivo de
aproximadamente 7 puntos porcentuales de la renta imponible del trabajador aportado por el
empleador®.

La nueva cotizacion del 7%, junto con el aporte preexistente para el Seguro de Invalidez y Sobrevivencia
(SIS), se distribuye en tres componentes disefiados para fortalecer tanto el sistema de capitalizacién
individual como el SSP:

e Fortalecimiento de cuenta individuales: El 4,5% de la remuneracién imponible se destinara
directamente a las cuentas de capitalizacién individual de los trabajadores. Este porcentaje
aumentara gradualmente hasta alcanzar un 6% del ingreso imponible en 2055.

e Financiamiento del Seguro Social Previsional: El 2,5% de la remuneracién imponible financiara
el Seguro de Invalidez y Sobrevivencia (SIS), mientras que el remanente se destinara al sustento
de la compensacién por expectativas de vida para mujeres. Ambos beneficios seran
administrados por el Fondo Auténomo de Proteccién Previsional (FAPP).

e Cotizacion con Rentabilidad Protegida: El 1,5% de la remuneracién imponible se utilizara para
complementar el financiamiento de los beneficios entregados por el Seguro Social. Este
porcentaje funcionard como un préstamo al FAPP que serd reintegrado a los trabajadores al
momento de pensionarse. La Cotizacién con Rentabilidad Protegida (CRP) tendra caracter
transitorio. A partir de 2045, el 1,5% comenzara a reducirse progresivamente durante una década,
hasta desaparecer completamente. Los recursos liberados se redirigiran hacia las cuentas

A cargo del trabajador:10% para pensién mas comision por administracién de fondosy 7% para salud. A cargo del empleador: 1,88%
para Seguro de Invalidez y Sobrevivencia (trimestre julio-septiembre 2025), 0,90% para seguro de accidentes del trabajo y
enfermedades profesionales y 0,03% para Ley Sanna. La cotizacién del 3% para seguro de cesantia puede ser financiada
integramente por el empleador o de forma mixta (trabajador y empleador) segtn el tipo de contrato.

2 . . . o
Es importante aclarar que, aunque podria comunicarse que la nueva cotizacién alcanza un 8,5%, actualmente los empleadores ya
aportan para financiar el Seguro de Invalidez y Sobrevivencia (SIS).
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individuales de los trabajadores, alcanzando asi un aporte total del 6% a la cuenta de
capitalizacién individual en 2055.

Implementacion gradual

La reforma previsional contempla un aumento progresivo de la cotizacién del empleador durante dos
fases diferenciadas: una etapa de implementacion inicial (2025-2033) y una fase de redistribucion
(2045-2055).

La primera fase se inicia a partir de agosto de 2025, la cotizacién adicional se incrementara
gradualmente desde el 1% hasta el 8,5% en agosto de 2033. El primer aumento del 1% del ingreso
imponible, se distribuye entre cuentas individuales (0,1 puntos porcentuales) y el préstamo al FAPP (0,9
puntos porcentuales).

Los incrementos anuales se haran en agosto de cada afno siguiendo el siguiente calendario: 3,5% (2026),
4,25% (2027), 5,0% (2028), 5,7% (2029), 6,4% (2030), 7,1% (2031), 7,8% (2032) y 8,5% (2033).

Grafico N°1. Evolucion de los incrementos en la tasa de cotizacion (periodo de transicion)
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Fuente: Elaboracion propia Gerencia de Estudios de la AAFP con base a informacion de la Ley N°21.735

Como muestra el Grafico N°1, cada componente alcanza su nivel maximo en momentos diferenciados: la
cotizacion asociada al SISy la compensacion por expectativas de vida llega al 2,5% en agosto de 2026, |a
Cotizacion con Rentabilidad Protegida alcanza el 1,5% en agosto de 2027 (manteniéndose fija hasta
2045), y el incremento asociado a las cuentas de capitalizacion individual completa el 4,5% del ingreso
imponible en agosto de 2033, finalizando asi |la primera etapa de transicion.

A partir de 2045 inicia la redistribucién del 1,5% de cotizacién destinado al préstamo hacia las cuentas
individuales, a razén de 0,15 puntos porcentuales anuales. Al finalizar en 2055, la cotizacién asociada a
las cuentas individuales alcanzara un 6% adicional del ingreso imponible, mientras que el componente
transitorio del FAPP desaparecera completamente.

IPE N°130




ASOCIACION

AFP

IPE N°130 4
CHILE

Grafico N°2. Evolucion de los incrementos en la tasa de cotizacion (en régimen)
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Fuente: Elaboracién propia Gerencia de Estudios de la AAFP en base a informacion de I3 Ley N*21.735.

Prestaciones del Seguro Social Previsional

El SSP establece tres nuevas prestaciones destinadas a incrementar las pensiones, beneficiando tanto a
quienes cotizaron antes de la promulgacion de la ley como a los futuros beneficiarios:

e Beneficio por Anos Cotizados (BAC)

Este beneficio reconoce la trayectoria laboral de personas pensionadas por vejez o invalidez que tengan
65 anos o0 mas, otorgando 0,1 UF por cada afio cotizado, con un maximo de 25 anos (2,5 UF mensuales).

Las mujeres necesitan un minimo de 10 afios cotizados y los hombres 20 afios, que pueden ser continuos
o discontinuos. Aplica tanto para quienes ya estan pensionados® como para futuros beneficiarios que
cumplan los requisitos.

A partir de marzo de 2027, el requisito minimo para mujeres aumentara gradualmente un afio cada 24
meses hasta alcanzar 15 afios. Desde abril de 2045, se reducira progresivamente el maximo de afnos
computables (actualmente 25 afnos). A partir de 2055, no se incorporaran nuevos beneficiarios, marcando
el fin de esta prestacion.

- Calculo del Beneficio

El beneficio se calcula multiplicando 0,1 UF por cada afio cotizado, con un maximo de 25 afios (2,5 UF
mensuales). Sin embargo, de este calculo se descuenta un monto equivalente a la pensién que se podria
financiar con los fondos acumulados en la cuenta de capitalizacién individual del trabajador provenientes
de la nueva cotizacion obligatoria de cargo del empleador, las cotizaciones aportadas por el Fondo de
Cesantia Solidario y las devoluciones de las cotizaciones con rentabilidad protegida. Si esta cantidad es
igual o mayor al beneficio calculado, no se otorgara pago.

8 Aquellos pensionados con anterioridad al 1 de agosto de 2025 se incorporaran automaticamente al Seguro Social y tendran derecho
a percibir el beneficio.
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Como resultado, quienes ya estan pensionados o estén préximos a jubilar recibiran un beneficio mayor
que aquellos que alin deben cotizar por un periodo mas largo. Esto se debe a que estos Gltimos seguiran
acumulando recursos en las tres prestaciones mencionadas anteriormente, lo que aumentara el
descuento aplicado sobre su beneficio por afio cotizado futuro.

- Compensacion por diferencias de expectativa de vida

Las mujeres afiliadas al régimen de capitalizacion individual que se pensionen por vejez o invalidez a
partir de los 65 anos recibirdn una compensacién mensual para corregir las diferencias de pensién
derivadas de su mayor expectativa de vida respecto a los hombres.

Las mujeres ya pensionadas acceden automaticamente si cumplen los requisitos de edad y tipo de
pension. Quienes se pensionen posteriormente deben haberse incorporado al Seguro Social y tener al
menos una cotizacion en el Fondo Auténomo de Proteccién Previsional antes de cumplir

50 afos. Las pensionadas antes del 1 de agosto de 2025 se consideran automaticamente incorporadas al
Seguro Social y quedan exentas de este tltimo requisito.

- Calculode laCompensacion

La compensacién se calcula estimando cuanto dinero adicional necesita una mujer para obtenerla misma
pension mensual que un hombre con igual grupo familiary edad de pensidn. Se considera el saldo de la
cuenta de capitalizacién individual (excluyendo Fondo de Cesantia Solidario y cotizaciones voluntarias) y
se estima la pension que recibiria la mujer si tuviera la misma expectativa de vida de los hombres.

La compensacion tiene un minimo de 0,25 UF mensuales y se otorga integramente (100%) si la mujer se
pensiona a los 65 afos. Se reduce segiin la edad de pension: 75% a los 64 anos, 50% a los 63, 25% a los 62,
15% a los 61y 5% a los 60 afios. No existe compensacion si se pensiona antes de los 60 afios.

e Cotizacion con Rentabilidad Protegida (CRP)

La reforma establece que el 1,5% de la remuneracién imponible a cargo del empleador se destinara al
financiamiento de los beneficios entregados por el Fondo Auténomo de Proteccién Previsional (FAPP),
recibiendo el nombre de Cotizacién con Rentabilidad Protegida (CRP). Este mecanismo funciona como
un préstamo que reconoce y resguarda las cotizaciones efectuadas por los empleadores en favor de sus
trabajadores, garantizando una rentabilidad minima real con respaldo del Estado y su reintegro al
momento de pensionarse.

Impacto en pension de la reforma

La reforma previsional genera efectos diferenciados en la pensién de las personas segiin la edad y el sexo
que tengan. Para los mas jovenes, el Beneficio por Ahos Cotizados tendria un impacto acotado, pero
estarfan favorecidos por el aumento gradual en la tasa de cotizacién asociada a las cuentas de
capitalizaciéon individual, que incrementa de manera importante la pensién autofinanciada de estos
grupos etarios. Asimismo, en el caso de las mujeres, la compensacién por expectativa de vida entrega un
beneficio adicional que se financia con recursos que dejan de ingresar a la cuenta individual, generando
un efecto neto que varia segtin la edad de cada cohorte.
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e Impacto en mujeres

La Tabla N°1 presenta los efectos diferenciados de la reforma segtin la edad de las mujeres al momento de
su implementacién. Las mujeres de 65 afios, con una densidad de cotizacién promedio (51%), podrian
experimentar un aumento del 47% en su pension autofinanciada respecto al escenario sin reforma. Este
incremento se explica principalmente por la compensacion por expectativa de vida, que aportaria un14%,
y el beneficio por afios cotizados, que contribuye con un 33% adicional.

En contraste, las mujeres mas jévenes muestran una composicién diferente de beneficios. Para las
mujeres de 45 afos, el incremento total alcanzaria un 43%, donde el aumento en la tasa de cotizacién
destinada a las cuentas individuales elevaria la pensién autofinanciada en 14%, seguido de cerca por la
compensacion por expectativa de vida en 15%. A ello se suma un 8% por afnos cotizados y un 7% por el
préstamo.

En el caso de las mujeres de 25 afios, que experimentarian un incremento total del 65% respecto a la
situacién sin reforma, no podran acceder al beneficio por afios cotizados, ya que, a partir de 2055, dejan de
incorporarse nuevas beneficiarias a esta prestacion. Por esta razén, los incrementos provienen
fundamentalmente del mayor ahorro derivado de la cotizacion adicional en cuentas de capitalizacion
individual, que elevaria la pensién autofinanciada en torno a un 40%. Este efecto se complementa con un
16% de compensacién por expectativa de vida y un 8% de la devolucién de la cotizacién con rentabilidad
protegida.

En consecuencia, mientras que los incrementos en pensién de las mujeres préximas a jubilar provienen
principalmente de transferencias y compensaciones, en las cohortes mas jovenes el impacto central se
concentra en el mayor ahorro individual. El aumento mas significativo se registraria en las mujeres
nacidas en 2030%, cuyas pensiones serian un 74% superiores respecto al escenario sin reforma, de los
cuales un 60% se explicaria por el mayor ahorro en las cuentas de capitalizaciéon y un 14% por la
compensacion por expectativa de vida. Esto confirma la fortaleza del esquema de ahorro basado en
cuentas individuales y laimportancia de la rentabilidad de los fondos de pensiones.

Tabla N°1. Mujeres - Pension adicional respecto al escenario sin reforma (%) Pension a los 65 afios

Pension adicional respecto al escenario sin reforma (%)

Beneficio por

Nacidos en Eiire Pension auto. Pension auto. Comp. Cot. Rent. afio Incremento Total

10% (0,1% a 6%) Exp. de vida Protegida 5 (%)
1960 65 - 0% 14% 0% 33% 47%
1970 55 - 5% 14% 3% 25% 47%
1980 45 - 14% 15% 7% 8% 43%
1950 35 - 25% 15% 8% 0% 48%
2000 25 - 40% 16% 8% 0% 65%
2030 0 - 60% 14% 0% 0% 74%

Fuente: Gerencia de Estudios AAFP. La estimacion se basa en el ingreso imponible promedio de mayo de 2025 y una trayectoria laboral
reconstruida, asumiendo que las mujeres comienzan a cotizara los 25 afios y se jubilan a los 65. Se considera una densidad de cotizaciéon promedio
del 51%. Para los afios previos a 2025, se utiliza la rentabilidad real anual del Fondo C; para los afios posteriores, se asume una rentabilidad
promedio anual del 4%. La tasa de rentabilidad del bono de amortizacién de la Cotizacién con Rentabilidad Protegida se proyecta en 2,5%. Las
pensiones se estiman bajo la modalidad de renta vitalicia, con una tasa de interés técnica del 3,11%. *Considera las transiciones en el porcentaje
de cotizacién destinado a las cuentas de capitalizacién individual.

4las personas nacidas en 2030y que en 2055 ingresen al mercado del trabajo tendran plena cotizacién del 6% a las cuentas individuales.
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Sobre el efecto neto de la compensacién por expectativa de vida, es importante destacar que, si bien esta
prestacion incrementa la pensién en todas las cohortes analizadas, su efecto es menor en las mujeres mas
jovenes. Si aproximadamente un 1% del ingreso imponible se hubiera destinado a cuentas de
capitalizacién individual, el aumento en pensién habria sido cercano al 10% de la pensién autofinanciada,
lo que sugiere un incremento neto cercano al 4% para estas generaciones como producto de este
beneficio. En contraste, las mujeres préximas a jubilar, al no cotizar o hacerlo durante un menor periodo
de tiempo, resultan ser las principales beneficiadas por esta prestacion.

e Impacto en hombres

En el caso de los hombres, los efectos son mas acotados. Los hombres que hoy tienen 65 afos
experimentarian un aumento en su pension autofinanciada de 26% respecto a la situacién sin reforma,
explicado Gnicamente por el beneficio por anos cotizados, ya que, a diferencia de las mujeres, no
accederfan a la compensacion por expectativa de vida. Estos efectos resultan menores que en las mujeres
porque, al tener una densidad de cotizaciones mas alta, su pensién autofinanciada es también mayor, lo
queeleva la base sobre la cual se calculan las variaciones. En el caso de los hombres que hoy tienen 45 afios,
el incremento total alcanzaria un 22%, impulsado por un 14% de mayor pensién autofinanciada producto
del aumento de la cotizacion a cuentas individuales, un 7% de cotizacion protegida y solo un 2% por el
beneficio por afios cotizados.

Tabla N°2. Hombres - Pension adicional respecto al escenario sin reforma (%) Pension a los 65 afios

Pensién adicional respecto al io sin reforma (%)
Pensién aute. Pensiénaute. Comp. Cot. Rent. Benelicie por
Nacidos en Edad hoy 10% (0,1% 2 6%) Exp. de vida Protegida Mu\o Incremento Total (%)
izado
1560 65 - 0% 0% 0% 26% 26%
1970 55 . 5% 0% 3% 18% 26%
1580 a5 14% 0% 7% 2% 22%
1990 35 - 25% 0% 8% 0% 3%
2000 25 405 0% 9% 0% a49%
2030 0 . 0% 0% 0% 0% 60%

Fuente: Gerencia de Estudios AAFP. La estimacion se basa en el ingreso imponible promedio de mayo de 2025 y una trayectoria laboral
reconstruida, asumiendo que los hombres comienzan a cotizar a los 25 afios y se jubilan a los 65. Se considera una densidad de cotizacién
promedio del 63%. Para los afios previos a 2025, se utiliza la rentabilidad real anual del Fondo C; para los afios posteriores, se asume una
rentabilidad promedio anual del 4%. La tasa de rentabilidad del bono de amortizacién de la Cotizacién con Rentabilidad Protegida se proyecta
en 2,5%. Las pensiones se estiman bajo la modalidad de renta vitalicia, con una tasa de interés técnica del 3,11%. *Considera las transiciones en el
porcentaje de cotizacidn destinado a las cuentas de capitalizacion individual.

En el caso de los hombres que hoy tienen 25 afios, el aumento total llegaria a 49% respecto al escenario
sin reforma, explicado principalmente por un aumento de 40% de la pensién autofinanciada derivada de
la mayor cotizacién a cuentas individuales y un 9% de la cotizacién con rentabilidad protegida. Esto
evidencia que, al igual que en las mujeres, las generaciones mas jovenes se verian beneficiadas
principalmente por el incremento en el ahorro en sus cuentas de capitalizacién.

El mayor efecto se observaria en |la generacion nacida en 2030, que cotizara toda su vida bajo el régimen
del 6% adicional destinado a cuentas de capitalizacion individual: en este grupo, la pension
autofinanciada aumentaria en torno a un 60%, lo que confirma que, mas alld de los mecanismos
solidarios de corto plazo, el componente decisivo de las mejoras previsionales en el largo plazo es la
capitalizaciéon individual y la rentabilidad de los fondos de pensiones.
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Conclusioén

La reforma previsional chilena establece un modelo mixto que combina el fortalecimiento progresivo de
las cuentas individuales con prestaciones del Seguro Social Previsional, generando impactos
diferenciados segtin la edad y sexo de los beneficiarios.

Los resultados muestran una clara distincion entre generaciones. Las personas proximas al retiro (nacidas
en 1960) se benefician principalmente de las transferencias del Seguros Social, especialmente del
beneficio por afios cotizados, sin haber contribuido al financiamiento de estas prestaciones. En contraste,
las generaciones mas jovenes (nacidas en 2030) experimentaran los mayores incrementos pensionales,
alcanzando aumentos del 60% en hombres y 74% en mujeres, impulsados fundamentalmente por el
mayor ahorro en capitalizacién individual.

Tabla N°3. Beneficios, tasas de cotizacion y estimacion de impacto en pension

Estimacién de Impacto en Pensidn

e edad de (aumento respecto a la pensién autofinandiada)
cotizacién pagoe
Medida (% ing Detalle ot ( m:sn) : W':n)
imponibie) prestacion

8eneficio de 0,1UF por aflo cotizado de una jornada

Deneficio por completa (para el cliculo del beneficio se descuentauna Desde los ’ < ;
= . 0% 0% 2% 20 O% 0% &% 3%
#iio cotizado anualidad que depende de 1as CoUZACoNes 3 cuentas 05 ofvos
obligatonas, CRP y cotizaciones del Seguro de Cesantia)
Alaedad
Cotlzacién con Préstamo destinado a financlar los beneficios entregados de
rentabilidad 0,9% - 1,5% par el FAPP, Por cada cotizackin se emitird un bono de pensién 0% 9% ™ o 0% 8% e %
protegida seguridad previsional (DSP) del
aliado
P sacld El beneficio cubre [ diferencia en pension
v autofinanciada entre hombres y mujeres con igual edad Desde los
ol 0.5% - 1% de pension y grupo familiar. Su monto depende de la No apiica 4% 16%  15% A%
expectativa de . 65 afos
edad de retiro y del nivel de pension autofinancisda, con
vida un minimao garantizado.
Las cuentas de capitalizacdn indmidual son cuentas Alseded
Cuentas de de
donmiside: A personales donde se acumulan las cotizaclones . - . 2 - -
cpitalizacion 0,1% - 6% - pensién 60% 40% 18% 0% 60% Q0% 14% O%
obligatornias de los trabajadores, cuyo saldo crece segun
individual del
13 rentabilidad de los fondos de pensiones. afiliado

Fuente: Elaboracién propia Gerencia de Estudios AAFP. Escenarios para personas que comienzan a cotizar a los 25 afios y se pensionan a los 65
afios. Se incluyen los nacidos en el 2030 dado que a partir del afio 2055 estara completamente vigente el aumento de la tasa de cotizacién del 6%
alas cuentas de capitalizacion individual.

Aunque los mecanismos solidarios proporcionan mejoras inmediatas para grupos especificos, la
evidencia confirma que el componente decisivo para el fortalecimiento previsional de largo plazo radica
en la capitalizacién individual. El aumento gradual de la cotizacién del empleador del 4,5% al 6% hacia
2055 representa el principal motor de las mejoras pensionales futuras.

Los comentarios y afirmaciones de este documento deben considerarse como una orientacion de caracter general para
aumentar el conocimiento previsional.

La informacion de este Boletin puede ser reproducida por los medios de comunicacion, citando a la fuente.
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