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Valoracién del Seguro de Cesantia en Chile: Simulaciéon de Beneficios con
Datos Individuales.'

Solange Berstein J.* Carmen Contreras R.” y Evelyn Benvin A.*

Noviembre 2008

Resumen

El Seguro de Cesantia en Chile esta basado en cuentas individuales y tiene
por objeto entregar un beneficio monetario en periodos de cesantia a los
trabajadores formales del sector privado, pero con los incentivos adecuados
para evitar potenciales comportamientos oportunistas. Este estudio pretende
generar una medida cuantificable del beneficio que entrega el Seguro de
Cesantia y la valoracién que le dan los trabajadores a través de la utilidad total
esperada al inicio de la vida activa de un trabajador. Para esto se utilizan
datos previsionales para la cohorte nacida entre 1956-1961, quienes
ingresaron a la vida activa a comienzos de los afios ochenta, por lo que
contamos con su historia previsional real hasta diciembre de 2004, a quienes
se le proyect6 el resto de su vida activa desde enero de 2005 hasta la edad
legal de jubilaciéon. La evaluaciéon de una vida laboral completa permite
cuantificar la valoraciéon de los trabajadores por un Seguro de Cesantia con
las caracteristicas del sistema implementado en Chile.

Clasificacion JEL: 65, J68, J32, D91.

!Las opiniones y conclusiones expresadas en el presente articulo son de exclusiva responsabilidad de los autores y
no reflejan necesariamente la opinién de la Superintendencia de Pensiones. Particip6 en una version preliminar de
este articulo Andrea Sanchez, quien se encuentra actualmente en el Banco Central de Chile. Agradecemos a Pablo
Castafieda, Gonzalo Reyes y Eduardo Fajnzylber por sus valiosos comentarios.

2Superintendencia de Pensiones, Chile. Correspondencia: Huérfanos 1273, Santiago 8340382. e-mail:
sberstein@spensiones.cl.

3Intelis, Depattamento de Economia, Universidad de Chile, Chile. E-mail: Carmen.Contreras@fen.uchile.cl

5> Superintendencia de Pensiones, Chile. Correspondencia: Huérfanos 1273, Santiago 8340382. e-mail:
ebenvin@pensiones.cl.
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1. Introduccion

En el afio 2002 fue incorporado en Chile un Seguro de Cesantia’ con un componente de
ahorro individual y un componente de seguro, el disefio especifico de este seguro lo hace una
experiencia unica. Como todo seguro, tiene asociado un costo y un beneficio para los trabajadores. El
presente articulo hace una ejercicio que permite evaluar si, al considerar toda la vida activa del
trabajador, el contar con el seguro es valorado por sobre o bajo su costo efectivo. Para estos efectos se
hace una estimacion de la utilidad esperada al comienzo de la vida activa.

El Seguro de Cesantia en Chile es considerado como un elemento importante de proteccion
social. El componente de ahorro individual entrega un beneficio monetario durante periodos de
cesantia a los trabajadores dependientes del sector privado, y se complementa con la incorporacion de
un componente solidatio dentro del sistema, el Fondo de Cesantia Solidario. Este ultimo corresponde
a un fondo formado con aportes del Estado y de los empleadores, al cual se tiene acceso sélo cuando
un trabajador con contrato indefinido es despedido por necesidades de la empresa o fuerza mayor. El
rol principal que cumple este fondo solidario es el de actuar efectivamente como un seguro, ya que el
acceso a los fondos de la cuenta individual equivale a un ahorro forzoso. Cualquiera sea el tipo de
contrato y las causas del término de la relacion laboral, los trabajadores tendran derecho a beneficios del
seguro si tienen un cierto numero de cotizaciones. Estos beneficios no son muy altos, se entregan por
un maximo de 5 meses y los pagos van decreciendo con el fin de evitar comportamientos oportunistas
por parte de los trabajadores, lo cual ha sido abundantemente estudiado en la literatura. Sin embargo, es
importante analizar los beneficios de un seguro de cesantia a través de la suavizacién de consumo que
entregaS y la valoracion de los trabajadores del hecho de contar con un instrumento que les permita esta
suavizacion.

A pesar de estar en funcionamiento poco mas de cinco afos, el Seguro de Cesantia chileno ha
entregado beneficios a mas de 1.6 millones de trabajadores y tiene mas de 5 millones de afiliados y se
espera que siga creciendo rapidamente, ya que por la obligatoriedad del sistema en poco tiempo estaran
afiliados todos los trabajadores. Es por esto que se vuelve importante medir el efecto que tendra el
Seguro de Cesantia durante toda la vida activa de un trabajador en relacién a la suavizacion de los
ingresos percibidos.

Se analizan dos escenarios, con y sin seguro, aplicando las reglas actuales del seguro de cesantia
a todo el ciclo de vida de un trabajador, los cuales se comparan al comienzo de la vida laboral. Para
realizar esta comparacion debemos obtener perfiles de ingreso y los periodos de ocupacién y cesantia

de los trabajadores durante toda su vida laboral. Para esto utilizamos las historias previsionales de la

SLey 19.728, del 19 de abril de 2001.
Ver Gruber (1997).



cohorte nacida entre 1956 y 1961 debido a que esta cohorte tiene entre 20 y 25 afios en 1981, cuando
comienza a funcionar el actual sistema de pensiones en Chile, por lo que podemos obtener sus datos
previsionales desde el comienzo de su vida activa. Utilizaremos los datos previsionales administrativos
desde enero de 1981 hasta diciembre de 20047, por lo que debemos proyectar de alguna manera el resto
de la vida activa para cada trabajador. Proyectaremos los patrones de actividad y cesantfa a través de
métodos como el denominado “hot deck” y estimamos una ecuacién de mincer en datos de panel con
efectos aleatorios para proyectar ingresos, con el fin de obtener los patrones de ingresos bajo los dos
escenarios y los beneficios entregados por el seguro.

Asumiremos un patrén de consumo 6ptimo como la media mévil de 24 meses de ingresos, con
lo que obtendremos desviaciones del ingreso corriente en relacién a este nivel de consumo deseado
para los casos con y sin seguro de cesantia. Asumiremos una funciéon de utilidad CARA, ya que la
diferencia entre el ingreso corriente y el consumo deseado puede tomar valores negativos.
Posteriormente, se realizé una sensibilizacién del costo que los trabajadores estarfan dispuestos a pagar
por tener un seguro de cesantia para asi obtener una valoracién del mismo.

A través de este estudio, podemos obtener una medida de la proteccién que estatia entregando
el seguro de cesantia, bajo su actual disefio e implementacion, a los trabajadores durante perfodos de
cesantfa a lo largo de toda la vida activa y cuan valorada es esta proteccién. En la segunda seccién se
presenta una descripcion del seguro de cesantfa y su funcionamiento; posteriormente se describe el
modelo utilizado en la tercera seccién. La cuarta seccién detalla la metodologia utilizada en la
proyeccion de la vida activa e ingresos, asi como los supuestos necesarios para obtener la utilidad
esperada. En la quinta seccidon se presentan los resultados obtenidos. Finalmente, la sexta seccion,

presenta las principales conclusiones.

2. Descripcion del Seguro de Cesantia Chileno

El Seguro de Cesantfa Chileno comenz6 su funcionamiento en Octubre de 2002. Este Seguro
presenta varias diferencias en relaciéon a un seguro de cesantia tradicional. Por una parte, por primera
vez se incorpora la utilizacién de cuentas de capitalizacién individuales en el disefio de un seguro de
cesantfa. Por otra parte, existe un fondo solidario al que aportan tanto empleadores como el Gobierno,
lo que le entrega la caracteristica de un seguro en ciertos casos. Otra cualidad distintiva del disefio
chileno del seguro de cesantia es la contribucién tripartita, ya que tanto los trabajadores, como

empleadores y el Gobierno realizan aportes al seguro.

"La informacién proviene de los datos administrativos de cotizaciones de la Superintendencia de Pensiones, para
una muestra representativa de afiliados al sistema de pensiones. Esta informacién se ha denominado como base
de Historias Previsionales.



El seguro de cesantia se administra de manera privada por un sélo participante, lo que lo hace
un monopolio regulado. Para la seleccién de la entidad administradora se realiz6 una licitacién publica,
donde se produce una competencia ex-ante, en relacién a la comisién que se cobratia por la
administracion de las cuentas y fondos, por lo que se logré una baja sustancial de los costos de
operacion en relacion al Sistema de Pensiones chileno.

El disefio actual del seguro de cesantia entrega ventajas sobre los tradicionales seguros de
cesantia, ya que disminuye el clasico problema de moral hazard junto con incorporar un componente
solidario al sistema. Ademas, la administracién privada tnica implica bajos costos de implementacién
para el Gobierno y aprovecha las economias de escala presentes en un mercado con cuentas

individuales.

2.1. Cobertura

El Seguro de Cesantia cubre a todos los trabajadores dependientes, regidos por el Codigo del
Trabajo, mayores de 18 afios. Es por esto que funcionarios publicos, trabajadores independientes,
trabajadores de casas particulares, aprendices y pensionados no estian cubiertos por este seguro.

La incorporacién al Seguro es obligatoria para todas las nuevas relaciones laborales postetiores
a octubre de 2002, mientras que para los contratos vigentes a esa fecha la incorporacion es voluntaria.
Al analizar las formas de afiliacién se puede observar que un 98%? de las afiliaciones han sido por
nuevos contratos, lo que indicarfa una alta creacién de contratos en Chile, y tal vez una preocupacioén
por la baja afiliacion de los trabajadores que tenfan contratos vigentes, probablemente por falta de
informacion.

El grafico 2-1 presenta la distribucién de los trabajadores segin categoria ocupacional, en el
Trimestre Enero-Marzo de 2008, lo que nos indica que la cobertura® alcanzaria al menos a un 49% de
los ocupados.

Sin embargo, esta apreciacién no considera la rotacién entre las categorias ocupacionales que
tienen los trabajadores durante su vida activall, lo que significa que la cobertura llegard a mas
trabajadores cuando estén en periodos como dependientes del sector privado, y no sélo a los que en un
momento en el tiempo se encuentran en esta categoria.

A Diciembre de 2007 el Seguro de Cesantia tiene casi 5,5 millones de afiliados, mas de 3

millones de cotizantes y 4,5 millones de giros pagados, beneficiando a 1.6 millones de trabajadores'!.

8Estadisticas de AFC Chile, en www.afcchile.cl

Considerando cobertura como Cotizantes (a Dic 2007) sobre el total de Ocupados

19%er Berstein, Larrain y Pino (20006) y Berstein y Tokman (2005).

Fuente, datos de la circular 4 y Base de Datos de Afiliados al Seguro de Cesantia. Superintendencia de Pensiones



Esto significa que el Seguro cubre a un 76.8% de la fuerza de trabajo2.

Gréfico 2.1: Ocupados Segun Categoria Ocupacional
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2.2. Administraciéon y Fiscalizacién

La administracién del Seguro de Cesantfa en Chile estd a cargo de una empresa privada, la
Administradora de Fondos de Cesantia Chile S.A., quien es responsable de la recaudacion de las
contribuciones y también del pago oportuno de las prestaciones o beneficios que entrega el Seguro.
Esta compafiia fue seleccionada a través de un proceso de licitacién puiblica a 10 afios. Bajo este
esquema se buscaba generar una competencia por e/ mercado y no en el mercado reduciendo los costos de
comercializacién y ademas obtener una comisién por la administracién de las cuentas lo mas baja
posible, lo cual minimiza las rentas monopolicas del operador tnico. En esta licitaciéon participaron
distintos tipos de empresas asociadas a la industria de prevision en Chile. La compania que gané esta
licitacién, fue conformada por un conglomerado de las AFP vigentes en ese momento. La comisién
inicial ofrecida por AFC Chile fue de 0,6% anual sobre el saldo, cobrada sélo si se cotiza al seguro, la

que esta sujeta un esquema de premios y castigos descritos en la siguiente seccion.
2.2.1. Fiscalizacion y Comision de Usuarios

La fiscalizacién de la Administradora del Seguro de Cesantia es llevada a cabo por la
Superintendencia de Pensiones, quien tiene las mismas facultades sobre la AFC como con las AFP.
Esta entidad fiscaliza todos los aspectos desde la administracion de las cuentas, el manejo financiero de
los fondos y el pago de beneficios. Otro componente distintivo e innovador en el disefio del Seguro de

Cesantfa en Chile, es la creacién de la Comision de Usuarios. Esta comision esta compuesta por tres

2Considerando la fuerza de trabajo de 7 millones de personas, para Octubre-Diciembre de 2007. Fuente INE.



representantes de los trabajadores, tres representantes de los empleadores y presidida por un académico
universitatio.

La funcién principal de esta comision es el conocer los criterios empleados por la AFC para
administrar los Fondos de Cesantia, asi como el solicitar informacién de las medidas, instrumentos y
procedimientos utilizados por la administradora, relacionados al cumplimiento de las obligaciones y del
funcionamiento de esta. Esta comisiéon emite un informe anual sobre sus impresiones acerca del

funcionamiento y administracién del Seguro de Cesantia.

2.3. Fondos y Comisiones

La ley exige que los fondos de cesantfa se inviertan exclusivamente en los instrumentos que el
DL 3.50013 autoriza para los fondos de pensiones tipo E, es decir, principalmente en instrumentos de
renta fija'#. Cabe destacar que la totalidad de las normas contempladas en el DL 3.500 para la gestiéon
de inversiones es aplicable a los Fondos de Cesantfa.

El total de fondos que administra AFC Chile ascendia a US$1.675 millones en diciembre de
2007, un 75.3% del total corresponde a los saldos en cuenta individuales, siendo el saldo promedio de
cada afiliado cercano a US$231. Un 22.4% corresponde al saldo del Fondo Solidario, mientras que el
2.3% restante corresponde a rezagos.

Por otra parte, la ley establece un sistema de premios y castigos para la administradora de los
fondos de cesantfa, basados en la rentabilidad obtenida y comparandola con aquella obtenida por los
fondos de pensiones tipo E. El esquema establece un incremento en la comision cobrada por la
empresa administradora si la rentabilidad obtenida en los fondos de cesantia en los dltimos 36 meses es
superior a los 3 fondos de pensiones tipo E mas rentables en el ultimo mes calendario. En este caso el
aumento de la comisién sera equivalente al menor valor entre el 10% de la comision licitada y el 50%
del diferencial de rentabilidades de los fondos de cesantia y el benchmark descrito.

De manera simétrica, se establece una reducciéon en la comision equivalente al menor valor
entre el 10% de la comision licitada y el 50% del diferencial de rentabilidades de los fondos de cesantia
en los ultimos 36 meses, en relacién a la rentabilidad obtenida por los 3 fondos de pensiones tipo E
menos rentables en el tltimo mes calendario.

La rentabilidad real de los fondos de cesantia ha estado persistentemente por debajo de los 3

13Ley que establece la creacion del actual Sistema de Pensiones chileno.

14Los Fondos de Pensiones pueden ser invertidos en 5 tipos de Fondos, los que varfan en la proporcién de
instrumentos de renta fija y variable que pueden tener. Los cinco fondos son: A, B, C, D y E, siendo el A el fondo
con mayor proporcion de renta variable (hasta un 80%), mientras que el fondo E es el Fondo menos riesgoso, ,
cuyas inversiones hasta septiembre de 2008 eran exclusivamente en renta fija y actualmente puede estar invertido
hasta un 5% en renta variable (Ley 20.255).



peores fondos tipo E, por lo que en Diciembre de 2007 la comision mensual cobrada por AFC Chile
S.A. se redujo en un 10%, quedando en 0,54% anual sobre el saldo. El grafico 2-2 presenta la
rentabilidad real acumulada de los Fondos de Cesantia en comparacion a los mejores y peores fondos

de pensiones tipo E.

Gréfico 2.2: Rentabilidad Real Acumulada de los Fondos de Cesantiay Fondos de
Pensiones Tipo E
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2.4. Financiamiento

Cada trabajador tiene una cuenta unica individual de cesantfa. El ahorro en esta cuenta es
realizado a través de contribuciones de los trabajadores y de los empleadores, en porcentajes que varfan
de acuerdo al tipo de contrato de cada relacién laboral. En el caso de trabajadores con contrato
indefinido, la contribucién a la cuenta individual consiste en: un 0,6% del ingreso imponible, pagado
por el trabajador, y un 1,6% del salario imponible, pagado por el empleador. El tope imponible, a
diferencia del tope en el Sistema de Pensiones, estd determinado como 90UF. Adicionalmente, el
empleador debe contribuir un 0,8% del salario imponible de cada trabajador al Fondo Solidario de
Cesantfa.

En el caso de los trabajadores con contratos a plazo fijo o por obra o faena, la obligacién legal
de contribuir recae sobre el empleador, quien debe cotizar el 3% del ingreso imponible de cada
trabajador a su cuenta individual.

Una particularidad de las contribuciones al seguro de cesantia, corresponde a la factibilidad de
los empleadores de descontar las cotizaciones hechas al seguro con cargo al empleador sobre el total de
las indemnizaciones por afios de servicios que debiese pagarle a un trabajador cuando es despedido por

necesidades de la empresa, con un tope de 20% de la indemnizaciéon total. Esto permite transferir



beneficios eventuales en caso de indemnizacién a beneficios concretos, es decir, una fraccion de las
indemnizaciones es prepagada a través de las contribuciones al seguro.

La obligaciéon de contribuir al seguro se extingue cuando una relacién laboral lleva mas de 11
aflos (132 meses), con lo cual se pretende evitar un sobre ahorro o sobre aseguramiento, lo que

resultarfa ineficiente para los beneficiarios.

2.4.1. Fondo Solidario de Cesantia

Una de las caracteristicas destacables del disefio del Seguro de Cesantia chileno es la
introduccién de un mecanismo de solidaridad, que no se encuentra presente en el actual Sistema de
Pensiones. Este mecanismo estd centrado en el Fondo Solidario de Cesantia, el cual es financiado por
las contribuciones mensuales que realizan los empleadores por cada trabajador con contrato indefinido
(0,8% del ingreso imponible de cada trabajador) y de la contribucién que realiza el Gobierno, el que
varfa de acuerdo a la cobertura del sistema ya que se calcula en base a la relacién entre cotizantes al
seguro y el total de trabajadores mayores a 18 afios en la economia.

El objetivo de este fondo es entregar beneficios adicionales a trabajadores dependientes del
sector privado cuando son despedidos por necesidades de la empresa o por caso fortuito o fuerza
mayor. En estos casos al trabajador se le aseguran 5 pagos de beneficios, independiente del saldo en su
cuenta individual. De esta forma el sistema entrega un seguro a estos trabajadores.

A Diciembre del 2007 el Fondo Solidario crecié un 52% comparado con el mismo mes del afio
anterior, llegando a $375 millones de ddlares, mientras que el total de los retiros del Fondo fueron

equivalentes a $12 millones de délares durante este mismo afio.

2.5. Beneficios

En caso del término de una relacién laboral, ya sea por renuncia o despido, el trabajador
cubierto por el seguro puede obtener prestaciones monetarias en diversos esquemas, que se detallan
posteriormente. En caso de jubilacién o incapacidad laboral del afiliado, este tiene derecho a retirar el
saldo total de su cuenta individual en un sélo giro. Eventualmente si el pensionado quisiera aumentar el
monto de su pensiéon podri a utilizar estos recursos. En caso de fallecimiento del afiliado, los fondos
también pueden ser retirados en un sélo pago por los beneficiarios acreditados en la compafifa
administradora.

El esquema del Seguro de Cesantfa chileno pretende evitar el tradicional comportamiento

adverso (o moral hazard) de los trabajadores, ya que los fondos de la cuenta individual son propiedad



del trabajador, lo que implica que existe un menor incentivo a abusar del sistema, puesto que en la
practica el costo lo paga el mismo trabajador. Adicionalmente, el nivel de los beneficios es bajo para
evitar el comportamiento oportunista.

Un beneficio adicional que entrega el Seguro de Cesantia es la cobertura de salud, en el sistema
publico, por el periodo que el trabajador reciba beneficios. Ademas, durante este periodo a cada
trabajador se le pagaran las asignaciones familiares que le correspondan.

Aunque el Seguro de Cesantia entrega beneficios a todos los trabajadores que hayan terminado
una relacion laboral, el monto total de estos y el tiempo por el cual el trabajador recibe estos beneficios
difiere segun el tipo de contrato de la relaciéon y el tiempo cotizado al seguro. Los requisitos patra
acceder a los beneficios también varfan, por lo que la mayor proporciéon de beneficios han sido
entregados a trabajadores con contratos a plazo fijo, ya que los requisitos son menos restrictivos.

El total de giros pagados hasta diciembre de 2007 corresponde a un monto aproximado de
$600 millones de ddlares, lo que implica un total de 1.6 millones de beneficiarios. La mayor parte de los
beneficios se entregan a trabajadores de sectores econémicos donde predominan los contratos a plazo,

como lo presenta el grafico 2-3.

Gréfico 2-3: NUmero de solicitudes pagados por sector econémico
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Es importante tener en cuenta que como los trabajadores se mueven entre distintos trabajos
con distintas condiciones, los requisitos que se consideren en el momento en el cual el trabajador hace
una solicitud de beneficios, sera n los correspondientes al tipo de contrato de la dltima relacién laboral

vigente. A continuacién se detallan los requisitos y beneficios en cada caso.



2.5.1. Trabajadores con Contrato Indefinido

Los trabajadores cuya ultima relacién laboral sea una con contrato indefinido pueden tener
beneficios con cargo a su cuenta individual o, en algunos casos, a un financiamiento mixto con fondos
de la cuenta individual y del Fondo Solidario. Para tener acceso a prestaciones con cargos al Fondo
Solidario el trabajador debe cumplir con varios requerimientos més restrictivos que cuando se quiere
hacer uso so6lo del saldo en la cuenta individual. La tabla 2-1 resume los beneficios entregados hasta

diciembre de 2007.

Tabla 2.1: Beneficios Promedios Pagados por Tipo de Prestacién, Contrato y
Acceso al Fondo Solidario

A Dic 2007
N° de Solicitudes Monto promedio
Tipo de Beneficio Pagadas por solicitud

Contrato Indefinido y Fondo Solidario 77.484 $367.914
Contrato Indefinido so6lo cuenta individual 570.905 $170.168
Contrato a Plazo 2.236.631 $ 81.161
Pensionados o Fallecidos 1.228 $ 118.526
Total 2.886.248

Fuente:Datos Calculados a partir de datos administrativos enviados por AFC Chile
* El monto promedio por solicitud con cargo al FCS esta calculado con el total de beneficios, tanto los giros financiados

por la cuenta individual como los financiados por el FCS

Si el trabajador termina una relaciéon laboral con contrato indefinido y ademas tiene 12 meses
de cotizaciones continuas acreditadas desde su afiliaciéon o fecha de la dltima prestacién, junto con que
la causal de despido es por necesidades de la empresa o por motivos de fuerza mayor o caso fortuito,
entonces el trabajador puede optar a obtener beneficios del seguro de cesantia. Un trabajador no podra
obtener beneficios del Fondo Solidario mas de 2 veces en 5 afios. En caso que el trabajador decida
hacer uso de recursos del Fondo Solidario, tendra derecho a cinco pagos, uno cada mes, mientras esté

desempleado. La estructura de estos cinco pagos se describe en la tabla 2-2.



Tabla 2.2: Estructura de Beneficios del Fondo Solidario

Monto del Beneficio

(% del promedio de la
remuneracion de los Gltimos 12 Valor
Meses meses) Superior  Valor Inferior
Primero 50% $ 148.360 $77.146
Segundo 45% $ 133.523 $ 64.091
Tercero 40% $118.687 $ 54.597
Cuarto 35% $103.851 $ 45.695
Quinto 30% $ 89.015 $ 35.607

Ley 19.728 que crea el Seguro de Cesantia

Nota:: Valores vigentes hasta 31 de enero del 2009

Los valores superior e inferior son ajustados cada afio segin el IPC anual el primer dfa habil de
febrero, actualmente el valor superior e inferior para el primer mes de beneficios con cargo al fondo
solidario es de $148.360 y $77.146 respectivamente. Se debe destacar que los recursos del Fondo
Solidario soélo se entregan una vez agotados los recursos en la cuenta individual. Adicionalmente, para
verificar que el trabajador estd efectivamente cesante y buscando empleo activamente, el trabajador
debe inscribirse en la Oficina Municipal de Intermediaciéon Laboral (OMIL) de su comuna e ir cada mes
a ratificar su condicién de cesante.

Por otra parte, al inscribirse en la OMIL el trabajador entra a la Bolsa Nacional de Empleo
(BNE). La BNE es una plataforma informatica donde se parea la oferta y demanda de empleos. Es
operada por las OMIL, quienes ingresan a los trabajadores cesantes inscritos. Por su parte las empresas
pueden ingresar sus requerimientos de empleados por Internet. La BNE identifica a los trabajadores
que cumplen los requisitos de las empresas y les envia la informacién de estos, reduciendo los costos de
busqueda tanto para trabajador como para empresas. Otro beneficio adicional es la capacitacion. Al
inscribirse el trabajador en la OMIL, se le ofrecerda n cursos de capacitacién gratuitos, los que son
financiados por la AFC.

Sin embargo, la entrega efectiva de beneficios depende de la mantencién de cesante y de si la
persona estd buscando empleo activamente. Los beneficios cesan si el trabajador registra una cotizaciéon
al seguro de cesantifa durante estos cinco meses. Ademas, debe ir a firmar cada mes a la OMIL para
acreditar su condicion de cesante. En relacion a la BNE, si al trabajador se le presenta la oportunidad de
tener una entrevista de trabajo y no asiste, entonces se le cancelan los beneficios, asi como también en
el caso de que rechace una oferta de trabajo conseguida a través de la OMIL con una remuneracion
mayor o igual al 50% de su remuneracién anterior.

Si el trabajador no cumple con todos los requisitos para acceder al Fondo Solidario, entonces

puede obtener beneficios sélo por el total del saldo acumulado en su cuenta individual, siempre y



cuando registre 12 cotizaciones continuas o discontinuas desde su afiliacion o desde la ultima
prestacion. El total de giros a pagar dependera del total de meses cotizados. El primer giro se calculara
dividiendo el saldo de la cuenta individual por un factor de acuerdo a lo presentado en la tabla 2-3,
mientras que los giros siguientes seran un 90%, 80% y 70% del primero cuando corresponda. En el
ultimo giro, se entrega el saldo final de la cuenta individual, por lo que esta siempre debiese quedar en

cero después de recibido un beneficio.

Tabla 2-3: Factores Determinados para el Primer Pago de
Beneficios

Caso sin acceso al fondo solidario y con mas de 12 meses de cotizaciones.

Meses de cotizaciones  Numero de retiros o giros Factor
12a18 1 1
19 a 30 2 1,9
31a42 3 2,7
43 a 54 4 3,4
55 y mas 5 4

Fuente: Ley 19.728 que crea el Seguro de Cesantia.

2.5.2. Trabajadores con Contrato a Plazo Fijo

Si un trabajador termina una relacién laboral con contrato a plazo fijo puede obtener beneficios
s6lo con catgo a su cuenta individual. Para esto debe cumplir sélo con un requisito, tener 6 cotizaciones
continuas o discontinuas desde la afiliacién o desde la dltima prestaciéon. En este caso, el trabajador
tiene derecho a realizar un sélo giro por el total acumulado en su cuenta individual una vez acreditado

el término del contrato.

3. Medida Cuantitativa de los Beneficios del Seguro de Cesantia

Para obtener una medida cuantitativa del beneficio que entrega el Seguro de Cesantia a los
trabajadores usaremos una medida de utilidad. Mediremos la utilidad esperada al inicio de la vida activa
de un trabajador en un escenario con y sin seguro de cesantia. Para esto consideramos que los
individuos tienen preferencias por patrones de consumo que van variando a lo largo del ciclo de vida,
es decir, que los patrones de consumo varfan de acuerdo a la edad, educacién, estado civil, etc.

Cualquier desviaciéon del consumo en torno al patrén Optimo de consumo para cada individuo



disminuye la utilidad de este, por lo que en teorfa las personas se encontrarfan en una mejor situacion si
cuentan con un instrumento que permita suavizar ingresos, para poder ajustarse a nivel de consumo
optimo y as{ en cierta medida suavizar el consumo.

Utllizamos la funcién de aversién al riesgo absoluto constante (CARA) para describir las
preferencias de los individuos, ya que esta funcién nos permite considerar desviaciones negativas

respecto del patrén de consumo 6ptimo, definida como:
C ) _ _1a7C-C)
U(Ct_ct)——ye C

Donde vy es el coeficiente de aversion al riesgo y # corresponde al periodo considerado, en este
caso nuestro periodo de evaluacién sera n meses desde la primera cotizacién al sistema de pensiones
hasta cumplir la edad legal de jubilacién!, ya que sélo se pueden obtener beneficios del seguro de
cesantfa durante la vida activa. En el ultimo periodo contabilizaremos los beneficios futuros de una

pensién, llevando a valor presente en el dltimo perfodo una renta vitalicia del Sistema de Pensiones de
AFP. Por otra parte, Ct corresponde al patrén de consumo éptimo deseado por el individuo y C, al

nivel de consumo corriente en el momento # Asi, definiremos el flujo de pago en el periodo ¢ por:

V, = p[eU(C, —-C)+(1-e)sU(S, —C,)+(1-e)(1-s)U(0-C))]+

(-p") (a-p""
+1=polsuse, +R)+ AU UR) =505 U (R)
Donde P corresponde a una funcién indice que toma valor 1 cuando el individuo se

encuentra en su vida activa, por lo que durante este lapso sélo la primera parte de la ecuacién anterior
toma valores positivos. Por su parte, ¢ es una funcién indice que toma valor uno cuando el individuo

esta empleado. En caso de estar desempleado el trabajador puede recibir un beneficio del seguro de
cesantia representado por S, . Los beneficios de cesantia dependen del nimero de cotizaciones, de la

causal de término de la relacién laboral y del tipo de contrato vigente como se explico en la seccion 2, y

ademds tiene como maximo la entrega de cinco pagos. Por lo tanto el trabajador recibird beneficios del
seguro de cesantfa en ciertos casos; la funcion indice §; toma valor 1 cuando la persona recibe algun
beneficio del seguro de cesantia. En el dltimo periodo el individuo se pensiona, por lo que asumimos

que recibird una pension igual por el resto de la vida, denotada por P,. Bajo el escenario de la

15Consideramos la edad legal de jubilacién de 60 para mujeres y 65 para hombres, por lo que el maximo de
periodos (meses) considerados son 480 para mujeres y 540 para hombres.



existencia del seguro de cesantia el individuo ademas de su pension recibe el total del saldo de su cuenta
individual de cesantia en un sélo pago en el primer petiodo, denotado por SC, . En este tltimo petiodo

se ha llevado a valor presente el pago futuro de la pensién considerando una tasa de descuento S. Dado

lo anterior, el valor de la utilidad esperada al comienzo de la vida activa es:
&
EUO]=UC)+D Y,
t=1

Donde g corresponde a la tasa de descuento intertemporal. Se calcula la utilidad esperada en el
caso sin seguro de cesantia y con seguro de cesantfa. En este dltimo escenario varfa la utilidad en caso
de encontrarse desempleado, ya que se recibiria algin beneficio del seguro, y la utilidad del ultimo
petiodo si el trabajador se pensiona con un saldo positivo en la cuenta de cesantfa. Para el calculo de los
beneficios del seguro de cesantfa, asumimos las reglas actuales para la entrega de beneficios y que
siempre el trabajador solicitara beneficios del seguro de cesantia en caso de quedar desempleado y
cumplir con los requisitos para ello.

Bajo el escenario con seguro de cesantia el consumo puede variar no sélo en el perfodo en que
se reciben beneficios, también en los perfodos de trabajo, ya que el seguro de cesantia tiene un costo. El
costo total del seguro de cesantia es de 3% de la remuneracién imponible, considerando las
contribuciones a cuenta del trabajador y del empleador, independiente del tipo de contrato. Sin
embargo, quien asuma el costo real del seguro dependera de las elasticidades de la oferta y la demanda
en el mercado laboral, por lo que se realizara el ejercicio de comparar la utilidad esperada al inicio de la
vida laboral asumiendo distintos valores de incidencia. Para calcular la disposicién a pagar de cada
individuo se debe realizar un proceso iterativo para encontrar el porcentaje de la remuneracién, que
cobrado en cada momento de actividad a lo largo de su vida activa, deja al trabajador indiferente entre

la situacién con y sin seguro de cesantia.
4. Metodologia

Como se ha mencionado anteriormente, el objetivo de este estudio es obtener la valoracién del
seguro de cesantfa por parte de los trabajadores, lo que nos indicarfa la utilidad para estos de poder
contar con un seguro de estas caracteristicas. Para esto consideraremos la utilidad esperada al comienzo
de la vida activa del flujo de consumo que la persona tendra a lo largo de su vida laboral, incluyendo en
el dltimo perfodo la utilidad esperada de los pagos futuros de pensiones. Para obtener los datos de un

ciclo de vida completo utilizamos la informacién proveniente de las historias de datos administrativos



del Sistema de Pensiones, ya que los datos administrativos del seguro de cesantia sélo tienen una
extensiéon maxima de tres aflos.

Como queremos capturar a los individuos desde el comienzo de su vida activa, seleccionamos
s6lo la cohorte nacida entre 1956 y 1961, para la cual tenfamos una mayor cantidad de informacion.
Para esta cohorte consideramos los datos administrativos desde enero de 1981 hasta diciembre de 2004.
Con esto tenemos 24 afios de informacién, ya que capturamos a los individuos desde que tienen entre
20 a 25 afios, edades que consideramos como el comienzo de su vida laboral activa. Sin embargo, la
utilizacién de estos datos presenta varios inconvenientes. Primero, no contamos con datos de consumo
de los individuos, por lo que tampoco podemos considerar ahorro propio de cada individuo a lo largo
de su ciclo de vida y debemos asumir que el ingreso reportado es igual al consumo. Segundo, los
ingresos estan censurados por el tope imponible y el ingreso minimo. Tercero, s6lo contamos con parte
de su historia laboral cuando los individuos cotizaron, por lo que asumimos que en periodos donde no
se registra una cotizacién son periodos de cesantia, aunque puede ser que el trabajador haya pasado a
trabajar de manera independiente o informal. Esto ultimo no afecta las cotizaciones al Seguro de
Cesantfa, ya que solo cubre a trabajadores formales del sector privado, donde siempre se les cotizard en
el sistema de pensiones'¢. En lo que si afecta este supuesto, es en el calculo de la utilidad, ya que
asumimos que en estos periodos el consumo se reduce drasticamente, cuando en realidad puede no ser
asf. Un cuarto inconveniente es que debemos proyectar la vida activa de cada uno de los trabajadores
desde diciembre de 2004 hasta el momento en que se pensionarian, por lo que debemos utilizar
metodologias de proyecciéon de estados de cesantia y empleo, y ademas proyectar ingresos para los
periodos en que se estarfa empleado. Las metodologias utilizadas en este caso se describen a

continuacion.

4.1.  Proyeccion de Ingresos

La proyeccién de los ingresos se realizé siguiendo la metodologia utilizada por Berstein,
Larrain y Pino (2000). Se proyectaron ingresos mensuales a pesos de diciembre de 2004, utilizando una
ecuacion de ingresos de Mincer usando datos de panel con efectos aleatorios, de manera separada para
hombres y mujeres. Se consideraron variables como edad, educacién, estado civil, una variable
dicotémica que indica la existencia de hijos menores a 6 aflos en la regresiéon para mujeres, variables

dicotémicas por cohorte y por afio, experiencia laboral como nimero de cotizaciones realizadas al

16En el caso en que los trabajadores de la muestra tengan petiodos laborales como empleados publicos, donde no
se encuentran cubiertos por el seguro de cesantia, estarfamos asumiendo que trabajaban en el sector privado y se
encontraban cotizando al seguro, debido a que no podemos identificar estos casos con los datos disponibles.



sistema de pensiones, tasa de desempleo y salario minimo como regresores de la ecuacion!’. A
diferencia de lo realizado por el trabajo de Berstein et al. se considera una tasa de crecimiento del salario
minimo de 2% real anual, ya que supondremos que los limites maximos y minimos de beneficios
entregados por el seguro de cesantfa en caso de acceso al Fondo Solidario, variaran con el salario
minimo. Este supuesto difiere de lo estrictamente establecido en la ley que crea el Seguro de Cesantia
en Chile, sin embargo los limites originales pueden establecerse en funcién del salario minimo, ya que
podemos suponer que en algin momento los limites de beneficios se ajustara n en términos reales y no

s6lo nominales como lo establece actualmente la ley.

4.2.  Proyeccion de Cotizaciones

Como se mencioné anteriormente consideraremos que en los momentos en que un individuo
realiza una cotizacién entonces esta empleado, mientras que si no registra cotizaciéon asumiremos que
se encuentra desempleado. Es por esto que suponemos que proyectar perfodos de empleo y desempleo
desde diciembre de 2004 es equivalente a proyectar periodos de cotizaciones al seguro de cesantia. Esto
ademds implica que asumimos que los periodos de cotizacién al sistema de pensiones coinciden con los
periodos de cotizaciones al seguro de cesantia. Los sesgos cometidos por este supuesto se dan en los
casos en que los trabajadores coticen como independientes o cuando trabajan como empleados del
sector publico. Los trabajadores realizan trabajos como independientes sélo en un 19% de la vida activa
de los hombres y un 7% de la vida activa de las mujeres's. Ademis, sélo el 2% de los cotizantes al
sistema de pensiones lo hacen como independientes'?. En el caso del trabajo como funcionatio publico
un 3,7% en promedio de los trabajadores son asalariados del sector publico®, sin embargo, el 20% de
los cotizantes al sistema de pensiones corresponde a trabajadores del sector publico, lo cual equivaldria
a un 16% de los hombres y a un 26% de las mujeres que se encuentran cotizando?!.

Para realizar la proyecciéon de las cotizaciones, se pueden utilizar varios procedimientos. El
descrito en el trabajo de Berstein et al. (2006) genera probabilidades de cotizar. Sin embrago, bajo esta
metodologia tendrfamos que hacer un supuesto sobre el valor de la probabilidad de cotizar desde el que
consideraremos a los individuos cotizando.

Un segundo procedimiento posible corresponde al “hot deck”?2. Este procedimiento utiliza los

patrones de cotizaciones de cohortes mayores para proyectar los patrones de cotizaciones en la cohorte

1"Ver Berstein, Larrain y Pino (2000).

18Calculo realizado utilizando los datos de la Encuesta de Proteccion Social (EPS) 2002.

9Estadisticas del sistema de pensiones, Supetintendencia de Pensiones. www.spensiones.cl.

20Estadistica calculada en base a los datos de la Encuesta Nacional de Empleo del INE.

21 Asumiendo que el total de trabajadores del sector publico cotiza regularmente al sistema de pensiones. Calculo
en base a las estadisticas de la Superintendencia de Pensiones y del INE.

22Metodologia descrita en Burtless et. al. (2002).



http://www.spensiones.cl/

objetivo de este estudio desde enero de 2005 hasta la fecha en que cumplen la edad legal de retiro. Las
cohortes mayores se vuelven una fuente de “donantes” para los individuos objetivos. Es necesario
destacar que supondremos que todos los individuos se jubilan a la edad legal, por lo que asumimos que
no existe la posibilidad de retiro anticipado, lo que es equivalente a asumir que el retiro de la fuerza
laboral es a la edad legal de jubilaciéon en el sistema de pensiones chileno.

Para realizar el procedimiento del “hot deck” se selecciona aleatoriamente un donante con
caracteristicas similares a uno de los individuos objetivos y se pega su historia de cotizaciones en edades
posteriores a la edad del individuo objetivo a diciembre de 2004. Las variables que usamos para
identificar al grupo de donantes posibles de un individuo objetivo fueron edad, género y nivel
educacional. Realizamos este procedimiento para obtener de cada donante seleccionado un periodo de
5 afios, de manera repetida, hasta completar la vida laboral de cada individuo objetivo, por lo que cada
hombre de la cohorte seleccionada tendra entre 3 y 5 donantes, mientras que cada mujer entre 2 y 4. Es
decir, si el individuo objetivo tiene 49 afios a diciembre de 2004 buscaremos un donante en una cohorte
mayor para imputar el patréon de cotizacién para las edades del individuo objetivo entre 50 y 55.
Posteriormente buscaremos a otro donante para imputar el patrén de cotizacion para las edades 56 y 60
del individuo objetivo, asi sucesivamente hasta llegar a las edades legales de jubilacién. La figura

siguiente explica con mayor claridad el procedimiento utilizado.

Figura 4-1: Proceso de Proyeccion de Cotizaciones a través
del “hot deck”

Observado de datos administrativos Proyectado de datos de cohortes mayores

44— 49 afios 50— 54 afios 55— 59 afios 60 — 64 afios

\\

20-25 afos  43- 48 afos
en 1981 en 2004

| Cohorte nacida entre: 1956-1961 |

Usamos informacion de cotizaciones
de otros individuos (set de donantes)

| Nacidos en: 19501960 |

| Nacidos en: 1945-1955 |

| Nacidos en: 1940-1950 |

| Nacidos en: 1935-1945 |

Datos desde 1995 a 2005

4.3.  Calculo de aportes, retiros y saldo de las cuentas de cesantia



Luego de la realizacién de los procedimientos anteriormente descritos contamos con una base
de datos de 1.665 individuos con toda su historia de cotizaciones e ingresos mensuales desde el
comienzo de la vida activa hasta la edad legal de retiro. Vamos a asumir, como ya se mencioné, que la
edad legal de retiro o pension representa la edad en la cual los individuos se retiran de la fuerza de
trabajo. Por otra patte, supondremos que los periodos de cotizaciones corresponden a periodos de
trabajo en el sector privado en condiciones tales que el trabajador esta cubierto por el seguro de
cesantia.

Un supuesto mayor es el que debemos realizar para determinan el tipo de contrato de cada
trabajador. Agrupamos a los individuos por sexo y tramos etireos de cinco afos cada uno, y dentro de
cada grupo generamos quintiles del ingreso promedio para cada individuo por tramo etireo. Este
procedimiento lo realizamos tanto con nuestros datos proyectados como con los datos administrativos
del seguro de cesant{a?’. Posteriormente con los datos obtenidos del seguro de cesantia se obtuvieron
los porcentajes de contratos indefinidos y a plazo fijo para cada grupo?*. Con estos datos, distribuimos
aleatoriamente los tipos de contratos manteniendo las proporciones establecidas por los datos
obtenidos del seguro de cesantia. En el caso de individuos con tipo de contrato a plazo fijo que tengan
cotizaciones continuas por mas de 15 meses y tengan 12 o menos afios de escolaridad se les modificara
el tipo de contrato a indefinido, ya que asumiremos antigiiedad en una misma relaciéon laboral. Lo
mismo ocurrird en el caso de los individuos con contratos a plazo fijo que tengan mas de 24 meses de
cotizaciones continuas y su nivel de escolaridad sea superior a los 12 afios de escolaridad?.

Se decidié asumir una tasa de rentabilidad de los fondos de cesantia igual a 3% real anual
durante toda la vida del individuo. Esto debido a que se considera que 3% serd la rentabilidad de largo
plazo de los Fondos tipo E2¢, los cuales son el benchmark para los fondos de cesantia. No se variard la
tasa de rentabilidad durante el ejercicio, ya que esta afecta las decisiones de ahorro éptimo para las
personas. Por otra parte, se determiné una comisién cobrada por la administracién de los fondos de
cesantia de 0,6% anual fija durante todo el ejercicio.

Se asigné una probabilidad aleatoria y uniforme de ser despedido, la cual cambia en cada

periodo. Se asume que valores por debajo del 50% correspondera n a estados donde se es despedido, lo

23Para este calculo se utilizaron los datos administrativos de afiliados desde octubre de 2002 hasta diciembre de
2005.

2Ver tablas con estas proporciones en el Anexo.

2Estos cambios fueron establecidos de acuerdo a lo establecido en el inciso 4° del articulo 159 del Cédigo del
Trabajo.

2LLos Fondos de Pensiones tipo E sélo pueden invertir en instrumentos de renta fija. Los principales
instrumentos que componen la cartera de estos fondos son instrumentos de deuda del Banco Central de Chile,
cuyas tasas de interés se han encontrado en torno al 3% desde mediados del 2002. Para una mayor explicacién de
una proyeccion de rentabilidad de los Fondos de Cesantia ver el Estudio Actuarial 2005 de los Fondos de
Cesantia, realizado por Bravo, Ruiz-Tagle y Castillo (2006).



que toma relevancia sélo en los casos en que se contaba con un contrato indefinido y se tenfan mas de
12 cotizaciones continuas con este tipo de contrato.

Bajo estos supuestos se calcularon los aportes, retiros y saldo de la cuenta de cesantia en cada
periodo, asumiendo que cada vez que un individuo no cotizaba se encontraba cesante y siempre que
podia recibir beneficios del seguro de cesantfa lo hacia. Es importante mencionar que se supone un
perfecto funcionamiento del seguro de cesantfa, asumiendo que en cada solicitud de beneficio estin
todos los fondos de la cuenta de cesantia disponibles para giros y que se utilizan todos los fondos en
cada solicitud, a excepcion de los casos en que se comienza a cotizar nuevamente antes de terminar el
periodo de pagos a los que el trabajador tiene derecho. En cuanto a los beneficios con cargo al Fondo
Solidario, se asume que los limites, minimo y maximo, de las prestaciones estaran en funcién del salario
minimo.

Se calcularon los ingresos liquidos?’ descontando el pago de cotizaciones al sistema de
pensiones para el caso sin seguro de cesantia. Las remuneraciones en la situacion con seguro de cesantia
varfan, ya que ademas de la cotizacién al sistema de pensiones se reduce de la remuneracién imponible
las cotizaciones al seguro de cesantfa. Variamos el porcentaje de cotizacién al seguro entre un 0% y un
3% para ver si distintas incidencias afectan las utilidades esperadas en el caso con seguro y la magnitud
de este efecto. Esto implica suponer que las cotizaciones al seguro de cesantia pueden ser asumidas
integramente por los trabajadores o los empleadores, lo cual significa variar la elasticidad de la oferta y
demanda de trabajo. Ademas, en los periodos en que el trabajador no recibe ingresos, se le imputan los
retiros que realizarfa del seguro de cesantia, estos sin descuento alguno ya que no estd n afecto ni a
impuestos ni a cotizaciones.

El nivel de consumo 6ptimo se calculé como una media mévil de 24 meses de los ingresos
liquidos, considerando doce meses antes y después de un cierto perfodo. En el caso del comienzo y
término de vida activa de consumo éptimo se calculé  considerando los 12 periodos siguientes o
anteriores, de acuerdo al caso. Con esto se obtuvo la diferencia entre los ingresos y el nivel de consumo
optimo para cada periodo, y para cada escenatio.

En relacién a los coeficientes relevantes para el calculo de la funcién de utilidad se asumié un
valor del coeficiente de aversion al riesgo absoluto (y) igual a los valores {1, 1.5, 2, 2.5}. Ademis se
asumird una tasa de descuento igual a 0.97 siguiendo a Laibson, Repetto y Tobacman (1998).

Finalmente, obtuvimos la valoracién del seguro de cesantfa de manera iterativa. Para esto,
buscamos el porcentaje de cotizaciéon al seguro sobre la remuneracién que dejarfa a cada individuo

indiferente entre una situacién con seguro y sin seguro de cesantfa, pero sin variar el aporte actual de

2"Los ingresos liquidos se calcularon como los ingresos imponibles de los datos administrativos y de la proyeccion
de ingresos, menos las cotizaciones al sistema de pensiones y las comisiones promedio del sistema cobradas desde
1981 a 2004, asumiendo una comisiéon porcentual promedio del sistema de 2,26 mensual desde el afio 2005 en
adelante.



los trabajadores a su cuenta individual. Con este procedimiento obtenemos cuanto de su remuneracion
esta n dispuestos a pagar los trabajadores por un seguro de cesantia con las caracteristicas actuales, sin

aumentar la tasa de cotizacién real o los beneficios obtenidos.

5. Resultados

Las proyecciones realizadas nos entregan historias de un ciclo de vida para cada una de las
personas presentes en nuestros datos, con sus petfiles de ingresos con y sin seguro, asi como el perfil
de consumo 6ptimo. Al cuantificar la valoracién del seguro de cesantia, segun lo descrito en la seccién
anterior, podemos apreciar que todos los individuos valoran el seguro de cesantia en mas de un 3%,
porcentaje que podemos considerar como el costo actual del seguro. Sin embargo, al obtener las
valoraciones promedio por nivel educacional y género podemos distinguir tres aspectos principales, tal

como lo muestra la tabla 5-1.

Tabla 5-1: Valoracion del Seguro de Cesantia por Género
y Nivel Educacional

Total Poblacion
Educacion  Educacion  Educacion

Baja Media Alta Total
1 3.6% 3.7% 6.5% 4.4%
1.5 5.2% 6.1% 13.0% 7.5%
2 7.2% 9.1% 20.1% 11.3%
2.5 9.6% 12.2% 25.4% 14.7%
Hombres
Educacion  Educacion  Educacion
¥ Baja Media Alta Total
1 4.0% 4.2% 8.8% 5.1%
1.5 5.9% 7.0% 17.8% 8.9%
2 8.5% 10.6% 24.8% 12.9%
2.5 11.3% 14.4% 29.2% 16.5%
Mujeres
Educacion  Educacion  Educacion
¥ Baja Media Alta Total
1 3.0% 3.0% 4.4% 3.4%
1.5 4.0% 4.8% 8.8% 5.8%
2 5.4% 7.0% 16.1% 9.3%
2.5 7.1% 9.3% 22.0% 12.5%

Fuente: elaboracion propia en base a las proyecciones realizadas

Primeramente, se destaca que al considerar aversiones al riesgo mayor el seguro de cesantfa es



mas valorado en todos los grupos de analisis, lo que concuerda con la teoria econdémica. Sin embargo, el
beneficio que le reporta al trabajador el contar con el seguro de cesantfa, dependera del nivel de
incidencia que se presente en el mercado laboral. Por lo tanto, si el costo del seguro de cesantia es
asumido completamente por el trabajador, es decir nos encontramos en una situacién con oferta
inelastica, en algunos de los grupos analizados en la tabla 5-1 no existe un beneficio adicional por
contar con el seguro de cesantia, ya que la valoracion de este es igual a su costo. Consecuentemente, el
beneficio obtenido del Seguro de Cesantia dependera de cuanto del costo es realmente asumido por el
trabajador.

El segundo hecho a destacar es que a mayor nivel educacional?® mayor es la valoracién del
seguro, debido a que los beneficios del seguro de cesantia estan en directa relacién con los aportes y
estos con el nivel de ingreso, lo que provoca que personas con mayores ingresos obtengan mayores

beneficios. Esto es posible apreciatlo en el grafico 5-1.

Gréfico 5-1: Beneficios Estimados del Seguro de Cesantia
por Nivel Educacional y Tramos de Edad
(Mediana)
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Fuente: Elaboracion propia en base a estimaciones

Claramente los beneficios del seguro de cesantfa para todos los trabajadores durante los
primeros afios de la vida activa son bajos, diferenciandose después de los 30 afios por nivel educacional,

lo cual nos entrega evidencia de mayores niveles de ingreso y estabilidad laboral después de esta edad,

28Hemos definido la variable nivel educacional como educacién baja cuando se tiene entre 0 y 8 aflos de
escolaridad; media cuando se tiene entre 9 y 12 afios de escolaridad, y alta cuando se tiene mas de 12 afios de
educacion.



lo cual se acentia en niveles educacionales mayores. Queda en evidencia que los beneficios estan
directamente relacionados con los ingresos y la estabilidad laboral, caracteristicas que aumentan a lo
largo de la vida y en sectores con mayor educacién, manifestando una menor proteccién en los
primeros 10 afios de la vida activa y, en cierta medida, un sobre-ahorro en etapas posteriores.

Por otra parte, es necesario advertir las consecuencias de los supuestos del modelo en los
resultados obtenidos. Hemos asumido que no existen posibilidades de ahotrro o préstamo, lo que es
equivalente a asumir un escenario sin acceso al mercado de capitales, con falta de instrumentos
financieros o que los agentes presentan miopfa. Como consecuencia de estos supuestos, el seguro de
cesantia se vuelve el unico medio de ahorro en nuestro modelo, por lo que es altamente valorado, en
especial en los sectores con mayores ingresos. Sin embargo, las valoraciones encontradas
corresponderian a una cota superior para el andlisis en futuros estudios de esta naturaleza.

La tercera conclusién importante que podemos extraer de la tabla 5-1 es la notoria diferencia
en la valoracion del seguro de cesantia para hombres y mujeres. Estas tltimas valoran menos el tener un
seguro de cesantfa para todos los niveles educacionales y valores de ¥ . Esto puede deberse a dos
factores importantes: la baja participacion laboral femenina y los salarios mas bajos para todos los
niveles educacionales, lo que se traduce en la obtenciéon de menores beneficios del seguro de cesantfa.
La tabla 5-2 nos presenta los beneficios promedios del seguro por género y nivel educacional, mientras

que los graficos 5-2a y 5-2b nos presentan esta estadistica a lo largo del ciclo de vida estimado.

Tabla 5-2: Beneficios por Nivel Educacional y Género.

Promedio
Hombres  Mujeres Total
Educacion baja (0-8) 119,389 56,730 101,111

Educacion media (9-12) 205,969 109,883 175,952
Educacion alta (13 y+) 559,552 326,150 446,670

Total 236,401 160,864 210,537
Mediana
Hombres  Mujeres Total
Educacion baja (0-8) 55,830 37,173 49,336

Educacion media (9-12) 77,016 49,789 65,781
Educacion alta (13 y+) 245,180 110,694 169,924

Total 74,726 52,050 65,413

Fuente: elaboracion propia en base a las proyecciones realizadas




Grafico 5-2a: Beneficios Estimados del Seguro de Cesantia
por Nivel Educacional y Género
(Promedio)
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Grafico 5-2b: Beneficios Estimados del Seguro de Cesantia
por Nivel Educacional y Género
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Fuente: Elaboracién propia en base a estimaciones

Adicionalmente, la baja participacion de las mujeres en la fuerza laboral y el hecho que esta
participacién es mas esporadica, reduce las posibilidades de obtener beneficios del seguro de cesantfa.
Esto se corrobora al observar la proporciéon de mujeres beneficiadas por el seguro de cesantia en

relacién al total de mujeres en la muestra, que es menor que en el caso de los hombres para la mayor



parte del ciclo de vida, tal como lo muestra el grafico 5-3.

Gréfico 5-3: Porcentaje de Personas Beneficiadas (Mediana)
por el Seguro de Cesantia por Género y Edad
(Mediana)
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Fuente: Elaboracién propia en base a estimaciones

Por otra parte, tal como se menciond, la relevancia que cobra el seguro de cesantia como un
instrumento de ahorro debido a los supuestos utilizados no nos permite evaluar el efecto del seguro de
cesantia cuando funciona como un seguro, es decir cuando se accede al Fondo Solidario para la entrega
de beneficios. Es por esto que debemos evaluar la proporcién de trabajadores que acceden al Fondo
Solidario alguna vez durante su ciclo de vida laboral, lo cual se presenta en la tabla 5-3. Como se
muestra, el grupo mas beneficiado por el Fondo Solidario es el de educacién media y posteriormente el
de educacién baja, lo que nos da indicios de una focalizacién en el uso de los recursos que se centra en
grupos con ingresos medios. También es evidente que las mujeres son menos beneficiadas,

especialmente en el grupo de educacién baja, aunque ocurre lo contrario en el de educacion alta.

Tabla 5-3: Porcentaje de Beneficiados por el Fondo Solidario
por Nivel Educacional y Género.

Hombres Mujeres Total
Educacion baja (0-8) 67.6% 47.8% 59.5%
Educacion media (9-12) 63.1% 60.4% 62.0%
Educacion alta (13 y+) 34.2% 41.7% 38.2%
Total 58.5% 51.3% 55.3%

Fuente: elaboracion propia en base a las proyecciones realizadas



El analisis realizado hasta ahora no nos indica las magnitudes de los beneficios entregados por
el seguro de cesantia y la proporciéon de estos beneficios sobre los ingresos corrientes de los
trabajadores. Para esto tratamos de obtener una tasa de reemplazo, lo cual no es una tarea facil de
abordar ya que existen tres tipos distintos de prestaciones de acuerdo a lo explicado en la secciéon 2, y
para cada uno de ellos podri amos obtener una medida distinta de tasa de reemplazo. Las prestaciones
derivadas de contratos a plazo fijo entregan beneficios en un sélo giro, mientras que si las prestaciones
son derivadas de un contrato indefinido, entonces se puede tener desde uno hasta cinco giros. Por lo
tanto, no podemos comparar los beneficios de contratos a plazo fijo con los beneficios de contratos
indefinidos. Por otra parte, los beneficios generados por contratos a plazo indefinido pueden tener
financiamiento del FCS o sélo de la cuenta individual. Es por esto que definimos la tasa de reemplazo
para las prestaciones generadas a partir de un contrato indefinido y financiado por el FCS como el
beneficio promedio por giro realizado sobre la renta promedio de los ultimos 12 meses®.

Total Beneficios/(n°giros _realizados)
Remuneracion promedio

TRindefinidoFCS -

Adicionalmente, la tasa de reemplazo de contratos indefinidos pero financiados sélo con
aportes de la cuenta individual (CIC), fue definida como:

Total Beneficios/ X
Remuneracion promedio

TRindefinidoCIC -

donde X =min(Total meses de cesantia,5), ya que el seguro de cesantia cubre un
maximo de cinco meses de cesantia.
Los resultados se presentan en el grafico 5-4, donde se comparan los beneficios financiados

solo por el saldo en las cuentas individuales y los con financiamiento del Fondo Solidario30.

2El beneficio promedio por giro corresponde al total de dinero entregado en una prestacion dividido por el
nimero efectivo de giros realizado. I.a renta promedio de los ultimos 12 meses incluye los perfodos sin
remuneracion.

3Los beneficios financiados con recursos del Fondo Solidarios corresponden a prestaciones con financiamiento
compartido, ya que primero se utilizan todos los recursos de la cuenta individual y posteriormente recursos del
FCS. Este esquema genera la posibilidad que aunque una prestacion sea catalogada como una con financiamiento
del FCS, si el trabajador vuelve a encontrar empleo antes de utilizar recursos del FCS, esta prestacion seguird
siendo contabilizada como con cargo al FCS, aunque en la practica no se utilizaron recursos de este.



Gréfico 5-4: Tasa de Reemplazo
del Seguro de Cesantia por Tipo de Beneficio
(Mediana del promedio)
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Fuente: Elaboracién propia en base a estimaciones

Como se observa, la tasa de reemplazo de los beneficios del seguro de cesantia los primeros 15
afios de vida activa, se encuentran por debajo del 50%, la cual es la tasa de reemplazo objetivo implicita
en el disefio del sistema. Por otra parte, los beneficios financiados con la cuenta individual son mayores
que los beneficios del FCS, a excepcién del tramo entre 20 y 25 afios. También se encuentra evidencia
que durante los primeros afios de la vida activa los beneficios del seguro de cesantia son bastante bajos
y que entrega una protecciéon mas importante después de los 40 afios. Adicionalmente, es posible
observar que la tasa de reemplazo estimada para los beneficios del fondo solidario son menores al 50%.
En el caso de los beneficios financiados solo con fondos de la cuenta individual, se observan altas tasas
de reemplazo cercanas al 70%, en especial entre los 41 y 50 afios, lo que estarfa indicando en alguna
medida la existencia de un sobre-ahorro para algunos trabajadores. Lo anterior nos entrega indicios que
pasados los primeros afios de la vida activa los trabajadores comienzan a tener perfodos mas estables de
trabajo, por lo que pueden acumular mas en su cuenta individual de cesantia, obteniendo beneficios
mayores que los beneficios entregados por el fondo solidario.

Otro tema interesante de analizar son las tasas de reemplazo por género. El grafico 5-5
presenta las tasas de reemplazo por tipo de prestacion y género. Es posible identificar que los hombres
en general presentan mayores tasas de reemplazo, especialmente en el caso de las prestaciones de
contrato indefinido con cargo a la cuenta individual, en donde se presentan momentos de tasas sobre
70%. En el caso de las prestaciones con cargo a la cuenta individual, las mujeres presentan tasa
maximas de 60%. Para las prestaciones con cargo al FCS hay tramos etareos donde las mujeres

presentan mayores tasas de reemplazo especialmente desde los 46 afios. Estas prestaciones siguen un



patrén similar en hombres y en mujeres, lo que indicatia que la existencia del Fondo de Cesantia mitiga
las diferencias que se presentan en el mercado laboral para hombres y mujeres, lo que no ocurre con los
beneficios de la cuenta individual, donde la gran diferencia de tasas de reemplazo reflejan las diferencias

salariales y de participacién laboral.

Graéfico 5-5: Tasa de Reemplazo del Seguro de Cesantia
por Tipo de Beneficio y Género
(Mediana del promedio)
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Fuente: Elaboracién propia en base a estimaciones

En el caso de las prestaciones generadas por un contrato a plazo fijo obtuvimos la tasa de
reemplazo como el beneficio total entregado de una sola vez, dividido por el minimo entre los meses
totales de cesantia y cinco, esto en relacion a la renta promedio de los ultimos 12 meses, por lo que su
formulacién es igual que en el caso de los beneficios de contratos indefinidos financiados sélo con la

cuenta individual. Los resultados se presentan en el grafico 5-6.



Grafico 5-6: Tasa de Reemplazo del Seguro de Cesantia
para Beneficios de Contratos a Plazo, por Género
(Mediana del promedio)
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Fuente: Elaboracién propia en base a estimaciones

La tasa de reemplazo en este caso presenta valores entre un 10 y un 25 porciento, muy por
debajo de los valores encontrados para los beneficios financiados con el FCS. Adicionalmente es
posible ver que para el caso de los hombre esta tasa es creciente, mientras que para las mujeres presenta
una caida fuerte entre los 36 y 40 afios, llegando a valores estables alrededor del 22% después de lo 46
afios. En este dltimo petiodo las tasas de reemplazo son similares a las de los hombres, exceptuando el

tramo entre 56 y 60 afios.

Finalmente, de los resultados podemos decir que el seguro de cesantia mejora la utilidad
esperada al comienzo de la vida activa para un alto porcentaje de los individuos estudiados, es decir, que
las desviaciones del ingreso en relacién al patron éptimo que definimos son menores cuando se asume
la existencia del seguro de cesantia durante toda la vida activa, por lo que podri amos decir que en cierta
medida el seguro de cesantia suaviza consumo, lo que implica una alta valoracién de este sistema.

Esto nos indicaria que incluso si los trabajadores asumen el costo total de este seguro estarfan
mejor o, en el peor de los casos, indiferentes con el seguro de cesantfa. Por otra parte, los beneficios
son menores para mujeres debido principalmente a las condiciones del mercado laboral.
Adicionalmente, es posible identificar una directa relacién entre ingresos, beneficios del seguro y
valoracién del mismo, aunque esta relacién puede estar determinada fuertemente por los supuestos del
modelo. En cuanto al acceso al Fondo Solidario, es posible apreciar que los trabajadores con nivel
educacional medio son los mas beneficiados, seguidos de los trabajadores con educacién baja. En

relacién a las tasas de reemplazo de los beneficios del seguro, nos indican que los primeros afios de la



vida activa las tasas son bajas, mientras que pasados los 40 afos los beneficios aumentan, llegando

incluso a detectarse ciertos perfodos de sobre-ahorro, lo cual se acrecienta en el caso de los hombres.

6. Conclusiones

El Seguro de Cesantia en Chile surge como respuesta a una falencia del sistema de proteccioén
social. Este seguro tiene una serie de caracterfsticas que lo hacen diferente a cualquier seguro de
cesantfa tradicionalmente concebido, por lo que en algunos casos toma forma de un ahorro forzoso
para la cesantfa, y en otros casos especificos actia como seguro. La necesidad de evaluar
cuantitativamente el aporte que entrega el seguro de cesantia es relevante, debido a que lleva en
funcionamiento casi cuatro afios y la deteccién temprana de malos funcionamientos ayudaria a plantear
politicas de cambio a su disefio e implementacién. Bajo este marco este trabajo pretende obtener una
medida de la valoraciéon del seguro de cesantfa a través de la utilidad esperada al comienzo de la vida
activa.

Utilizando datos de cotizaciones historicas al sistema de pensiones, seleccionamos a la cohorte
nacida entre 1956 y 1961 por ser los individuos con mas datos en su historia de cotizaciones y ademas
quienes comenzaron su vida activa al comienzo de los afilos ochenta. Para estos individuos se
proyectaron sus ingresos y su patrén de cotizaciones hasta el término de su vida activa. Con estos datos
calculamos un patrén de consumo 6ptimo como un promedio mévil de 24 meses de ingresos.
Posteriormente, utilizando la funcién de utilidad CARA, obtuvimos la utilidad en cada petfodo para la
desviacion del ingreso con respecto al patréon de consumo 6ptimo. Al llevar los resultados a valor
presente al comienzo de la vida activa comparamos los casos con y sin seguro de cesantia, y obtuvimos
a través de un proceso iterativo el monto que los trabajadores estarfan dispuestos a pagar para contar
con un seguro con las caracterfsticas del actual sistema en Chile.

Los resultados presentan una alta valoracion del seguro de cesantia para todos los trabajadores,
la que aumenta para hombres, en grupos con mayor nivel educacional y al aumentar la aversion al
riesgo absoluta. L.a menor valoracién en el caso de las mujeres puede ser explicada por la baja
participacién en el mercado laboral, asi como la mayor rotaciéon y los menores salarios, lo que se
traduce en menores acumulaciones en la cuenta individual de cesantia y por lo tanto existe una menor
proporciéon de mujeres que reciben beneficios del seguro en relacién a las mujeres presentes en la
muestra al compararlas con los hombres. En cuanto a los trabajadores que alguna vez tienen acceso a
prestaciones con financiamiento al Fondo Solidatio, dentro de su ciclo laboral, se observa que los
grupos mas beneficiados son los trabajadores con nivel educacional medio y posteriormente los con
nivel educacional bajo, asi como también los hombres obtienen mds beneficios con cargo al Fondo

Solidatio por sobre las mujeres.



Por otra parte, podemos observar que los beneficios que entrega el seguro de cesantia son
bajos al comienzo de la vida activa para todos los grupos estudiados, ya que corresponden a tasas de
reemplazo de menos del 50%. Esto se debe al poco tiempo que los trabajadores llevan en el sistema y
por lo tanto tienen bajos saldos en sus cuentas individuales. Sin embargo, después de los 40 afios, se
obtienen altos beneficios, con perfodos de tasas de reemplazo cercanas al 70%, lo que es un indicio de
sobre ahorro. Este comportamiento se ve acentuado especialmente en el caso de los hombres.
Adicionalmente, observamos que los beneficios provenientes de prestaciones de contratos indefinidos
con cargo a las cuentas individuales solamente, son bastante mayores que los beneficios con cargo al
fondo solidatio, y esta diferencia se acentia a lo largo del ciclo de vida activa y en el caso de los
hombres.

Este trabajo es el primero en una linea de investigacién en relacién a los beneficios que entrega
el seguro de cesantia y la metodologia utilizada puede ser relevante para evaluar potenciales cambios en
este sistema. Ciertamente serfa hacer extensiones del estudio que permitan precisar supuestos y
perfeccionar la metodologias de este estudio. Una linea a seguir es la incorporaciéon de patrones de
consumo en relacion a las caracteristicas individuales, obtenidos de regresiones realizadas con datos de
encuestas de consumo para la poblacién chilena, como lo propone Attanasio et al. (1995), junto con
incorporar posibilidades de acceso al mercado financiero para incorporar ahorro y préstamos siguiendo
a Laibson, Repetto y Tobacman (1998 y 2007). Otro posible perfeccionamiento setfa utilizar un valor

de ¥ que refleje una aversion al riesgo mas cercana a la que presentan los chilenos. Esto puede

realizarse a través de ciertas preguntas de aversion al riesgo presentes en encuestas como la EPS 2002 y
2004 o a través de experimentos realizados en la poblacion chilena. Una linea alternativa serfa utilizar un
modelo econométrico dinamico para estimar las probabilidades de obtener un trabajo con contrato
indefinido o a plazo fijo y las duraciones de estos. Siguiendo esta linea, también serfa posible incorporar
modelos dinamicos para la probabilidad de acceder al fondo solidario de cesantfa, lo que llevaria a una
mayor precision en los beneficios otorgados. Finalmente, se podtia realizar el estudio con una muestra
de mayor tamafio ya que sélo consideramos una cohorte especifica, asi como también realizar
simulaciones de Monte Catlo para considerar variadas trayectorias en las proyecciones de las situaciones
de empleo y desempleo. Sin embargo, este trabajo es pionero en evaluar el seguro de cesantia chileno

utilizando datos individuales.
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Anexo

Proporciones de Tipo de Contrato para Mujeres por Tramos Etareos y Quintiles de Ingreso
(Datos Administrativos del Seguro de Cesantia Actualizados a Diciembre 2005)

Mujeres Mujeres Mujeres
Quintil 1 Quintil 2 Quintil 3
Tipo Contrato Tipo Contrato Tipo Contrato
Edad Indefinido Plazo Fijo Edad Indefinido Plazo Fijo Edad Indefinido Plazo Fijo
15-19 12,7% 87,3% 15-19 18,1% 81,9% 15-19 22,6% 77,4%
20-25 18,1% 81,9% 20-25 26,1% 73,9% 20-25 31,6% 68,4%
26-30 20,3% 79,7% 26-30 31,3% 68,7% 26-30 40,7% 59,3%
31-35 18,3% 81,7% 31-35 27,1% 72,9% 31-35 38,4% 61,6%
36-40 16,6% 83,4% 36-40 21,4% 78,6% 36-40 33,5% 66,5%
4145 17,2% 82,8% 41-45 19,8% 80,2% 41-45 32,4% 67,6%
46-50 17,6% 82,4% 46-50 19,3% 80,7% 46-50 32,4% 67,6%
51-55 18,9% 81,1% 51-55 17,9% 82,1% 51-55 31,4% 68,6%
56-60 18,6% 81,4% 56-60 17,2% 82,8% 56-60 31,6% 68,4%
61-65 17,8% 82,2% 61-65 14,7% 85,3% 61-65 19,3% 80,7%
66+ 7,1% 92,9% 66+ 11,7% 88,3% 66+ 13,6% 86,4%
Mujeres Mujeres
Quintil 4 Quintil 5
Tipo Contrato Tipo Contrato

Edad Indefinido Plazo Fijo Edad Indefinido Plazo Fijo

15-19 25,7% 74,3% 15-19 33,0% 67,0%

20-25 39,9% 60,1% 20-25 47,6% 52,4%

26-30 48,3% 51,7% 26-30 57,1% 42,9%

31-35 47,6% 52,4% 31-35 60,9% 39,1%

36-40 43,0% 57,0% 36-40 58,7% 41,3%

41-45 42,2% 57,8% 41-45 57,0% 43,0%

46-50 41,8% 58,2% 46-50 57,9% 42,1%

51-55 40,8% 59,2% 51-55 58,3% 41,7%

56-60 40,3% 59,7% 56-60 58,5% 41,5%

61-65 34,6% 65,4% 61-65 50,9% 49,1%

66+ 18,6% 81,4% 66+ 30,3% 69,7%

Fuente: Elaboracion propia en base a Datos Administrativos del Seguro de Cesantia



Proporciones de Tipo de Contrato para Hombres por Tramos Etareos y Quintiles de Ingreso
(Datos Administrativos del Seguro de Cesantia Actualizados a Diciembre 2005)

Hombres Hombres Hombres
Quintil 1 Quintil 2 Quintil 3
Tipo Contrato Tipo Contrato Tipo Contrato
Edad Indefinido Plazo Fijo Edad Indefinido Plazo Fijo Edad Indefinido Plazo Fijo
15-19 11,6% 88,4% 15-19 16,0% 84,0% 15-19 21,2% 78,8%
20-25 15,8% 84,2% 20-25 23,0% 77,0% 20-25 28,0% 72,0%
26-30 17,9% 82,1% 26-30 27,6% 72,4% 26-30 31,6% 68,4%
31-35 18,5% 81,5% 31-35 28,8% 71,2% 31-35 31,2% 68,8%
36-40 18,7% 81,3% 36-40 28,6% 71,4% 36-40 29,6% 70,4%
41-45 19,1% 80,9% 41-45 28,9% 71,1% 41-45 29,4% 70,6%
46-50 19,7% 80,3% 46-50 29,8% 70,2% 46-50 29,4% 70,6%
51-55 19,5% 80,5% 51-55 29,9% 70,1% 51-55 29,0% 71,0%
56-60 19,2% 80,8% 56-60 28,7% 71,3% 56-60 28,4% 71,6%
61-65 19,0% 81,0% 61-65 27,8% 72,2% 61-65 26,3% 73,7%
66+ 9,4% 90,6% 66+ 12,3% 87,7% 66+ 17,6% 82,4%
Hombres Hombres
Quintil 4 Quintil 5
Tipo Contrato Tipo Contrato

Edad Indefinido Plazo Fijo Edad Indefinido Plazo Fijo

15-19 24,7% 75,3% 15-19 28,8% 71,2%

20-25 32,2% 67,8% 20-25 38,8% 61,2%

26-30 34,9% 65,1% 26-30 45,9% 54,1%

31-35 33,8% 66,2% 31-35 46,5% 53,5%

36-40 31,8% 68,2% 36-40 43,9% 56,1%

41-45 30,9% 69,1% 41-45 43,1% 56,9%

46-50 30,3% 69,7% 46-50 42,5% 57,5%

51-55 29,3%  70,7% 51-55 41,7%  58,3%

56-60 27,7% 72,3% 56-60 38,6% 61,4%

61-65 26,5% 73,5% 61-65 35,2% 64,8%

66+ 21,4% 78,6% 66+ 26,7% 73,3%

Fuente: Elaboracion propia en base a Datos Administrativos del Seguro de Cesantia



