Evaluacion de cuatro décadas

de privatizacion de pensiones
en América Latina (1980-2020):
Promesas y realidades

Carmelo Mesa-Lago






Evaluacion de cuatro décadas

de privatizacion de pensiones
en América Latina (1980-2020):
Promesas y realidades

Carmelo Mesa-Lago



Diciembre 2020

Fundacion Friedrich Ebert en México
Responsable: Yesko Quiroga Stollger

Yautepec 55, Col. Condesa,
06140, Ciudad de México, México

Teléfono +52 (55) 5553 5302

Fax +52 (55) 5254 1554
www.fes-mexico.org

ISBN: 978-607-8642-66-3



i
L]

Indice

LINTRODUCCION. .« . o o o e 12

1. SISTEMAS DE PENSIONES PUBLICOS Y PRIVADOS, REFORMAS ESTRUCTURALES Y RE-REFORMAS . . . . . . .. .. ... .. 15

I1l. LA ECONOMIA POLITICA DE LAS REFORMAS ESTRUCTURALES Y EL DIALOGO SOCIAL

........................ 19

1. Regimenes autoritarios o con manipulacion en un régimen semidemocratico o democracia incipiente . . . .. .. ... ... 19

2. Regimenes democraticos con alguna manipulacion y dialogo social de diversosgrados . . . .. ... ... ... ....... 21
IV. PROMESAS Y REALIDADES DE LOS SISTEMAS PRIVADOS DE PENSIONES . . . . . .. .o o 26
1. Cobertura de la PEA y de los adultos mayores . . . . . . . . .ot 26
a.Promesasdelareformaestructural . ... ... ... 26
b.Realidades . . . . . . ... 28

2. Solidaridad socialy equidad de g€nero . . . . . . .. 38
a.Promesas de lasreformas estructurales . . . .. ... L 38
b.Realidades . . . . . . . 39

3. Suficiencia de las prestaciones . . . . . .. 43
a.Promesasde lareformaestructural . .. ... ... 43
b.Realidades . . . . . ... 45

4. Administracion eficiente y costos razonables . . . . . . .. 50
a.Promesas de lareformaestructural . . ... ... 50
b.Realidades . . ... .. ... 51
5.Sostenibilidad financieray actuarial. . . . . . .. L 58
a.Promesasde lareformaestructural . . ... ... 58
b.Realidades . . . . . . ..o 60

V. RE-REFORMAS DE PENSIONES EN AMERICA LATINAY SUSEFECTOS. & . . . oo ot e oo e e e 80
A. EVALUACION DE LAS RE-REFORMAS EN ARGENTINA, BOLIVIA, CHILEY ELSALVADOR . . . . . . oo oo 80
T ELdidlogosocial . . . . oo o 80
2.Cobertura L 81
3.Solidaridad socialy equidad de género . . . . . . .. L 83

4. Suficienciade las prestaciones . . . . . . .. 85
5. Eficiencia y gastos administrativos razonables. . . .. .. ... L 86

6. Sostenibilidad financiera-actuarial. . . . ... ... 88
a.CotizaCiones . . . . . .. 88

b. Capital del fondo, suinversiony rentabilidad . . . . . .. ... 89

c. Sostenibilidad financiera-actuarial de las re-reformas. . . . ... ... .. L L 90

7. Aumento del rol del Estadoy declivede las AFP . . . . . . . . . . 93
B. Propuestas de Re-reformas en Colombiay Perti . . . . .. . ... 94
TColombia. . . oo 94

S 98
VL LECCIONES PARABRASIL . . . o o e 104
1. Las caracteristicas del sistema brasilefio de pensiones . . . . . . ... 104
2. Lareforma paramétricade 2019 . . . . . . L 106
3. Elimpacto en el desequilibrio financiero-actuarial . . .. . ... ... L 108
4. Elintento frustrado de reforma estructuraly las lecciones de este estudio paraBrasil . . ... ................. 109



VILCONCLUSIONES . . o e n2
A. Evaluacién del Desempefio de los Sistemas Privados de Pensiones. . . . . . .. ..o 12
1Didlogosocial . . . .o 12

2. Cobertura . . . N n2

3. Solidaridad social y equidad de género o . RN B}

4. Suficienciade las prestaciones . . . . . . .. 14

5. Administracion y costos administrativos razonables . . . . . . ... 15

6. Sostenibilidad financieray actuarial. . . . . . . . . 116

B. Evaluacion de las Re-reformas en Argentina, Bolivia, Chiley El Salvador. . . . . ... .. ... ... ... .. ... ... 19
1.DIAlogo sOCial . . . o o 19
2.C0DBITUIA © o ot 120
3.Solidaridad social y equidad de género . . . . . . . . 120

4. Suficienciade las prestaciones . . . . . . .. 121

S. Eficienciay gastos administrativos razonables. . . . . . .. .. 121

6. Sostenibilidad financiera-actuarial. . . . .. ... 122

C. Propuestas de Re-reformas en Colombiay Perli . . . . . .. o 124
VILLRECOMENDACIONES . . . . o 128
1. La necesidad de estadisticas abarcadoras, homologadas, fidedignasy oportunas . . .. .. .................... 128
2.Llevaracaboeldidlogosocial . . . . . .. .. 129

3. Ampliarlacobertura. . . ... ... L. . 129

4. Expandir la solidaridad social 131

5. Integrar los regimenes especiales privilegiados . . o .. .. . P Bl

6. Mejorar laequidad de género. . . . . . . L 132

7. Incrementar la suficiencia de las prestaciones . . . . . . . .. 132

8. Perfeccionar la administracion y reducir SUS COSEOS. . . . . . o oo v it 133

9. Restaurar la representacion social en la administracion . . . . .. .. .. L 134

10. Mejorar la informaciony el conocimiento. . . . . . . . o o 134

1. Reforzarel cumplimiento. . . . . . o 134

12. Diversificar la cartera deinversion . . .. ... .. 135

13. Evaluar la rentabilidad para incrementarla 136

14. Crear un clima mas atractivo para el ahorro voluntario adicional . . .. L. 136

15. Restringir la extraccion de fondos de las cuentasindividuales . . . . .. ... ... .. L L 136

16. Reforzar el equilibrio con estudios actuariales . . . . .. .. ... 137

17. Unificar, ampliar el ambito e independizar la supervisora. . . . . . ... 138
18.¢;Qué modelo paralareforma? . . . . . .. 138
BIBLIOGRAFIA . . . oo 141
Anexo 1. Cobertura por Pensiones de la PEA y de la Poblacion de 65 afios y mas en los Nueve Sistemas Privados, 2009 a 2018 . . . 151
Anexo 2. Cobertura por Pensiones de la PEA y de la Poblacion de 65 afios y mas en Ocho Sistemas Publicos, 200922018 . . . . . . 152



Agradecimientos

Solo yo soy responsable de esta monografia, pero agradezco la lectura cuidadosa con multiples
y Utiles comentarios hecha por Diego Valero Catedratico de Economia Universidad de Barcelona
y CEO de Novaster Madrid; también hizo una revision de estilo, detectd errores e hizo contactos,
Yesko Quiroga Stollger, Representante de la Fundacion Friedrich Ebert para México y R. Dominicana;
ademas reconozco los valiosos materiales, comentarios y aclaraciones enviados por Alberto Arenas
de Mesa, Asesor Regional de la CEPAL, Santiago de Chile; Nicholas Barr, Catedratico de Economia
Politica, London School of Economics and Political Science, Reino Unido; Fabio Bertranou, Director
para el Cono Sur de la OIT, Santiago de Chile; Alberto Bonadona Cossio, Catedratico Emérito
Universidad Mayor de San Andrés y Catedratico Universidad Catolica Bolivariana, Bolivia; Pablo
Casali, Especialista en Seguridad Social de la OIT para los Paises Andinos, Lima; Maria Amparo
Cruz-Saco, Catedratica de Economia, Connecticut College EE.UU e Investigadora Universidad del
Pacifico, Lima; Fabio Duran, Divisién de Proteccion Social OIT, Ginebra; Eduardo Lora, execonomista
jefe del BID y Catedratico de la Universidad EAFIT, Colombia; Juliana Martinez Franzoni, Catedratica
de Ciencia Politica Universidad de Costa Rica; Verdnica Montecinos, Catedratica de Sociologia,
Penn State University; José Francisco Ortiz, Oficina de Proteccion Social de la OIT, Costa Rica, el
cual también leyo la Introduccion; Hernando Pérez-Montas, presidente de Consultores Actuariales
SRL, Republica Dominicana; Gustavo Picado Chacén, Direccién Actuarial y Econdmica CCSS, Costa
Rica; Arlette Pichardo y Joan Guerrero, Investigadoras del Observatorio de la Seguridad Social,
R. Dominicana; Maria Elena Rivera, Economista en la Oficina Coordinadora Residente de la ONU
en El Salvador; Rodolfo Saldain, expresidente del Banco de Prevision Social de Uruguay, Helmut
Schwarzer, ex secretario de Prevision Social de Brasil y Especialista en Proteccion Social OIT y
Luciano Fazio, matematico y consultor en el area de sistemas de jubilaciones. Joao Guedes Neto, mi
asistente de investigacion y candidato al Ph.D. en ciencias politicas, Universidad de Pittsburg, prestd
valiosa ayuda en el rastreo de informacion y elaboracion de graficos, asi como en compilar datos
sobre las reformas en Brasil.



Sobre el autor

Carmelo Mesa-Lago es Catedratico de Servicio Distinguido Emérito de Economia y Estudios
Latinoamericanos en la Universidad de Pittsburg, ha sido profesor/investigador visitante en
Alemania, Argentina, Cuba, Espafia, EEUU, México, Reino Unido y Uruguay, y conferencista en 39
paises. Es autor de 94 libros y 316 articulos o capitulos de libros publicados en 9 idiomas en 34 paises,
la mayoria sobre seguridad social (pensiones y salud). Sus libros mas recientes son: Las Reformas
de Pensiones en América Latina y su Impacto en los Principios de la Seguridad Social (CEPAL, 2004),
Las Reformas de Salud en América Latina y el Caribe: Su impacto en los Principios de la Seguridad
Social (CEPAL, 2006), Reassembling Social Security: A Survey of Pensions and Healthcare Reforms in
Latin America (Oxford University Press, 2008, 2012), World Crisis Effects on Social Security in Latin
America and the Caribbean (Universidad de Londres, 2010), Pensions in the Phillipines: Challenges and
Ways Fordward (coautor, Friedrich Ebert Stiftung, 2012), La Re-reforma de Pensiones Privatizadas en el
Mundo (editor y autor, Revista Trabajo, 2013), Reversing Pension Privatization in Bolivia (OIT, 2018), La
Seguridad Social en Nicaragua: Diagndstico y Recomendaciones para su Reforma (coautor, INIET, 2020),
y El Sistema de Pensiones en El Salvador: Institucionalidad, Gasto Publico y Sostenibilidad Financiera
(coautor, CEPAL, 2020). Ha trabajado en todos los paises de América Latina y varios del Caribe, asi
como en Alemania, Egipto, Filipinas, Ghana y Tailandia, como asesor regional de la CEPAL, consul-
tor con agencias de Naciones Unidas (OIT, AISS), multiples organismos financieros internacionales
(Banco Mundial, BID) y fundaciones de varios paises. Es miembro de la Academia Nacional de
Seguridad Social de los EEUU y del Consejo Editorial de la Revista Internacional de Seguridad Social y
presidente para América Latina de Novaster, Madrid. Ha recibido el Premio Internacional de la OIT al
Trabajo Decente (compartido con Nelson Mandela), el Premio Superior Alexander von Humbolt, ha
recibido en tres ocasiones el Fulbright Senior Scholar, y homenajes por su obra de vida en seguridad
social por la Organizacién Iberoamericana de Seguridad Social y la Conferencia Interamericana de
Seguridad Social, y numerosas becas de investigacion en todo el mundo. Finalista al Premio Principe
de Asturias en Ciencias Sociales 2014 y 2015; seleccionado entre los 50 intelectuales iberoamerica-
nos mas influyentes en 2014. Website: www.mesa-lago.com


http://www.mesa-lago.com

Lista de cuadros

o s W

20.

Grado de Privatizacién en el Sistema/Pilar Privado en los Nueve Paises, 2018-2020

Taxonomia de Reformas de Pensiones en Sistemas Privados y PUblicos en América Latina, 2020
Cobertura de la PEA por el Sistema Contributivo, 2009-10 y 2017-18

Cobertura Contributiva y no Contributiva de Personas de 65y mas Afios, 2009-10 y 2017-18
Comparacion de Parametros de Pensiones en América Latina, 2019-2020

Impacto del Tipo de Afiliacién de los Trabajadores Autonomos sobre su Cobertura Efectiva,
alrededor de 2018

Comparacién de la Pensién Mensual Promedio de las Fuerzas Armadas, del Sistema Privado y de
la Pension no Contributiva en Chile, 2019

Cobertura Contributiva de la PEA Femenina en los Sistemas Privados, 2009-10- y 2017-18
Expansion de la Cobertura Contributiva mas no Contributivas de Adultas Mayores, 2009-10 y
2017-18

. Tasas Brutas de Reemplazo en América Latina, 2010 y 2015

Numero de Administradoras y Grado de Concentracion, 2004 y 2019
Porcentaje Anual de Traslados de Afiliados, Cénit'y 2019

Deposito, Comisiones y Costo como Porcentaje del Salario, 2019
Utilidades de las Administradoras, 2004, Crisis y 2019

. Porcentaje de los Afiliados que Contribuyen Activamente, 1999, Cénity 2019

Crecimiento del Fondo en Miles de Millones de Délares y Porcentaje del PIB, 2004 y 2019
Distribucion Porcentual de la Cartera de Inversion por Instrumentos, 2019

. Rentabilidad Bruta Real de la Inversion desde la Creacion a 1999, Crisis y de 2008 a 2019
. Acumulacion de Fondos Voluntarios Adicionales Comparada con Fondos Obligatorios en

Sistemas/Pilares Privados, 2019
Indicadores de Sostenibilidad Financiera de los Sistemas de Pensiones en Siete Paises, 2007-2017
y Proyecciones

ANEXO 1. Cobertura por Pensiones de la PEAy la Poblacion de 65 afios y mas en los Nueve Sistemas

Privados, 2009 y 2018

ANEXO 2. Cobertura por Pensiones de la PEA y la Poblacion de 65 afios y mas en los Ocho Sistemas

Publicos, 2009 y 2018

Lista de graficos

Grado de Privatizacion Respecto a la Cobertura Total de la PEA, 2018-2020

Cobertura de la Poblacion Adulta Mayor por Pensiones Contributivas y no Contributivas en
América Latina, 2028

Tasa de Reemplazo en América Latina, Sistemas Publicos y Privados (CD pura, BD+CDyBDy
CD), 2015

Porcentaje de Afiliados que Cotiza Activamente en Sistemas Privados, Cénit'y 2019



Abreviaturas

AFORES
AFAP
AFP
AlOS
AISS
ANSES
APS
APS
BM

BID

BD

BD +CD
BDy CD
BL

BEP
BEPS
BET
BPS
cD
Ccss
CEPAL
CGs
CONSAR
cPC
css
Cusp
FES
FIAP
PGPM
FGS

Administradoras de Fondos para el Retiro—privadas (México)

Administradoras de Fondos de Ahorro Previsional—privadas (Uruguay)
Administradoras de Fondos de Pensiones—privadas (en la mayoria de los paises)
Asociacion Internacional de Organismos de Supervision de Fondos de Pensiones
Asociacion Internacional de la Seguridad Social

Administracion Nacional de Seguridad Social (Argentina)

Aporte Previsional Solidario (Chile)

Autoridad de Fiscalizacién y Control de Pensiones y Seguros (Bolivia)

Banco Mundial

Banco Interamericano de Desarrollo

Beneficio definido (sistema de pensiones publico)

Beneficio definido mas contribucion definida (sistema de pensiones mixto)
Beneficio definido y contribucién definida (sistema de pensiones paralelo)
Beneficio de longevidad (EL Salvador).

Beneficio econémico permanente (El Salvador)

Beneficios Econdmicos Periodicos (Colombia)

Beneficio econémico temporal (EL Salvador)

Banco de Prevision Social (Uruguay)

Contribucion definida (sistemas de pensiones privado)

Caja Costarricense del Seguro Social

Comisién Econdmica para América Latinay el Caribe

Cuenta de Garantia Solidaria (El Salvador)

Comisién Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro (México)
Capitalizacion Parcial Colectiva (en algunos sistemas publicos)

Caja de Seguro Social (Panama)

Comisién de Usuarios del Sistema Previsional (Chile)

Friedrich Ebert Stiftung

Federacion Internacional de Administradoras de Fondos de Pensiones—privadas
Fondo de Garantia de la Pensién Minima (Colombia)

Fondo de Garantia de Sustentabilidad (Argentina)

FUNDUNGO Fundacién Guillermo Manuel Ungo (EL Salvador)

IDSS
IMSS
IPC
ISSS
ISSSTE
OCDE
OFI
oIt
ONP
OPC
PBS
PBU

Instituto Dominicano de Seguro Social

Instituto Mexicano del Seguro Social

indice de Precios al Consumidor

Instituto Salvadorefo de Seguros Sociales

Instituto de Seguridad y Servicios Sociales de los Trabajadores del Estado
Organizacion para la Cooperacién y el Desarrollo Econémico
Organismos Financieros Internacionales

Organizacion Internacional del Trabajo

Oficina de Normalizacién Previsional—sistema publico (Pert)
Operadoras de Pensiones Complementarias (Costa Rica)
Pension Basica Solidaria (Chile)

Pension Basica Universal (EL Salvador)



PEA
PIB
PNUD
RAIS
RGPV
RPC
RPM
RPPS
SAP
SBSA
SIACAP
SIP
SIPA
SIPEN
SMV
SNP
SP
SPP
SPP
SUPEN
TR

Poblacién Econémicamente Activa (fuerza laboral)
Producto Interno Bruto

Programa de las Naciones Unidas para el Desarrollo
Régimen de Ahorro Individual con Solidaridad—privado (Colombia)
Regime Geral de Previdéncia Social (Brasil)

Regime de Previdéncia Complementar (Brasil)

Régimen de Prima Media—publico (Colpensiones, Colombia)
Regime Proprio de Previdéncia Social da Unido (Brasil)
Sistema de Ahorro Previsional (El Salvador)
Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (Per(i)

Sistema de Ahorro y Capitalizacion de Pensiones de Servidores Piblicos (Panama)
Sistema Integral de Pensiones—publico (Bolivia)

Sistema Integrado de Prevision Argentino—publico
Superintendencia de Pensiones (Republica Dominicana)
Superintendencia del Mercado de Valores (Panama)

Sistema Nacional—puUblico—de Pensiones (Pert)
Superintendencia de Pensiones (Chile, EL Salvador)

Sistema de Pensiones Publico (EL Salvador)

Sistema Privado de Pensiones (Colombia y Peru)
Superintendencia de Pensiones (Costa Rica)

Tasa de reemplazo



10

Prefacio

Cuatro décadas de privatizaciones de sistemas de pensiones en América Latina son también, cuatro
décadas de un continuo debate sobre si el bienestar de una sociedad se promueve mejor a través
de los mercados bajo un concepto de competencia y lucro o, mas bien, a través de un Estado Social
comprometido con los objetivos de la seguridad y justicia social, lo que implicitamente conlleva la
nocion de la solidaridad para poder garantizar la participacion de todas y todos en el desarrollo de
la vida politica y social. El mercado, en este sentido, es indiferente, al entender que el bienestar sélo
puede ser la suma de esfuerzos individuales, pero no una tarea de la sociedad como tal.

Un sistema de pensiones es parte sustancial de la seguridad social y garantiza la sobrevivencia de
una parte creciente de la poblacién que ya no es econdmicamente activa. Tal como en el caso de la
saludy la educacion y otros servicios basicos no termina la disputa sobre si estos servicios son bienes
publicos o bienes mercantiles.

La pandemia de Covid-19 demostrd que sistemas publicos de salud robustos ofrecen una mejor capa-
cidad de reaccion que sistemas subfinanciados con una fuerte presencia de oferentes privados con
cobertura restringida. Eso vale tanto mas en los paises latinoamericanos, donde como minimo la
mitad de la poblacién busca su sobrevivencia en el sector informal, la mayoria de las veces sin poder
financiar su proteccion social.

Ya existen 40 afos de experiencias con sistemas de pensiones privatizados. Tiempo mas que sufi-
ciente para poder evaluar las grandes promesas que se hicieron en su momento, cuando se sustitu-
yeron sistemas estatales de reparto, muchas veces en crisis. Las evidencias no son halagtefias, por
lo menos no desde el angulo de la mayoria de los “clientes” de los sistemas privados. Claramente,
la introduccion de los sistemas privados ha definido ganadores y perdedores. El descontento es cre-
ciente, motivo por el cual varios paises hicieron re-reformas o las estan discutiendo, con el objetivo
de amortiguar los efectos de la logica de su funcionamiento en un entorno de segregacion social
a partir del mercado de trabajo y de la concentracion de ingresos que se traduce directamente en
pensiones de vejez insuficientes para las grandes mayorias.

Carmelo Mesa-Lago se dedicé desde un principio al analisis de ese experimento privatizador, en la
mayoria de los casos, iniciado sin participacion de los futuros clientes. Quién revisa el impresio-
nante curriculo de Carmelo comprende facilmente no solo su interés profesional, sino también su
cumulo de conocimientos. Ademas, tiene una relacion de cooperacién de larga data con la Fundacion
Friedrich Ebert de Alemania. En varios paises la FES apoyd en su momento los esfuerzos de acto-
res sociales de reformar los sistemas de pensiones, manteniendo y mejorando sistemas estatales
o introducir multipilares bajo criterios de justicia social. Como sabemos hoy, sin mucho éxito, pero
si previendo de cierta forma en los andlisis los anunciados resultados negativos de las decisiones
politicas que se tomaron. La FES esta muy agradecida por la cooperacién de Carmelo Mesa Lago, por
sus analisis y recomendaciones desde 1992 en paises como Brasil, Nicaragua, Guatemala, Panama, EL
Salvador, Republica Dominicana, Las Filipinas y Peru.

En esta monografia Mesa Lago relne las evidencias y el desempefio de los sistemas privados de
pensiones, a partir de las promesas de sus defensores, en los nueve paises de América Latina



que los adoptaron, analiza los resultados de las re-reformas en cuatro paises y las propuestas de
reforma actuales en otros dos y la situacion del sistema de reparto mas grande del continente.
A partir de las conclusiones del analisis presenta una serie de recomendaciones que derivan de
una orientacion flexible y no de modelo Unico para una reforma que cumpla con los criterios de la
seguridad y justicia social.

La Fundacion Friedrich Ebert expresa su satisfaccion de haber podido apoyar este esfuerzo abarcador,
exhaustivo y riguroso cuyas conclusiones hablan por si mismo.

Yesko Quiroga Stéllger

1
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1. INTRODUCCION

La polémica sobre los sistemas de capitaliza-
cion individual de pensiones con administracion
privada lleva ya mas de tres decenios, pero sus
antecedentes son mas antiguos. Las ideas neo-
liberales de Milton Friedman, Premio Nobel de
Economia y fundador de la Escuela de Economia
de la Universidad de Chicago, eran antagdnicas
al Keynesianismo que habia predominado en la
politica econdmica de las naciones desde la Gran
Depresion. En su libro mas influyente fuera de la
academia, Capitalismoy Libertad (1962), Friedman
popularizé la nocién del papel fundamental del
mercado (el Estado debe abstenerse de intervenir
en la economia salvo cuando sea absolutamente
necesario; el mercado genera los mejores resul-
tados y el Estado los peores fracasos), base de
las politicas publicas de privatizacion y desregu-
lacién. Como asesor de Margaret Thatcher en el
Reino Unido y de Ronald Reagan en los Estados
Unidos, sus ideas tuvieron fuerte apoyo en esos
paises y se expandieron al mundo. Un grupo de
estudiantes en Chicago, varios de ellos chilenos,
fueron discipulos de Friedman y por ello se les
llamo los “Chicago Boys”; ellos jugaron un rol
crucial en las politicas pinochetistas. El llamado
Consenso de Washington auspicié las politicas
neoliberales del ajuste estructural en América
Latina y éstas fueron implementadas por el FMI
y el Banco Mundial (Williamson, 1990).

%&&flmuﬂnm‘“'

En el decenio de los 80, el FMI y el Banco
Mundial—en adelante abreviado como BM—
comenzaron a condicionar los préstamos de
ajuste estructural a la reforma de las pensiones
(por ejemplo, en Costa Rica y Uruguay), con-
virtiéndose en poderosos actores externos en
varios paises latinoamericanos que estaban
fuertemente endeudados. En 1994, el BM (1994),
liderado por la funcionaria Estelle James, publicd
un informe sobre los problemas de los sistemas
publicos de pensiones en el mundo, agravados
por el envejecimiento, con recomendaciones de
politica encaminadas hacia sistemas multipilares
que condujeron a la privatizacion.! Ese mismo
afo publiqué mi primer libro comparando las
reformas estructurales de pensiones en América
Latina examinando sus supuestosy, entre 1996 y
2000, otros cinco trabajos en los cuales contras-
taba la posicidn de los organismos internaciona-
les en el debate—BM-FMI versus OIT-CEPAL—,
comparaba las caracteristicas de los sistemas
privados de pensiones en la regién, identificaba
sus fallas, evaluaba su desempefio, y media el
alto costo de la transicion y de la carga fiscal
(Mesa-Lago, 1994, 1996, 1998a, 1998b, 2000a).

En 2001 Peter Orszag y Joseph E. Stiglitz (2001)—
el segundo recibio ese afio el Premio Nobel
de Economia—sefalaron diez “mitos” en la

1. Aunque el BM intent6 aplicar el modelo chileno y lo consiguié en varios paises, otros se resistieron e introdujeron variantes como

se explicara después.



discusion publica sobre las bondades de la pri-
vatizacion, los cuales “no habian sido validados
ni en la teoria ni en la practica”; frente a dichos
mitos ellos elaboraron una serie de hipotesis
teoricas que los descalificaban (p. 18, 42). Casi
al mismo tiempo, el experto en prevision social
del London School of Economics, Nicholas
Barr (2000), en un documento del FMI analizd
“mitos, verdades y opciones de politica” en las
reformas de pensiones. En 2001 el BM imprimid
un volumen que reproducia el ensayo citado de
Orszagy Stiglitz, seguido de una critica de varios
funcionarios del Banco (incluyendo a James)
y expertos favorables a la privatizacion, solo
Peter Diamond—que recibid el Premio Nobel en
Economia en 2010—disinti6 de la mayoriay apoyd
la posicion de Orszag-Stiglitz (Holzmann et al,
2001). En vista a la creciente polémica publiqué
un trabajo en el cual comprobé las hipotesis de
Orszag-Stiglitz con estadisticas de los sistemas
previsionales privados latinoamericanos (Mesa-
Lago, 2002). Posteriormente la CEPAL publicd
mi monografia sobre las reformas estructurales
de pensiones, probando que las mismas contra-
decian varios principios de la seguridad social
desarrollados por la OIT (Mesa-Lago, 2004); la
version inglesa actualizaday ampliada se publicé
mas tarde (Mesa-Lago, 2008). En 2005, dos fun-
cionarios del BM y uno de OECD editaron un libro
en que reconocian varias de las criticas (inclu-
yendo las mias) que se habian hecho sobre el
sistema privado de pensiones en América Latina
(Gill, Packard y Yermo, 2005); fui el primero en
resefiar este libro (Mesa-Lago, 2005a) e invitado
por sus autores para comentarlo en su presenta-
cion en Bogotd; sin embargo, la direccién del BM
decidio no publicar la version del libro en espa-
fiol. Al cumplirse 30 afios de las reformas, evalué
las mismas con estadisticas comparativas de los
nueve paises (Mesa-Lago, 2009).

Entre 2008 y 2010, tres paises latinoamerica-
nos que habian privatizado sus sistemas (Chile,
Argentina y Bolivia, por ese orden), asi como
varios paises de Europa Oriental, implementaron

“re-reformas,” y realicé la primera comparacién
de las mismas y de sus efectos (Mesa-Lago,
2012). La OIT publicé en 2018 un libro sobre la
reversion de las privatizaciones previsionales
en el mundo, al cual contribui con el caso de
Bolivia (Ortiz et al, 2017). En mayo de 2019, el
presidente de la Organizacion Internacional de
Empleadores (IOE) envi6 una carta a Guy Rider,
Director General de la OIT, criticando dicho libro
como tendencioso,? y acusando a sus autores
(de la Divisién de Proteccion Social) por exponer
opiniones personales; ademas, solicitd que el
libro no fuese usado como base para ningun tipo
de actividad de asistencia técnica de la OIT en
materia de pensiones. El director Rider respondio
a dicha carta afirmando que, consistentemente,
la OIT ha mantenido que las cuentas individua-
les no se corresponden con los principios y el
modelo de seguridad social establecido por las
normas de la OIT y que solo pueden ofrecerse
como un mecanismo de proteccién complemen-
taria y que en ninglin caso deben reemplazar
los sistemas publicos de seguridad social. En la
Conferencia Internacional del Trabajo de 2019,
varios empleadores representantes de sus paises
reiteraron su censura al libroy a sus autores.

La FIAP (2020b) acaba de publicar un volumen
critico al citado libro de la OIT (concentrandose
en Europa Central y del Este y, en menor medida
en la Argentina, mas media pagina dedicada
a Bolivia y una pagina al Ecuador, Nicaragua y
Venezuela); lo consegui cuando esta monografia
estaba virtualmente terminada; el proposito de
ésta, por tanto, no es responder adicho volumen,
algo que corresponde a la OIT. No obstante, haré
comentarios sobre algunos puntos importantes
del volumen de FIAP, el cual no refuta directa-
mente ninguno de los principales capitulos sobre
América Latina tratados por los autores del libro
de la OIT, incluso omite referencia alguna a ellos.
En el contexto de esta polémica y al cumplirse
en 2020 cuatro décadas de la primera reforma
estructural de pensiones en Chile, escribo esta
monografia con el auspicio de la Fundacion

2. En 2020, la Federacion Internacional de Administradoras de Fondos de Pensiones (FIAP, 2020d) tildé al libro de “informacion falsa e

ideologica”.
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Friedrich Ebert, con la cual he trabajado como
consultor en América Latina desde 1994. Enella
integro, amplio, profundizo y actualizo toda mi
obra anterior sobre el tema por casi 30 aflos, a
la par de revisar la principal bibliografia exis-
tente, y evallo las promesas de la privatizacion
en los aspectos fundamentales de la seguridad
social, con estadisticas fidedignas sobre el tema
y literatura académica relevante. Acometo esta
dificil tarea en un tema tan polarizado, con
sumo respeto a las opiniones diversas a la mia
y un esfuerzo en mantener la objetividad aca-
démica, con la esperanza de que este estudio
estimule una profundizacion del debate de
manera profesional y que sirva a otras naciones
en el mundo que estan contemplando o pudie-
ran considerar una reforma de sus sistemas de
pensiones, para extraer lecciones de la diversay
rica experiencia latinoamericana.



Il. SISTEMAS DE PENSIONES PUBLICOS Y
PRIVADOS, REFORMAS ESTRUCTURALES

Y RE-REFORMAS

Un sistema “publico” de pensiones se caracteriza
por prestacion definida (establecida por la ley),
financiamiento por reparto (o fondo colectivo
parcial) y administracion publica, mientras que
un sistema “privado” es tipificado por contri-
bucién definida (se asume que no cambia en el
tiempo), capitalizacion plena en cuentas indi-
viduales y administracién privada. Entre 1981 y
2008, once paises latinoamericanos la mayoria
con patrocino del BM, implementaron reformas
estructurales de pensiones, las cuales cerraron o
redujeron substancialmente el sistema publico.
Por el contrario, una reforma paramétrica man-
tiene el sistema publico, pero con cambios para
hacerlo mas sostenible financiera y actuarial-
mente, por ejemplo, aumentando la edad de
retiro, cambiando la formula de calculo de la pen-
sién, ajustando las prestaciones o una combina-
cion de esas medidas. Las reformas estructurales
reemplazaron total o parcialmente los sistemas
publicos por sistemas “privados” (aunque pue-
den tener un componente publico), estos no
fueron iguales porque adoptaron tres modelos:
a) el substitutivo, que cerro el sistema publico y
lo reemplazo por completo por el privado (Chile,

Bolivia, México, El Salvador y R. Dominicana); b)
el mixto, que mantuvo el sistema publico como
un pilar y agregé el privado como un segundo
pilar (Argentina, Costa Rica, Uruguay y Panama);
y c) el paralelo que conservé el sistema publico
y agrego el sistema privado, los dos compitiendo
entre si (Colombiay Pertl) (Mesa-Lago, 2008). Las
reformas estructurales ordenadas por su fecha
de entrada en vigor fueron: Chile (1981), Peru
(1993), Argentina y Colombia (1994), Uruguay
(1996), Bolivia y México (1997), El Salvador (1998),
Costa Rica (2001), Reptblica Dominicana (2003)
y Panama (2008).

El Cuadro Tmuestra el grado de privatizaciéon en
el sistema/pilar privado y los asegurados en el
sistema/pilar o remanente del sistema publico
en los nueve paises. En cuatro de ellos, entre el
92% y el 100% esta en el privado (en los mode-
los mixtos de Costa Rica, Panama y Uruguay el
100% esta en el pilar publico porque todos los
asegurados deben pertenecer al mismo); en los
modelos paralelos de Colombiay Pert las pro-
porciones son 71,3% vy 65,7% respectivamente;
y en Panama solo el 15,6% (ver Grafico 1).
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Cuadro 1. Grado de Privatizacion en el Sistema/Pilar Privado en los Nueve Paises, 2018-20

% en el Sistema/Pilar Respecto a Cobertura Total

Paises

Privado Publico®
México 100,0 0,0
Chile 99,5 0,5
El Salvador 99,0 1,0
Republica Dominicana 92,2 73
Uruguay 78,4 100,0¢
Costa Rica 72,0¢ 100,0¢
Colombia 71,3 29,7
Per(i 65,7 343
Panama 15,6 100,0¢

a Ordenados de mayor a menor por el tamafo del sistema/pilar privado. b Incluye resto del sistema publico cerrado, excluye esquemas
publicos separados (salvo en R. Dominicana). ¢ Todos los asegurados estan en el pilar piblico y los asalariados también en el pilar
privado, los trabajadores auténomos no estan obligados a afiliarse al pilar privado, por ello la cobertura es menos de 100%. d Todos
los asegurados deben estar en el pilar publico, los que sobrepasan cierto nivel de salario mensual deben estar también en el privado
incluyendo los auténomos.

Fuente: México de la ley de reforma estructural; Costa Rica de la CCSS, 2020a; Chile de Superintendencia de Pensiones, 2020b; El

Salvador de Mesa-Lago y Rivera, 2020; R. Dominicana de Pichardo, Guerrero y Mesa-Lago, 2020; Uruguay de BPS, 2020b; Colombia de
Superintendencia Financiera 2020b; Pert de SBSA 2019 y ONP, 2019; Panama de INEC, 2018 y AIOS, 2019).

Grafico 1. Crado de Privatizacion Respecto a la Cobertura Total, 2018-2020
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Entre la reforma chilena y la siguiente—la
peruana—transcurrieron 13 afios, debido a que
la reforma de Chile fue impuesta sin discusion
publica por la dictadura de Pinochet, lo cual la
tifd de espuria en los paises democraticos; no
fue hasta después de la restauracion de la demo-
cracia en Chile en 1990, que otras naciones en la
region aplicaron variantes de la reforma estruc-
tural chilena. En Panama, solo una pequefa
fraccion de la fuerza laboral esta afiliada en el
pilar privado, por lo que sus cifras distorsionan el
conjunto, no obstante, se incluiran las mismas.?
Después de Panama no ha habido otra reforma
estructural (doce afios).

El BM disefid un modelo multipilar, o sea, podia
haber diversas combinaciones de pilares de pro-
teccion, uno de ahorro obligatorio, otro volunta-
rio, etc. pero en la practica recomendo el modelo
substitutivo chileno a la mayoria de los paises.
Varios de éstos copiaron dicho modelo sin tener
precondiciones esenciales para el éxito (otros
implantaron variaciones del mismo). Por ejemplo,
Chile contaba con un gran sector formal de trabajo
y un considerable nimero de asegurados (faci-
litando la operacion de varias administradoras
privadas), asi como una bolsa de valores fundada
a fines del siglo XIX, un crecimiento econémico
estable y disciplina fiscal que generd un superavit
presupuestario. Por el contrario, en Bolivia y El
Salvador, la mayor parte de la fuerza laboral eray
es informal y excluida de la cobertura; el reducido
numero de asegurados solo permitio funcionar a
dos administradoras, un duopolio sin competen-
cia, carente de un mercado de valores; el fondo
de pensiones se convirtié, principalmente, en
instrumentos estatales o depdsitos bancarios
con un bajo rendimiento y, el escaso crecimiento,
combinado con la falta de disciplina fiscal, gener6
una deuda estatal substancial.

Las reformas estructurales, auspiciadas por el
BM, se extendieron a doce paises de Europa
Oriental: Bulgaria, Croacia, Eslovaquia, Estonia,
Federacién Rusa, Hungria, Kazakstan, Letonia,

Lituania, Polonia, Republica Checa y Rumania
(Ortiz et al, 2018).

Los defectos de los sistemas privados latinoa-
mericanos llevaron a cuatro “re-reformas” que
han eliminado o cambiado substancialmente
el sistema privado. Argentina (2008) y Bolivia
(2010) cerraron el sistema/pilar privado y pasa-
ron a todos sus asegurados y fondos al sistema
publico. Chile (2008, en la primera presidencia
de Michelle Bachelet) y El Salvador (2017) man-
tuvieron el sistema privado; la chilena mejoro la
cobertura, solidaridad social, equidad de género
y sostenibilidad financiera, mientras que la sal-
vadorefia transformo el sistema privado en uno
mixto con un componente de reparto.* La sec-
cionV, estudia de manera comparativa las cuatro
re-reformas latinoamericanas y sus efectos, asf
como las propuestas de re-reforma en Colombia
y Pert. La seccion VI, examina la reforma paramé-
trica de Brasil y su intento fallido de hacer una
reforma estructural. La taxonomia de la reforma
y re-reforma de los sistemas de pensiones en
América Latina se presenta en el Cuadro 2.

La FIAP (2020b) no ha definido qué considera una
“re-reforma” (en tanto que la OIT, se refiere a
“reversiones”); rechaza que haya ocurrido una en
Bolivia y no menciona a las de Chiley El Salvador.
Al parecer, el criterio de la FIAP para calificar
un cambio como re-reforma (o reversién) se
restringe a aquel que cierra el sistema privado
y pasa a todos los asegurados y sus fondos a
un sistema publico de reparto (Argentina); por
el contrario, no considera re-reforma, cuando
se mantienen las cuentas individuales, aunque
bajo una administracion estatal, a mas de otros
cambios importantes en el sistema (como en
Bolivia). En mis trabajos anteriores sobre el tema
(Mesa-Lago, 2012, 2013, 2018a) sostengo, como
otros expertos, que también hay re-reforma
cuando se preserva el sistema privado pero con
importantes modificaciones, como en Chile la
infusién en el sistema privado de solidaridad
social y equidad de género (que antes no habia),

3. Al tiempo de la reforma estructural, Panama cerré el sistema publico para nuevos afiliados, pero los asegurados que tenian mas de
35 afios se quedaron en dicho sistema y también algunos que pudieron escoger; ademas, establecié un pilar piblico al que deben
afiliarse todos los nuevos entrantes al mercado laboral, los que tienen salarios por cierto nivel cotizan por el excedente al pilar de
capitalizacion. Este tiene tres administradoras privadas, también hay un programa de ahorro (primero voluntario y obligatorio desde
2002) cerrado, para los empleados publicos a cargo de otras tres administradoras privadas.

4. Actualmente en América Latina hay once sistemas publicos: Argentina, Bolivia, Brasil, Cuba, Ecuador, Guatemala, Haiti, Honduras,

Nicaragua, Paraguay y Venezuela.
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la expansion de la cobertura y el reforzamiento
de la sostenibilidad financiera-actuarial; igual-
mente en el caso de El Salvador donde el sistema
privado de hecho se ha convertido en un sistema
mixto con un componente de reparto. Otra
caracteristica comun a todas las reformas, inde-
pendientemente de su tipo, es la expansion del
rol del Estado en el sistema previsional. Por otra
parte, concuerdo con la FIAP en que no hubo
re-reformas o reversiones en Ecuador, Nicaragua
y Venezuela, porque el sistema privado nunca

llegd a implantarse. Hay que tratar de superar la
ofuscacidén semantica y concentrarse en precisar
los conceptos para profundizar el analisis, como
se hace en esta monografia en la seccion V, en
la que se examinan a fondo las re-reformas de
Argentina, Bolivia, Chile y El Salvador, asi como
las propuestas de re-reforma en Colombia y
Perd, mientras que la profunda reforma de
México se estudia en la seccién IV-6-b, y la
reforma paramétrica brasilefia en la seccion VI.

Cuadro 2. Taxonomia de Reformas de Pensiones y Sistemas Privados y Publicos en América

Latina, 2020

Modelo, pais y afio inicio reforma Sistema

Prestacion Financiamiento Administracion

Modelo Substitutivo

Chile (1981)

Meéxico (1997) ; . . Pleno . o

El Salvador (1998) RS etice NoGHe: (cuentas individuales) RELE

Rep. Dominicana (2003-)*

Mcu‘:ielo D o . No definida Definida Reparto# Piblica

Per (1993) Rl @ e Definida No definida Pleno Privada®

Colombia (1994)

Modelo Mixto

Uruguay (1996) PUblico o Privado No definida Definida Repartos PUblica

Costa Rica (2001)® Definida No definida Pleno Multiple"

Panama (2008)

Chile (2008) privado v Solidario Definida No definida Pleno Privada
Y No definida Definida Reparto PUblica

Argentina (2008)° Pablico No definido Definido Reparto PUblica

Bolivia (2010)¢ Pablico v Privado No definida Definida Reparto Publica
¥ Definida No definida Pleno Puablica

Brasil

Cuba

Ecuador’

Guatemala

Haiti Publico No definido Definido Reparto® Publica

Honduras

Nicaragua®

Paraguay

Venezuela

a Solo el programa contributivo ha sido implementado, los otros dos programas (contributivo-subsidiado y subsidiado) no estaban en
vigor a mediados de 2020. b Todos los asegurados estan tanto en el pilar piblico como el privado. ¢ Argentina tenia un pilar privado en
el sistema mixto de 1993 a diciembre de 2008 con 54% de los asegurados contribuyentes; la re-reforma nacionalizé el pilar privado y lo
integré con lo que quedaba del sistema publico. d Bolivia tenia un sistema privado hasta 2010 con 100% de los asegurados contribuyentes,
la re-reforma lo retornd al sistema publico, pero retuvo las cuentas individuales, que ain siguen administradas por una aseguradora
publica. e Todos los sistemas publicos hicieron reformas paramétricas entre 2008 y 2020; incluyendo Brasil que también intenté sin
éxito pasar una reforma estructural; Costa Rica y Uruguay hicieron reformas paramétricas en los pilares publicos; Colombia y Perti en
los sistemas publicos, México en el sistema privado. f Ecuador y Nicaragua promulgaron leyes privatizadoras que no se implementaron.
g Capitalizacion parcial colectiva en pilares publicos de Costa Rica y Panama, los sistemas publicos paralelos de Colombia y Per(, y los
sistemas publicos de Ecuador, Guatemala, Honduras, Nicaragua y Paraguay. h Administradoras multiples (privadas, publicas o mixtas)
en Colombia, México y Republica Dominicana, asi como en el pilar publico en los modelos mixtos.

Fuente: Mesa-Lago, 2008, 2012, actualizado con la legislacion de los paises.



11l. LA ECONOMIA POLITICA DE
LAS REFORMAS ESTRUCTURALES
Y EL DIALOGO SOCIAL

Las reformas estructurales latinoamericanas, en
su mayoria, no fueron precedidas por un dialogo
social. Dos de ellas fueron impuestas por regi-
menes autoritarios sin didlogo social, y otras dos
bajo un régimen democratico, pero con conside-
rable manipulacién y virtualmente sin diadlogo
social; las reformas restantes fueron hechas bajo
regimenes democraticos, la mayoria con prolon-
gados y fuertes debates, alguna manipulacién y
un dialogo social de grado diverso (esta seccion,
salvo que se especifique, se basa en Mesa-Lago y
Miiller, 2002).°

1. Regimenes autoritarios o

con manipulacién en un régimen
semidemocratico o democracia
incipiente

Los procesos de reforma estructural que se
discuten a continuacién se ordenan respecto
al régimen politico existente al momento de la
reforma, desde el mas autoritario y carente por
completo de dialogo social al menos autoritario,
pero con manipulacion y escaso dialogo social.

Chile

La dictadura de Augusto Pinochet abrogd la
constitucion, disolvié el congreso y los partidos
politicos a los que reprimio, desbandé a los sindi-
catos y suspendio los derechos civiles y politicos.
Bajo esas condiciones autocraticas, el ministro
de trabajo, un economista neoliberal que habia
apoyado las nuevas normas laborales (incluyendo
limitaciones a los derechos de sindicalizacion y
huelga), preparo el proyecto de sistema substitu-
tivo. LaJunta Militar loimpuso, sin debate publico,
mediante decretos de emergencia; debido a las
circunstancias politicas, hubo poca oposicién a la
reforma por varios administradores de pensiones,
expertos académicos y algunos militares que se
oponian a la privatizacién® (los partidos politicos y
los sindicatos estaban disueltos), asi que no hubo
didlogo social alguno.

Perd

El presidente Alberto Fujimori habia ejecutado
un autogolpe que disolvi6 el congreso, suspen-
dio la constitucién y establecid un gobierno
autoritario, la reforma fue opuesta por los tra-
bajadores, los pensionados y los empleados del

5. He participado en el proceso de reformas en los nueve paises (salvo en Colombia), con diagndsticos, evaluaciones actuariales y
recomendaciones, también lo hice en las reformas de Argentinay Bolivia, asi como en los intentos de reforma en Ecuador y Nicaragua
(que luego fueron anulados) y en Guatemala donde evité la reforma substitutiva. Mis estudios, publicados por la Fundacién Friedrich

Eberty la OIT, se citan en las Referencias.

6. Para una discusion sobre las diversas posturas de los generales miembros de la Junta Militar ver Matus, 2020.
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sistema publico de pensiones (IPSS). En un arre-
glo politico, Fujimori propuso el sistema para-
lelo (pero sin reforma paramétrica del sistema
publico) que fue aprobado por el congreso en el
que tenia amplia mayoria en 1992, sin didlogo
social previo. Como muy pocos asegurados se
habian pasado del sistema publico al privado,
el gobierno promulgd legislacion adicional para
promover el cambio: elimind la contribucién
del empleador, aumento la del trabajador en el
sistema publico, y prohibié que los asegurados
que se pasaron del sistema publico al privado
pudiesen regresar al primero.

México

El partido politico hegemdnico de tipo corpora-
tivo (PRI) se componia de tres sectores (trabaja-
dores, empleadores y Estado) tradicionalmente
cooptados por el partido, cualquier proyecto
de reforma debia lograr el “consentimiento” de
ellos. En 1990 el BM, importante actor externo
desde la crisis de la deuda en 1982, aconsej6 una
reforma estructural de pensiones; la Secretaria
de Hacienda y el Banco de México, dirigidos por
economistas neoliberales, nombraron comi-
siones que formularon un proyecto de reforma
substitutiva, aunque con diferencias a la chi-
lena; este fue rechazado por el seguro social
que cubre a los trabajadores privados (IMSS) y
en parte por las federaciones sindicales inclu-
yendo la mayor (CTM)—debido a que rehusaban
un incremento en la cotizacion del trabajador y
perderian su representacion en el IMSS—, pero
fue aceptado por la asociacion de empresarios
(USEM) siempre que no se aumentase la coti-
zacién de los empleadores. El presidente electo
neoliberal Ernesto Zedillo, en 1994 ordend al
IMSS, evaluar su propio sistema publico, que
encontrd se quedaria sin reservas en 2004 por
lo que necesitaba una reforma estructural, con
lo cual elimind su oposicion a la reforma. Mas
tarde la CTMy la USEM, sin un verdadero didlogo
social, entregaron al presidente el proyecto de
reforma, y con ello se logro el apoyo de los sec-
tores de trabajadores y empresarios y se legitimé

el proyecto. Por razones politicas, el BM y el BID
fueron oficialmente dejados fuera del proceso,
aunque otorgaron substancial ayuda financiera.
Se opusieron los partidos politicos de izquierda
(PRD) y de derecha (PAN), unos pocos sindica-
tos y grupos de pensionados y académicos. El
congreso aprobo la reforma en 1995, haciendo
concesiones a todos los sectores de poder: no
se aumentaron la cotizaciones de trabajadoresy
empleadores, el IMSS perdid el programa de pen-
siones de vejez (pero no los de invalidez y sobre-
vivientes), ademas al momento de retirarse los
asegurados pueden escoger entre una pension
calculada por las reglas del programa publico o
basado en el ahorro individual del sistema pri-
vado, y las administradoras e inversoras de las
pensiones son de naturaleza multiple: privadas,
estatales, cooperativas, etc.

El Salvador

La democracia incipiente que surgié de los acuer-
dos de paz estuvo dominada (en la presidencia
y el congreso) por el partido neoliberal ARENA,
cuyo primer presidente establecié una comision
de reforma que, con financiamiento del BM,
recomendo6 el modelo substitutivo (después de
que se llevase a cabo una reforma paramétrica
de los dos sistemas publicos). Esta propuesta
no fue publicada ni discutida con los sindicatos
y la oposicion; la Fundaciéon Guillermo Manuel
Ungo (FUNDAUNGO) con apoyo de la Fundacion
Friedrich Ebert preparé un documentado estudio
que recomendd un modelo mixto con menores
costos de transicion que el modelo substitu-
tivo. El gobierno aceptd que un actuario de la
Administracion de Seguridad Social de los EE.UU.
estudiase los dos proyectos y dictara un veredicto,
pero el equipo gubernamental—cuyos directores
estaban en Santiago de Chile en ese momento—
no se reunié con el actuario y este no pudo rea-
lizar su mision. EL gobierno entonces contratd,
con financiamiento del BM, a una firma chilena
(no a un actuario) que concluyo que el proyecto
de reforma substitutivo del gobierno tenia cos-
tos inferiores al proyecto de sistema mixto; este



estudio tampoco fue publicado, a pesar de los
pedidos de FUNDAUNGO vy de los lideres de la
oposicion; el proyecto de privatizacion fue rapi-
damente aprobado en 1996 por la amplia mayoria
parlamentaria del partido gobernante.

2. Regimenes democraticos
con alguna manipulacion y dialogo
social de diversos grados

En los restantes cinco paises habia regimenes
democraticos y hubo discusion a menudo pro-
longaday tortuosa, asi como manipulacion en un
par de paisesy un didlogo social aunque de grados
diversos.” Los procesos de reforma se ordenan
desde el que tuvo menos transparencia y didlogo
social al que tuvo mas en ambos aspectos.

Republica Dominicana

En 1996 se cred una Comisién Tripartita de
Reforma (representantes de los trabajadores,
empleadores y el Estado) la cual, asesorada
por la OIT, elabord un anteproyecto consen-
suado en 1998 que acogi6 el poder ejecutivo y
se convitié en proyecto de ley; este aplicaba el
modelo mixto combinando un pilar publico con
una reforma paramétrica que pagaria una pen-
sion basica administrada por el seguro social
(IDSS), y un programa complementario basado
en la capitalizacion individual y administracién
de naturaleza multiple (no hubo una defensa
a ultranza del modelo substitutivo auspiciado
por el BM). EL Senado prepard tres proyectos, el
primero cambio6 el modelo de reforma de mixto
a substitutivo; en 1999 la asociacién de emplea-
dores (CONEP) y el Banco Central contrataron
a la firma de actuarios Hewitt Associates para
llevar a cabo una evaluacion de los dos modelos
(mixto y substitutivo), especialmente respecto

a los costos de transicion, el cual concluyd que
ambos modelos eran similares en cuanto a coti-
zaciones y prestaciones y que los costos no se
diferenciaban entre si de manera significativa;
ademas identificé debilidades del modelo subs-
titutivo que obligarian al Estado a jugar un papel
crucial (contrario al principio de subsidiaridad
estatal mantenido por los reformadores, ver
seccion IV); por cuanto los que encomendaron
el estudio esperaban un claro veredicto en favor
del modelo substitutivo, el gobierno mantuvo
secreto el informe de Hewitt por mas de un afio.
El segundo proyecto del Senado, que continud
con el modelo substitutivo, fue discutido con
los principales sindicatos (CNUS) y empleadores
(CONEP), los cuales firmaron un acuerdo con-
sensuado en 2000, la OIT estudio esta segunda
version y entregd al gobierno una evaluacion
técnica advirtiendo de los problemas del modelo
susbtitutivo, pero su publicacion fue demorada
seis meses. El tercer proyecto también mantuvo
el modelo substitutivo, reestructurd todo el arti-
culado e hizo revisiones substanciales. Los tres
proyectos pretendian seguir el modelo mixto
pero en realidad carecian de sus dos pilares, por
lo que intentaban disfrazar el modelo substi-
tutivo de corte chileno, mas aun, el tercero no
daba la facultad de elegir a los asegurados, como
en Chile, entre quedarse en el sistema publico o
pasarse al nuevo sistema substitivo sino que hizo
un corte por edad. El tercer proyecto fue objeto
de un informe de la Fundacién Friedrich Ebert,
la cual analizo las fortalezas y debilidades de
los dos modelos, inclindndose por el mixto. En
2001 el congreso aprobd el ultimo proyecto del
Senado que comprendia tres programas, pero
solo uno de ellos (el programa contributivo)
entro en vigor, los otros dos programas que eran
clave en la reforma y gozaban de amplio apoyo

7. Las reformas estructurales en Argentina y Bolivia (que luego hicieron re-reformas) fueron pasadas en regimenes democraticos
por gobiernos neoliberales. EL sistema de pensiones argentino sufria un severo desequilibrio financiero-actuarial; en 1989 asumié
la presidencia Carlos Ménem, dirigente peronista del ala conservadora del partido, en 1991 nombré ministro de economia a un
neoliberal que a su vez designd un conocido técnico como Secretario de Prevision Social; con financiamiento del PNUD este realizo
40 estudios sobre el sistema y su reforma; en 1992 se inicié un dialogo con los partidos politicos y organizaciones sociales como
sindicatos, mutuales, cooperativas y asociaciones de pensionados que en su mayoria desconfiaban del modelo chileno, esto resultd
en una propuesta de modelo mixto el cual se someti6 a un debate que durd 15 meses, tras el cual fue aprobado por el Congreso en
1993 (Bertranou et al, 2018). Bolivia también sufria un severo desequilibrio en sus pensiones y tenia la segunda cobertura inferior en
la region; en 1991 el ministerio de hacienda, con la asistencia del BM y USAID, elaboré un proyecto de reforma siguiendo el modelo
substitutivo, pero la oposicion de los ministerios de trabajo y salud, asi como de los sindicatos, lo paralizd. En 1993, el presidente
electo Gonzalo Sanchez de Lozada, neo-liberal, cred un ministerio de capitalizacion a cargo de las pensiones con lo cual sacé el
poder de los ministerios opuestos, ademas conecto la reforma con la privatizacion de empresas estatales (50% de cuyas acciones se
acreditaron a dos administradoras privadas) y cred una pensién universal no contributiva a financiar por dichas administradoras, con
lo cual logré apoyo de la mayoria de la poblacion no cubierta por las pensiones contributivas; a pesar de la fuerte oposicion de los
sindicatos y las asociaciones de pensionados, el proyecto fue aprobado en 1996 con fuerte mayoria en el congreso después de pocas
horas de debate (Mesa-Lago, 2018).
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(contributivo-subsidiado y subsidiado) fueron
aplazados y no han entrado en vigor hasta el
presente (Mesa-Lago, 2000c; Pichardo, Guerrero
y Mesa-Lago, 2020).2

Panama

En 1996 el gobierno nombré un Grupo de
Contacto y Seguimiento, compuesto de repre-
sentantes de todas las partes involucradas,
con el fin de facilitar un estudio actuarial, dicho
Grupo logré un consenso y acordoé solicitar a la
OIT que hiciese la evaluacion financiera-actua-
rial del seguro social (CSS); el equipo actuarial
de la OIT colaboré con el Grupo el cual aprobd
el modelo de proyeccion; la valuacion de la OIT
entregada en 1998 fue la mejor en los 60 afios
de historia de la seguridad social panamefia y la
Unica entre los nueve paises con activa partici-
pacion de los sectores involucrados, la misma
mostré que ocurriria un déficit financiero vy
actuarial que requeriria una reforma paramé-
trica; el Grupo prepar6 un informe basado en
la valuacién y después se disolvié. La Fundacion
Friedrich Ebert elaboré un informe—tras de com-
pilar informacién adicional, reunirse con los sec-
tores clavey lograr cierto consenso entre ellos—,
en que se resumian las propuestas/posiciones
de los sindicatos, los empleadores y el gobierno,
también hacia recomendaciones especificas
para efectuar una reforma paramétrica que
equilibrase y mejorase el sistema de pensiones.
En 1999, la bancada del partido social demdcrata
(PRD), que tenia mayoria legislativa, acordo pro-
piciar un acuerdo nacional sobre la reforma, pero
ese mismo afo el Superintendente de las AFP en
Chile y activista de la privatizacion de pensiones
Julio Bustamente, fue invitado por el Ministro
de Planificaciéon panamefio y declaré que la
seguridad social deberia ser traspasada al sector
privado. En 2001, debido a la severa agravacién
del déficit financiero de la CSS, el gobierno abrio
un Dialogo Nacional por el Seguro Social, el cual
solicitd a la OIT que actualizara el estudio actua-
rial previo, lo cual hizo y entregd al gobierno ese
mismo afio. Sorprendentemente, el Director de

la CSS descalifico la actualizacion actuarial de
la OIT y el equipo actuarial de la CSS elaboro
un modelo de simulacion distinto; el Dialogo
Nacional se suspendié antes de las elecciones.
En esta fue electo presidente Martin Torrijos del
partido social demdcrata, quien de inmediato
reabrid la discusion sobre la reforma; la Friedrich
Ebert elaboré un segundo informe con una pro-
puesta paramétrica detallada que el presidente
aceptoy sometid al congreso, pero los sindicatos
organizaron demostraciones publicas en contra
del proyecto porque estaban en desacuerdo con
algunas medidas de la reforma, y el congreso
aprobo en 2005 un sistema mixto, con un pilar
de capitalizacion individual minoritario, que dejo
virtualmente igual las generosas condiciones
del sistema/pilar publico que han seguido agra-
vando el desequilibrio financiero-actuarial de la
CSS (Mesa-Lago, 2000b, 2005b, 2019).

Colombia

La constitucion de 1991 estipuld que las pensio-
nes eran un servicio publico guiado y controlado
por el Estado, pero autorizé la participacion
privada; el afio siguiente se prepararon tres
propuestas de reforma: mantener el sistema
publico sometido a una fuerte reforma paramé-
trica, establecer un sistema mixto, y adoptar el
modelo substitutivo chileno. El modelo mixto
tenia el mayor respaldo, pero el substitutivo era
apoyado por el presidente y economistas neoli-
berales que controlaban las tres instituciones
claves (Ministerio de Hacienda, Direccion de
Planificacion y Banco Central) a mas del apoyo
de los organismos financieros internacionales;
el presidente César Gaviria presento el proyecto
susbtitutivo que fue duramente criticado por
los sindicatos, funcionarios publicos, la fuerte
oposicion en el congreso y académicos expertos
los cuales alegaron que violaba la constitucion
que no permitia un sistema privado de pensio-
nes; esta oposicion logrd que se retirara el pro-
yecto en 1992; a ello siguié una negociacién que
conseguio un arreglo politico y la aprobacion
por el congreso del modelo paralelo el cual era

8. El seguro social (IDSS) fue disuelto por el congreso en julio de 2019 y sus funciones y recursos distribuidos entre varias entidades.



aceptable por la constitucidn; contrario al Perd,
el sistema publico fue sometido a una reforma
paramétrica para hacerlo mas competitivo con
el privado, ademas la reforma permitio que los
asegurados eligieran entre los dos sistemas y
pudieran cambiarse entre ellos cada tres afios.

Uruguay

Este pais tenia el sistema de pensiones mas anti-
guo y la poblacién mas envejecida de la region,
lo cual generé un fuerte desequilibrio finan-
ciero-actuarial y la necesidad de una reforma,
pero esta fue obstruida por el poder de las
asociaciones de pensionados y sus coaliciones
con los sindicatos y partidos politicos. Tras el
restablecimiento de la democracia, en 1985 el
gobierno neoliberal del presidente José Maria
Sanguinetti firmd un acuerdo con el FMI que,
entre otras medidas, propuso reducir el costo
real de las pensiones pero fue derrotado por
los partidos de izquierda y las asociaciones de
pensionados, asi como el Ministerio de Trabajo
y Prevision Social. En 1987, hubo un intento de
pasar una reforma substitutiva con la ayuda del
BM, pero fue igualmente opuesta por una coa-
licion—de los sindicatos, partidos de izquierda
y asociaciones de pensionados—que exigidé un
referéndum constitucional que fue ganado por
82% de los votos. El siguiente gobierno tam-
bién neoliberal de Alberto Lacalle sometio tres
proyectos de reforma, uno de ellos buscaba un
consenso interpartidario pero fue rechazado por
el congreso; el poder ejecutivo diseid en secreto
otro proyecto que logré pasar en 1992 como
parte de la ley presupuestaria, esto fue opuesto
por un segundo referéndum que también triunfo
con 82% de los votos. En 1995 los dos partidos
tradicionales (blancos y colorados) formaron
una coalicién que eligié presidente a Sanguinetti
para un segundo periodo; él organizd una comi-
sion con representantes de los partidos politicos
la que apoyd el modelo mixto, la coalicion de
partidos de izquierda Frente Amplio se opuso
y se retird de la comision pero el proyecto fue
aprobado por el congreso con el apoyo de los

dos partidos politicos mas fuertes; dos intentos
posteriores de anular la ley por un plesbicito y
un referendum fueron rechazados por la Corte
Electoral (Saldain, 2020).

Costa Rica

En1996, lajunta Directiva del seguro social (CCSS)
apoyada por los empleadoresy el gobierno neoli-
beral, introdujo una reforma paramétrica sin una
previa negociacion con las organizaciones socia-
les como era la costumbre por decenios; dichas
organizaciones ocuparon la sede de la CCSS y
lograron suspender la reforma; a esto siguid
un amplio dialogo social por mas de dos afos
centrado en siete propuestas de reforma: cinco
estructurales seguian el modelo mixto, otra
estructural copiaba el modelo substitutivo (apo-
yada por el BM) y otra era paramétrica (para mas
detalle ver Martinez y Sanchez-Ancochea, 2019).
Elactuario de la CCSS demostro que la propuesta
substitutiva adolecia de serios defectos meto-
dologicos y en sus proyecciones actuariales, a
mas de que era contraria a la solidaridad social
y que provocaria una oposicion ain mayor que la
reforma paramétrica de 1996. En mayo de 1998 el
nuevo gobierno social demdcrata convoco a un
Foro Nacional de Concertacion que incluia una
Comisién de Pensiones, integrada por 30 miem-
bros que representaban a todos los sectores
involucrados; el presidente Oscar Arias prepard
una propuesta que incorporaba virtualmente
todas las solicitudes hechas por los miembros
de la Comisidn y la entregd a esta; dicha pro-
puesta fue evaluada por un estudio técnico de la
Fundacion Friedrich Ebert y la Comisidn decidio
apoyar el modelo mixto que fue aprobado por
el congreso. Este proceso constituyd el mejor
ejemplo de dialogo social amplio entre todos los
paises que aprobaron reformas estructurales.

Conclusiones

El analisis comparativo de los procesos de refor-
mas estructurales de pensiones indica que entre
sus promotores (especialmente del modelo
substitutivo) estaban los partidos y presidentes
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neoliberales, economistas neo-liberales que
controlaban los ministerios de Hacienda vy
Economia (en algunos paises el Banco Central
o la Direccion de Planificacion), los organismos
financieros internacionales (OFls), asociacio-
nes de empleadores, el sector financiero, las
empresas de seguro, fundaciones neoliberales
y consultores externos partidarios del modelo
substitutivo chileno. Las fuerzas opositoras
incluian los partidos social-democratas y de
izquierda, los empleados de la seguridad social,
sindicatos poderosos, asociaciones de pensio-
nados, y en algunos paises los ministerios de
Trabajo, Seguridad Social y Salud (salvo en Chile
donde el ministerio de trabajo fue el promotor
de la reforma substitutiva). Como arbitros téc-
nicos actuaron organismos mundiales (como la
OIT y el PNUD),” fundaciones internacionales
(como la Fundacion Friedrich Ebert), algunas
fundaciones locales y expertos-consultores
académicos. EL margen de maniobra de estos
actores estuvo influido por normas institucio-
nales (como la Constitucion que estipulaba que
la seguridad social debia ser estatal o permitia
la participacion del sector privado), junto con
factores politicos y condiciones econdmicas,
una larga tradicion de decisiones consensuadas
y de solidaridad social, el grado de control del
poder ejecutivo sobre el congreso, coaliciones
de partidos, los vinculos de las asociaciones de
empleadoresy de los sindicatos con el gobierno,
y la capacidad de algunos grupos para rechazar
la reforma mediante mecanismos de democra-
cia directa como referéndums. Entre las condi-
ciones econdémicas que facilitaron la reforma,
estuvieron la crisis financiera-actuarial del sis-
tema publico de pensiones y su costo fiscal para
el Estado (complicados por el envejecimiento
demografico mas la antigliedad del sistema de
pensiones en dos paises), los costos fiscales de
la transicion, el grado de endeudamiento con
los OFls, como el BM y el FMI, y las presiones
por impulsar el ahorro nacional y el mercado de
capitales. La respuesta de los decisores politi-
cos a las presiones externas de los OFIs fue en

su gran mayoria de colusion, salvo un caso de
ocultamiento y otro de rechazo. El disefio de la
reforma tuvo importancia estratégica: enfren-
tando una fuerte polarizacion en la ciudadania,
varios gobernantes gestaron un arreglo politico
apoyando los modelos mixtos o paralelos—en
vez del modelo substitutivo—a fin de satisfacer
a los bandos opuestos; ocultando o disminu-
yendo la magnitudy la fuente de financiamiento
de los costos fiscales durante la transicion, y
usando tacticas de ofuscacién como disfrazar
de modelo mixto a una reforma substitutiva.

Una medicion de los grados de democratizaciony
privatizacion de los sistemas de pensiones llegd a
las conclusiones siguientes (Mesa-Lago y Miller,
2002, con mi actualizacién para R. Dominicanay
Panama): a) En la mayoria de los paises, cuanto
mas democratico era el régimen politico al
tiempo de la reforma, menor fue la probabilidad
de una privatizacién completa de las pensiones,
sugiriendo una relacién inversa entre los grados
de democratizacion y privatizacion. b) Cuanto
menos democratico era el régimen, mas se redujo
el sistema publico de pensiones, ya sea susti-
tuyéndolo completamente por un sistema pri-
vado (Chile) o estableciendo un sistema privado
competitivo con fuerte apoyo gubernamental
en un modelo paralelo (Pert). c) A la inversa, los
regimenes mas democraticos mantuvieron el sis-
tema publico, combinandolo con un componente
privado dentro de un sistema mixto (Argentina,
Costa Rica, Panama y Uruguay) o estableciendo
un sistema publico reforzado y competitivo den-
tro de un modelo paralelo (Colombia). d) México
constituyd un caso intermedio, donde el grado
de privatizacion fue algo menor que el grado de
democratizacién. e) La referida relacion no se
verifico en Bolivia, donde un modelo sustitutivo
fue llevado al extremo (mas lejos que en Chile),
pero en un régimen democratico. f) El Salvador
y la Republica Dominicana también implemen-
taron un modelo sustitutivo en una demo-
cracia, pero con manipulaciones y un dialogo
social reducido.

9. La CEPAL no estuvo implicada en las reformas estructurales porque no tenia un equipo especializado en seguridad social, hasta mas
tarde, cuando cred una unidad de pensiones en la Division de Desarrollo Social.



El grado de didlogo social parecié correspon-
derse con el analisis anterior; pero el didlogo
amplio y transparente fue minoritario en los
paises, la mayoria de las reformas se hizo por
regimenes autocraticos, un partido hegemonico
y una democracia incipiente, y cuando fue por
partidos democraticos, a menudo con una dis-
cusion larga y tortuosa y en algunos casos con
manipulacién, secreto u ocultacién.
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IV. PROMESAS Y REALIDADES DE LOS
SISTEMAS PRIVADOS DE PENSIONES

El objetivo central de este estudio es evaluar el
desempefio de los nueve sistemas privados de
pensiones latinoamericanos en las ultimas cua-
tro décadas, desde que entro en vigor el sistema
chileno en 1981y, especialmente en 1999-2019 (el
periodo de tiempo para el que disponemos de
estadisticas comparables en todos los paises),
basados en los cinco aspectos mas importantes:
1) Cobertura de la poblacién econémicamente
activa (PEA) o fuerza laboral y la poblacién
adulta mayor (65 afios y mas); 2) Solidaridad
social e igualdad de género; 3) Suficiencia de las
prestaciones; 4) Administracion eficiente y cos-
tos razonables (competencia) y 5) Sostenibilidad
financiera y actuarial® Estos aspectos se
corresponden con los principios fundamen-
tales de la seguridad social aprobados desde
1919 por convenios y recomendaciones de la
Organizacion Internacional del Trabajo—OIT—a
través de la votacion tripartita de representan-
tes de los trabajadores, empleadores y estados
en la Conferencia Internacional del Trabajo (ver
Mesa-Lago 2008). En cada uno de los aspectos/
principios se confrontaran las promesas hechas
por los reformadores (o la falta de pronuncia-
miento en algin principio) con la realidad de

estadisticas fidedignas de los nueve paises" y de
casi 200 fuentes bibliograficas. También, cuando
sea posible, se comparard el desempefo de los
sistemas publicos en los seis aspectos con el
desempefio en los sistemas privados.

De acuerdo con su grado de desarrollo social, los
nueve paises se dividen en tres grupos ordenan-
dolos de mayor a menor: los mas desarrollados
(Uruguay, Chile y Costa Rica), los de desarrollo
intermedio (Panama y México) y los de menor
desarrollo (Colombia, El Salvador, Pertiy Republica
Dominicana).”? Esta clasificacion sera util para
explicar problemas clave, por ejemplo, la dificul-
tad en la extension de la cobertura de la PEA.

1. Cobertura de la PEA y de los
adultos mayores

a. Promesas de la reforma estructural

La cobertura de la PEA aumentara: “Elincremento
de la cobertura ha sido presentado como el obje-
tivo clave del modelo multipilar [sistema o pilar
privado]...La teoria econémica predice que redu-
ciendo la percepcion o realidad de un impuesto
sobre el trabajo [en el antiguo sistema publico],

10. Los reformadores también argumentaron que, debido a la propiedad de la cuenta individual y la administracion privada, el Estado
no seria capaz de intervenir o interferir en los sistemas privados. El cierre del sistema privado en Argentinay Bolivia, el financiamiento
de la transicion con los fondos de las AFP en El Salvador y otras acciones como estas dieron al traste con esa idea.

11. Muchas de las estadisticas utilizadas son las publicadas semestralmente por la Asociacion Internacional de Organismos Supervisores
de Fondos de Pensiones privadas (AIOS, 1999-2020), una fuente que no puede ser tachada de ser contraria a dichos fondos. En este
estudio se usa sistematicamente el Boletin correspondiente al 31 de diciembre en cada afio, el ltimo es de 2019. La informacion en

este estudio termina el 15 de octubre de 2020.

12. El ordenamiento de los nueve paises por su nivel de desarrollo se basa en el indice de Desarrollo Humano (PNUD, 2018).



mediante el establecimiento de cuentas de aho-
rro individuales, la reforma de pensiones incre-
mentara la formalizacion de la fuerza de trabajoy
[aumentara] su cobertura” (Gill, Packard y Yermo,
2005: 89, 97). José Pifiera, el patrocinador de la
reforma como ministro de trabajo en la dictadura
de Pinochet, adujo que “las grandes victimas del
antiguo sistema previsional fueron los pobres,
que en principio se suponia que iban a ser los mas
favorecidos por el sistema de reparto” (1992: 19).
En primer lugar, nunca el sistema de seguro social
(basado en reparto o capitalizacion parcial colec-
tiva) se supuso que cubriria a los pobres puesto
que la base de la cobertura es el empleo remune-
rado, la cobertura de los pobres era objeto de la
asistencia social;” en segundo lugar, el sistema de
capitalizacion individual nunca ha cubierto a los
pobres, esto ha sido logrado por programas no
contributivos o asistenciales financiados por el
Estado. Los reformadores no se refirieron directa-
mente al rol del sistema privado en la cobertura
de los adultos mayores ni tampoco en las pensio-
nes no contributivas.

Metodologia para Medir la Cobertura. La cober-
tura por pensiones (vejez, invalidez y sobrevivien-
tes) es de dos tipos: a) activa o contributiva es la
de los trabajadores activos, durante el periodo
que contribuyen al sistema (el trabajador y en la
mayoria de los paises el empleador) para adquirir
el derecho a una pension, y b) pasiva es la de los
que reciben las pensiones ya sean contributivas
o no contributivas. Hay una diversidad de méto-
dos para calcular la cobertura de las pensiones.
Como divisor se usa la poblacion econdémica-
mente activa (PEA) total, la PEA ocupada vy la
PEA asalariada, las dos ultimas resultan en una
cobertura mayor porque el divisor es menor, por
ello aqui utilizaremos la PEA total que nos da
una cobertura mas precisa. En cuanto a la pobla-
cion adulta mayor, se utiliza generalmente la
edad de 65 afios y mas, sin embargo, en los pai-
ses en que la edad de retiro es menor se distor-
siona la cobertura;™ por razones de uniformidad
utilizaremos los 65 afios.

El calculo de los asegurados activos y pasivos
puede ser basado en cifras administrativas o en
encuestas de hogares. Las primeras son sumi-
nistradas por las administradoras de pensiones
privadas,” por las de seguridad social o por las
superintendencias y, tedéricamente, deberian ser
mas precisas porque se basan en registros de
contribuyentes activos. Sin embargo, estos ulti-
mos se calculan de manera diversa (por ejemplo,
pago de la contribucion en el ultimo mes o en
el ultimo afno) y el registro no tiene la misma
calidad en todos los paises, por lo que los calcu-
los no son homogéneos y toma mucho tiempo
publicar cifras comparativas. Ademas, hay pai-
ses que tienen esquemas separados del sistema
general, por ejemplo, en México los funcionarios
publicos y en todos los paises las fuerzas arma-
das (menos en Costa Rica). En los modelos sus-
titutivos, el nimero de asegurados que quedd
en el antiguo sistema publico al tiempo de la
reforma ya desaparecié o es minimo, pero en
los modelos paralelos, hay todavia alrededor de
un tercio de asegurados en el sistema publico,
mientras que en los modelos mixtos todos los
asegurados estan en el pilar publico (Cuadro 1).
Las cifras de la AIOS, que asocia a las superinten-
dencias de los sistemas de pensiones privadas
en el mundo incluyendo los nueve en América
Latina, sélo dan los asegurados que estan en
el sistema/pilar privado y, por ello, subestiman
la cobertura total porque dejan fuera a los ase-
gurados en el sistema/pilar publico, tampoco
incluyen a los asegurados en esquemas separa-
dos. También la AIOS estima la cobertura basada
en afiliados y aportantes (asegurados contri-
buyentes); los primeros basta que se hayan
registrado y pagado una cotizacion e incluyen
trabajadores que no han seguido cotizando o
se han pasado del sector formal al informal o
han dejado la fuerza laboral o el pais, por ello
sobreestiman la cobertura de la PEA, asi en 2019,
la cobertura de la PEA basada en afiliados era de
114% en EL Salvador y México y de 112% en Chiley
Costa Rica (AIOS, 2020). La cobertura basada en
contribuyentes activos se basa a menudo en la

13. Veinticinco afios después de su informe de 1994, el BM (2019) recomienda que, en los paises en desarrollo debido a la informalidad,
la proteccion se desligue del empleo y se concentre en la ayuda a la pobreza mediante la asistencia social.

14. Por ejemplo, 60 para ambos sexos en la Republica Dominicana, 60 para el hombre y 55 para la mujer en EL Salvador, 62 y 57

respetivamente en Panamay 60 la mujer en Chile (ver Cuadro 5).

15. Las administradoras son cominmente llamadas AFP, pero también AFAP en Uruguay, OPC en Costa Rica y AFORES en México.
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ultima cotizacion vy, por ello, puede subestimar
la cobertura porque un asegurado puede no con-
tribuir en un mes y hacerlo en el mes siguiente y
recuperar la cobertura; no obstante, esta medida
es mas realista que la basada en afiliados y es la
que utilizaremos.

Las encuestas de hogares se hacen anualmente
en los nueve paises, con largas series, por lo que
son muy Utiles y cada vez mas usadas para medir
la cobertura tanto de los asegurados activos
como de los pasivos. La ultima encuesta disponi-
ble es la de 2018, salvo en unos pocos paises que
es de 2016-2017. Ademas, las encuestas teorica-
mente brindan un estimado de cobertura mayor,
puesto que incluyen a todos los asegurados, ya
sea en sistemas privados o publicos o en esque-
mas separados. Otra ventaja de las encuestas
es que ofrecen datos socio-econdémicos de la
cobertura de los asegurados, por ejemplo, tota-
les y trabajadores auténomos (independientes
0 por cuenta propia), también por grupos de
ingreso (quintiles), localidad (urbana y rural),
por nivel educativo (primaria, secundaria y
superior) y por tamafo de empresa (pequefia,
mediana y grande), lo cual permite estudiar
disparidades en la cobertura (ver Anexos 1y 2).
No obstante, los porcentajes de cobertura obte-
nidos en las encuestas son distintos de los de
las cifras administrativas y adolecen de varios
problemas: cambios metodolégicos o ajustes a
la muestray a los ponderadores los cuales afec-
tan a la comparabilidad en el tiempo; riesgos del
muestreo y errores en las encuestas, la repre-
sentatividad de las mismas y su confiabilidad; la
consistencia y, por tanto, compatibilidad entre
los paises, por ej., indicadores de cobertura que
no son exactamente iguales en todos los paises;
falta de cooperacion entre los encuestados para
proporcionar informacién correcta de manera
oportuna; y preguntas hechas de forma diversa
o errores en las respuestas de los encuestados
o al recolectar y procesar los datos (Rofman y
Oliveri, 2012; CEPAL, 2018; OIT, 2020b). A través
del tiempo las encuestas han mejorado algunos

de estos problemas. Debido a su publicacion
anual, series relativamente homologadas por
muchos afios e informacién socioeconomica de
los asegurados, utilizamos aqui las encuestas de
hogares, salvo cuando estas aun no se tomaban
en algunos de los nueve paises.

b. Realidades

Cobertura contributiva. Contrastemos ahora las
promesas de los reformadores sobre la extension
de la cobertura activa en relacién a la PEA total
(contributiva) con las estadisticas disponibles.
Entre el afo de la implementacién de la reforma
en cada pais y el afio 2004, la cobertura basada
en cifras administrativas (no habia encuestas
de hogares entonces), cayé en los nueve paises;
basado en un promedio ponderado, merm¢é de
38% a 26%. Por ejemplo, en Chile descendio de
64% en 1979 a 57% en 2004 y en Pert de 55% en
1990 a 10% en 1999 (Mesa-Lago, 2008).

En varios paises, las series administrativas por
un largo periodo de tiempo dan una vision mas
exacta de la cobertura de la PEA antes, después
de la reforma y hasta un afio reciente. Por ejem-
plo, en Chile una serie de 40 afios (1973 a 2013),
prueba que la cobertura en 1973 era de 73% de
la PEA 'y 64% en 1979, el afio antes de aprobarse
la reforma estructural; en 1982 descendi6 a 29%
y en 1990 era 47%; después creci6 (con oscila-
ciones pero sin recuperar la cima), en 2013 se
recupero la cobertura de 1980 con 64,8% pero
8 puntos porcentuales por debajo de la cima
de 1973 (Mesa-Lago y Bertranou, 2016)." En EL
Salvador una serie de 38 afios (1980-2018) mues-
traque la cobertura contributiva alcanzoé un cénit
de 27% de la PEA en 1995, antes de que entrase
en vigor la reforma estructural, después descen-
dié (con oscilaciones, pero sin recuperar la cima)
hasta 24,8% en 2018; por tanto, en este afo era
mas de dos puntos porcentuales inferior a 1995
(Mesa-Lago y Rivera, 2020). En Per(, una serie de
69 afos (1949-2018) indica que la cobertura de
la PEA creci6 sostenidamente de 13,9% en 1949
a una cima de 34,3% en 1992 (el afo antes de

16. Otra serie administrativa chilena da 61,9% en 1975y 42,3% en 1982, en 1999 todavia no se habia recuperado la cobertura pre-reforma

(Arenas, 2000).



entrar en vigor la reforma estructural), en 1995
habia descendido a 9,4% y después subid (con
oscilaciones, pero sin recuperar la cima) hasta
27,7% en 2018, una caida de 6,6 puntos porcen-
tuales (Cruz-Saco, 2018a, 2018b; Cruz-Saco y Gil,
2020). En la R. Dominicana la cobertura en 2003
(el afio en que entrd en vigor la ley de reforma
estructura) era de 15% y en 2004 y 2005 bajo a
13%, pero después ascendio y supero la cima de
2003 (Pichardo y Guerrero, 2020).

La serie de encuestas de hogares entre 2009 y
2018 indica que la cobertura contributiva de la
PEA en general aumento, pero con diferencias
importantes entre los paises (Cuadro 3).

La cobertura contributiva de la PEA en 2017-18
era (de mayor a menor): 70% a 65% en Uruguay,
Costa Rica y Chile (paises mas desarrollados
socialmente); 50% en Panama (pais intermedio),
y 38% a 21% en Republica Dominicana, México,
Colombia, El Salvador y Per( (paises menos
desarrollados salvo México que es intermedio).
La OIT (2017) estima el promedio de cobertura
contributiva para la region en 40,4% de la PEA,

por encima de la cobertura en los ultimos cinco
paises que ademas estan por debajo de la norma
minima de 50% establecida por el convenio 102
de la OIT; la cobertura de estos cinco paises es
muy dificil de expandir por razones que se expli-
caran al final de esta seccion. Entre los ocho
afos transcurridos entre 2009-10 y 201718, la
cobertura contributiva de la PEA aumento6 en
ocho paises y cay6 en uno (México).

Cobertura no contributiva.

Como se ha dicho, los reformadores no hicie-
ron promesas sobre la cobertura no contribu-
tiva, la cual no es parte del sistema privado
sino externa a este, tampoco se refirieron a
la proteccién de los pobres por las pensiones,
excepto para criticar que el sistema publico no
los protegia, omitiendo que esa no es funcion
del seguro social. Sin embargo, en varios paises
si habia pensiones asistenciales para los pobres
antes de la reforma, como en Chile, Costa Rica
y Uruguay. Dicha cobertura no requiere aportes
y se concede como una prestacién social o asis-
tencial, siempre financiada por el Estado, ade-
mas se focaliza en la pobreza ya sea extrema o

Cuadro 3. Cobertura de la PEA por el Sistema Contributivo, 2009-10 y 2017-18

Paises 2009-10 2017-18°
Uruguay 64,6 70,6
Costa Rica 65,5 67,4
Chile 58,4 65,3
Panama 49,0 50,6
R. Dominicana 31,5 38,3
Colombia 28,2 35,2
México 32,7 29,6
El Salvador 28,0 28,1
Pert 16,9 21,0

a Ordenados de mayor a menor; México 2016.

Fuente: Basado en encuestas de hogares de los nueve paises (Anexo 1).
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Cuadro 4. Cobertura Contributiva mas no Contributiva de Personas de 65 afios y mas, 2009-10

y 2017-18
Paises 2009-10 2017-18°
Chile 83,7 88,9
Uruguay 84,5 86,8
Panama 44,8 80,8
México 50,1 75,0
Costa Rica® 42,0 65,5
Colombia 21,5 54,0
Pert 25,6 49,2
R. Dominicana 12,7 18,9
El Salvador 14,0 14,0°

a Ordenados de mayor a menor; México 2016. b La CEPAL (2018) da 57,6% en 2008 y 66,7% en 2015. ¢ Calculos en El Salvador dan una
cobertura de 17%, 21% en los hombres y 14% en las mujeres (OIT/ FUNDAUNGO, 2018).

Fuente: Basado en encuestas de hogares de los nueve paises (Anexo 1).

total y requiere una prueba de ingreso.” Se ha
probado que las pensiones no contributivas
reducen substancialmente la pobrezay, cuando
son focalizadas, su costo es bajo respecto al
PIB (Bertranou, Solorio y van Ginneken, 2002;
Bosch, Melguizo y Pagés, 2013). La inciden-
cia de pobreza es menor entre los paises mas
desarrollados socialmente (2,7% a 15,1% en
Uruguay, Chile y Costa Rica) y mayor en los
menos desarrollados (entre 27,4% vy 43,7% en
R. Dominicana, El Salvador y México) (CEPAL,
2018). En el Cuadro 4, basado en encuestas de
hogares, se mide la cobertura de la poblacién
adulta mayor (65 afios y mas), por pensiones no
contributivas y contributivas.

En 2016-18 la cobertura (combinando la con-
tributiva y la no contributiva)® de las personas
de 65 afios y mas era como sigue (de mayor a
menor): 89% a 66% en Chile, Uruguay, Panama,
México y Costa Rica; 54% a 49% en Peru vy
Colombia; y 19% a 14% en Republica Dominicana
y El Salvador. La OIT (2017) estima el promedio
regional de la cobertura no contributiva (sin la

contributiva) en 70,8%, por lo que hay al menos
cinco paises que estan por debajo de esta. Todos
los paises salvo la Republica Dominicana tienen
pensiones no contributivas. No obstante, en El
Salvador, la cobertura no contributiva como por-
centaje de la poblacion de 65y mas afos, crecié
de 1,4% en 2009 (el afo de la creacion de la pen-
sion no contributiva) a una cima de 6,1% en 2014
y después declind a 5% en 2018, lo cual explica
la baja cobertura de dicho cohorte de edad por
ambas pensiones; mas aun, la expansion de la
pensién no contributiva jugd un papel impor-
tante en el aumento de la cobertura combinada
de los adultos mayores hasta 2014, después
la cobertura contributiva se estancd y con el
declive de la cobertura no contributiva, la cober-
tura combinada también decrecié (Mesa-Lago
y Rivera, 2020). La ley de reforma estructural
dominicana estipuld la creacion de un sistema
no contributivo (“régimen subsidiado”) pero
este programa no se ha implementado después
de 17 afos; en 2019 comenzo “un plan piloto de
alcance limitado” (Pichardo, Guerrero y Mesa-
Lago, 2020: 8), por cual, la cobertura mostrada

17. Bolivia es el tnico pais de la regidon que otorga una pension no contributiva universal pagada a todos los que llegan a cierta edad,
independientemente de sus ingresos, incluso a los que reciben una pension contributiva; México introdujo la pensién universal en

2019.

18. EL porcentaje mayor de la PEA por ambos tipos de pensiones lo esta por las contributivas (salvo Bolivia donde es lo opuesto) pero
dichas proporciones varian considerablemente, por ejemplo, en México 28,4% contributiva y 47,8% no contributiva, mientras que en

Chile 59,7% y 27,8% respectivamente (CEPAL, 2018).



en el Cuadro 4 se limita al sistema contributivo
y es la segunda inferior entre los nueve paises.

En todos los paises, salvo en El Salvador y R.
Dominicana, la cobertura de la poblacién adulta
mayor es superior a la de la PEA. Dicha cober-
tura aumentd por la extensién de las pensio-
nes no contributivas, pues la cobertura de las
pensiones contributivas se expandié muy poco
(basado en BID-SIMS, 2019).” Extender la cober-
tura no contributiva al 40% de la poblacién
solo costaria 0,9% del PIB (Arenas, 2020). (Las
medidas de extensién de la cobertura por las
re-reformas de Chiley El Salvador se analizan en
la seccion V).

¢Influencia el sistema privado la cobertura?
Ya se havisto que el sistema privado de pensiones
en la mayoria de los nueve paises no ha logrado
substancialmente mejorar la cobertura compa-
rada con la que existia antes de la reforma, pero
una pregunta importante es si ha conseguido
aumentarla mas que los sistemas publicos. Las
dos primeras columnas del Cuadro 5 comparan
la cobertura de la PEA y de los adultos mayores
en 17 paises de América Latina para los cuales
hay informacién de las encuestas de hogares,
identificando los que tienen sistemas publicos
(beneficio definido: BD) y privados (contribucién
definida CD, substitutivos, mixtos y paralelos).
Ni la cobertura contributiva ni la no contributiva
parecen estar relacionadas con el sistema de pen-
sion. Por ejemplo, la cobertura de la PEA en Brasil
y Argentina, que tienen sistemas publicos, se
ordena entre los seis paises con mayor cobertura
junto con Uruguay, Costa Rica y Chile que tienen
sistemas privados sustitutivos o mixtos (70,6%
a 45,4%), mientras que El Salvador y Per( que
tienen sistemas privados (substitutivo y paralelo
respectivamente) se ordenan entre los paises con
menor cobertura, junto con sistemas publicos
como Paraguay y Nicaragua (28,1% a 20,9%).

¢Influencia el sistema privado la cobertura? Ya
se ha visto que el sistema privado de pensiones

en la mayoria de los nueve paises no ha logrado
substancialmente mejorar la cobertura compa-
rada con la que existia antes de la reforma, pero
una pregunta importante es si ha conseguido
aumentarla mas que los sistemas publicos. Las
dos primeras columnas del Cuadro 5 comparan
la cobertura de la PEA y de los adultos mayores
en 17 paises de América Latina para los cuales
hay informacion de las encuestas de hogares,
identificando los que tienen sistemas publicos
(beneficio definido: BD) y privados (contribucion
definida CD, substitutivos, mixtos y paralelos).
Ni la cobertura contributiva ni la no contributiva
parecen estar relacionadas con el sistema de
pension. Por ejemplo, la cobertura de la PEA en
Brasil y Argentina, que tienen sistemas publicos,
se ordena entre los seis paises con mayor cober-
tura junto con Uruguay, Costa Rica y Chile que
tienen sistemas privados sustitutivos o mixtos
(70,6% a 45,4%), mientras que El Salvador y
Perl que tienen sistemas privados (substitutivo
y paralelo respectivamente) se ordenan entre
los paises con menor cobertura, junto con siste-
mas publicos como Paraguay y Nicaragua (28,1%
a20,9%).

La relacion es alin menos evidente respecto a
la cobertura de adultos mayores, asi el sistema
publico de Bolivia tiene la cobertura superior
(96,8%) y el de Brasil también publico la tercera
mayor (87,8%) ambos por encima de la cober-
tura (entre 86,8% y 54%) de cinco sistemas
privados de los tres tipos: Uruguay, Panama,
México, Costa Rica y Colombia (Grafico 2).

19. Para una comparacion de las caracteristicas de las pensiones no contributivas y de sus montos respecto a las pensiones
contributivas, ver CEPAL, 2018; para estudios de casos de los paises ver Rofman, Apella y Vezza, 2013.
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Cuadro 5. Comparacion de Parametros de Pensiones en América Latina, 2019-2020

Cobertura (%) Edad de retiro Pension

asistencial

Paises ————— Cotizacién (%) Afos Aportes® Ajuste Pension
PEA  Pob 65+ Hombre Mujer

Argentina BD 45,4 84,2 65 60 2107 30 IPC Si
Bolivia BD 19,6 96,8 58 58 15,21 10 cv Si
Brasil BD 56,0 87,8 65 62 15/44¢ 20/15 IPC Si
Chile CD 65,3 88,9 65 60 13,76f 20 IPC Si
Colombia CD/BD 35,2 54,0 62 57 16,00 22/25¢ IPC Si
CostaRicaCD/BD 67,4 65,5 65 65 10,66 25 v Si
CubaBD 65 60 17,508 20 DG Si
Ecuador BD 40,4 53,6 B B 7,90 B IPC Si
El Salvador CD 28,1 14,0 60 55 15,00 25 DG Si
Guatemala BD 19,2 12,2 62 62 5,50 20 Recursos Si
Haiti BD 55 55 12,00 20 DG No
Honduras BD 16,8 9,8 65 60 6,00 15 DG No
Meéxico CD 29,6 75,0 65 65 8,65" 241 DG Si
Nicaragua BD 22,3 241 60 60 1718 14.4 uss$/cs No
Panama CD/BD 50,6 80,8 62 57 13,50 20 DG Si
Paraguay BD 22,8 50,8 60 60 23,00 24 Recursos Si
Perti CD 20,9 49,2 65 65 13,00 20 Recursos Si
R.DominicanaCD 38,3 18,9 60 60 8,00 30 Salarios No
Uruguay CD/BD 70,6 86,8 60-70¢ 60-70¢ 22,50 30 Salarios Si
Venezuela BD 60 55 13,00 15 DG Si

Nota: BD= beneficio definido. CD= contribucién definida. CV =costo de vida. IPC =indice precios al consumidor. DG = a discrecion del
gobierno. Recursos = se ajusta cuando hay recursos fiscales. Los espacios en blanco significan que no hay cifras disponibles.

a En los sistemas privados es usualmente posible jubilarse antes de la edad legal de retiro y tener el nimero de afios de aportes
requerido, siempre que haya una suma minima acumulada en la cuenta individual, pero en algunos se requieren cierto nimero
de afos de aporte para otorgar la pensién minima; todos los sistemas publicos requieren afios de aporte. b Hay diversas edades
y afios de aportes. ¢ El ajuste se hace de forma inversamente proporcional al monto de la pension. d Combinacion de edades con
afios de cotizacion: 60/30, 65/25 y 70/15. e Para trabajadores del sector publico la cotizacion depende del tramo de salarios; no se
pudo determinar en el sector privado pues el aporte estatal se divide entre pensiones y prestaciones monetarias en enfermedad
y maternidad f 10% para el deposito, 1,77% para la comision y 1.99% para la prima; un proyecto de ley sometido al parlamento en
2020 aumenta en 6 puntos la cotizacion del empleador lo cual elevaria el total a 19,76%.g Sector estatal, 14,5% en el privado.
h Respectivamente en el sistema privado y en el publico. i Un proyecto de ley en 2020 eleva la cotizacién a 15% y disminuye los afios
requeridos para la pensién minima a 14,4 por 10 afios, después aumenta a 19 afios. j Hombre y mujer; cada cuatro afos desde 2020, las
edades deben ser revisadas seglin a expectativa de vida.

Fuente: Mi elaboracion basada en OCDE/BID/BM, 2015; CEPAL, 2017; FMI, 2017; BPS, 2018; AISS/US-SSA, 2020; BID-SIMS, 2019; legislacion
de los paises a 2020.



Grafico 2. Cobertura (%) de la Poblacién Adulta Mayor por Pensiones Contributivas y No

Contributivas, 2018
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Fuente: Cuadro 5

La explicacién de lo anterior, son las pensiones
no contributivas financiadas por el Estado que
logran una cobertura mayor que la cobertura
contributiva en trece de los 17 paises; los cinco
paises con menor cobertura (entre 10% y 24%)
de adultos mayores (tres publicos y dos privados
substitutivos: Honduras, Guatemala, El Salvador,
R. Dominicana y Nicaragua) son los que carecen
de dicha pensidn o la misma esta estancada (para
sistemas publicos ver el Anexo 2).2°

Razones de la baja cobertura contributiva.

Entre las promesas de la reforma estructural
estaba que incrementaria la formalizacion de
la fuerza de trabajo y aumentaria su cobertura.
Después de cuatro décadas de evidencia negativa
en contra de dicha aseveracién, ahora se argu-
menta por los partidarios del sistema privado que
el problema de la cobertura no es endogeno al sis-
tema sino externo: “estan asociadas al mercado
laboraly ... estrechamente vinculadas a los bajos
niveles de participacion laboral” (CPC, 2016: 7).

Analizando la baja cobertura previsional, Iglesias
(2005: 87) afirma que el origen de este problema
“se encuentra principalmente en las condiciones
economicas del pais y del mercado del trabajo, y
no en las caracteristicas del sistema de pensio-
nes”. Los sistemas privados de pensiones fueron
disenados para empleados en el sector formal
de la economia, asalariados con empleador (el
cual descuenta la contribucion del trabajador y
también puede cotizar), trabajo relativamente
estable y salarios medios a altos, en su mayoria
hombres, por lo que podrian alcanzar alta den-
sidad de contribucion. Pero en la mayoria de los
paises de América Latina, la fuerza de trabajo
tiende a serinformal, con empleo inestable, bajos
salarios o ingresos y pobre densidad de contribu-
Cion; no obstante, hay grados y tipos diversos de
informalidad, como se vera después.?’ Un experto
peruano en seguros dice que los trabajadores que
no estan en el mercado formal tienen aportes
bajos, pero ello no es producto del sistema sino
de la informalidad; también argumenta que el

20. Un analisis de regresion probé que la cobertura contributiva tenia una relacion positiva significativa con el nivel de desarrollo,
mientras que la cobertura no contributiva se relacionaba de forma positiva con la existencia de la pensién no contributiva (Mesa-

Lago, Cruz-Saco y Gil, 2020).

21. ELBM (1994) conocia este problema, pero no lo tomé en cuenta en su modelo multipilar de reforma estructural, el cual auguré una
extension de la cobertura, incentivada por la propiedad de la cuenta individual, la equivalencia entre contribucion y la pension, y la
gestion mas eficiente del fondo por entidades privadas. Un equipo del BM después reconocié que no habia aumentado la cobertura

(Gill, Packard y Yermo, 2005).
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ahorro individual no tiene por qué ajustarse a los
principios de seguridad social como la cobertura
universal porque “el sistema de AFP esta en las
antipodas de un sistema de seguridad social”
(Moron, 2014, 2015). En EL Salvador se alega que
“el objetivo de estos sistemas es asegurar a los
asalariados que tienen una relacion de depen-
dencia con un patrono... Por tanto, por disefio,
la cobertura de los sistemas... seria baja en la
region, explicado por la alta informalidad en los
mercados laborales” (ICP, 2017: 4-5). También se
aduce que la estructura de la fuerza de trabajo
y la prevalencia del sector informal en muchos
paises toman tiempo en transformarse y van
unidos al desarrollo econdémico, de forma que las
mejoras se produciran en el futuro (FIAP, 2017a).

Una postura diferente es que, si bien recono-
ciendo la importancia de la informalidad, exis-
ten causas sistémicas de la baja cobertura: la
limitada capacidad del sistema contributivo
para adaptarse a la transformacion del mercado
laboral e incorporar a los excluidos (Mesa-Lago,
2008; Mesa-Lago, Valero, Robles y Lozano, 2017;
CEPAL, 2018), y el incumplimiento de las obli-
gaciones de pago de las contribuciones. EL BID
afirma: “Las causas subyacentes de la falta de
cobertura previsional... estan enraizadas en el
disefio de la seguridad social en la region [“falta
de capacidad para garantizar una pension ade-
cuada a una parte importante de los adultos
mayores”] y en el pobre funcionamiento de sus
mercados de trabajo... La cobertura universal
deberia ser un principio basico de los sistemas
de pensiones, para lograrla se requieren politi-
cas y programas que alineen los incentivos de
empresas y trabajadores en la direccién de la
formalidad” (Bosch, Melguizo y Pagés, 2013: xvii,
xviii). Para Acufia et al.,, (2015: 62, 65), la baja
cobertura se debe a “barreras estructurales en el
mercado de trabajo [informalidad], deficiencias
en el disefio del sistema previsional, debilidades
en el funcionamiento de las instituciones que
deben cumplir un rol relevante en los sistemas
de pensiones... [y] evasiony elusion en el pago de

las cotizaciones”. Agregan que si bien los aumen-
tos significativos y sostenibles de la cobertura
son posibles a largo plazo, es factible adoptar
medidas de corto y mediano plazo que reduzcan
este problema. Respecto al argumento que la
transformacion del mercado de trabajo es soélo
factible a largo plazo; si proyectamos las series
histéricas, especialmente en los paises menos
desarrollados, habria que esperar muchas gene-
raciones para lograr ese objetivo; ademas hay
serios problemas en el horizonte laboral que
harian el avance atin mas dificil como la roboti-
zacién, y covid-19 ha agravado dichos problemas.

En esta seccion se analizaran los dos factores
clave relacionados con la baja cobertura de la
PEA, especialmente en los paises menos desa-
rrollados: el externo, la informalidad en la fuerza
laboral, y el sistémico, el disefio del sistema de
pensiones y su limitada adecuacion para incor-
porar al sector no cubierto, ademas se resumiran
politicas exitosas para extender la cobertura
mediante la adaptacion a la estructura del mer-
cado laboral y a pesar del factor externo (el
incumplimiento de la obligacion de cotizar se
examinara en la seccién IV-6).2

El sector informal se compone usualmente de
trabajadores no asalariados con empleos inesta-
bles e ingresos erraticos y bajos, a mas de baja
productividad. Los grupos que comprende y sus
porcentajes de la poblacion ocupada en 2018
eran: trabajadores autéonomos o por cuenta
propia 19,7%, empleados de microempresas
11,7%, empleados en servicio doméstico 6,8%,
empleadores de microempresas 3,1% vy traba-
jadores familiares no remunerados 2,8% (OIT,
2020b). A pesar del proceso sostenido de urbani-
zacion en la regién, continua en los paises menos
desarrollados un sector rural importante, que
tiene una cobertura inferior al sector urbano. El
sector informal crecié entre 2012 y 2019 debido
a la ralentizacion del crecimiento regional; es
posible que en 2020 haya aumentado por causa
de covid-19; las tecnologias de informacion y

22. Esta seccion se basa fundamentalmente, en Mesa-Lago, Valero, Robles y Lozano, 2017 con informacion actualizada y fuentes

adicionales que se especifican.



comunicacion, asi como la automatizacion de la
produccion agravan el problema. EL sector infor-
mal es proporcionalmente menor en los paises
mas socialmente desarrollados (Chile, Costa
Rica, Panama y Uruguay), y mayor en los paises
menos desarrollados (Colombia, El Salvador,
Republica Dominicana y Pert). En 2018, un pro-
medio de 48,5% de la fuerza laboral urbana en
la regién era informal, del cual: 27,8% era auto-
nomo, 4,6% era empleo doméstico y 3,2% eran
empleadores—no hay cifras desglosadas para
empleados en microempresas y trabajadores
familiares no remunerados. Soélo un 17,1% del
total afiliado en los sistemas de pensiones es
trabajador no asalariado, donde se concentra el
sector informal (CEPAL, 2018, 2020).

Respecto al factor interno, problemas de disefo
del sistema y su limitada capacidad para adap-
tarse al mercado de trabajo, se investigan los
grupos dificiles de afiliar como trabajadores
auténomos, empleadas domésticas, emplea-
dos de microempresas, trabajadores agricolas,
y familiares no remunerados, identificando los
avances realizados para adecuarse al mercado
laboral, especialmente entre los paises mas
avanzados socialmente.

Los trabajadores autdnomos constituyen el grupo
mayor en la poblacion ocupada: 19,7%, y mas aun
en el sector informal respecto a la fuerza laboral:
27,8% (CEPAL, 2020; OIT, 2020b). Entre los 16 pai-
ses con informacién sobre los auténomos, ocho
tienen afiliacion voluntaria, la cual es poco eficaz
y uno los excluye (Cuadro 6); ello se debe a varias
causas: carecen de empleador y salario fijo, por lo
que no se descuentan automaticamente sus con-
tribuciones, la mayoria no lleva un registro de sus
ingresos, su pequefo tamafio y dispersién difi-
culta detectarlos, registrarlos y cobrar sus contri-
buciones, aumentando el costo administrativo,
y tienen que pagar una contribucién porcentual
equivalente a la suma de los porcentajes sobre el
salario que aportan los trabajadores asalariados
formales y sus empleadores (del que carecen los

auténomos). La cobertura de los auténomos es
obligatoria en Costa Rica, Uruguay y Colombia,?
en los sistemas privados, y en Brasil y Ecuador en
los publicos; en Chile la obligatoria se esta exten-
diendo gradualmente y en Panama es obligatoria
en el pilar privado para los entrantes al mercado
laboral con cierto nivel de ingreso; en el resto de
los paises es voluntaria incluyendo a El Salvador,
R. Dominicana, México y Perd. En R. Dominicana
la ley de reforma estructural estipuld un régi-
men contributivo-subsidiado para los auténo-
mos pero no se ha creado; en El Salvador, la ley
de reforma de 1998 estipuld regulaciones para
incorporar a los autonomos pero la re-reforma
de 2017 no lo hizo y no se habian promulgado
dichas regulaciones en octubre de 2020.

El cuadro 6 demuestra que los paises con afi-
liacion legal obligatoria son los que tienen la
cobertura efectiva mayor: 48% y 44% en Costa
Rica y Uruguay, decreciendo entre 39% y 8%
en Chile, Ecuador, Colombia y Panama; por el
contrario, donde la afiliacion legal es voluntaria,
la cobertura efectiva es menor: 4% en Bolivia
y entre 2% y 0.3% en el resto incluyendo a El
Salvador, R. Dominicana, México y Pert.?* Pero
ndtese que los paises con afiliacion legal obli-
gatoria y mayor cobertura efectiva, tienen un
porcentaje de autonomos usualmente menor
(entre 19% y 25% de la PEA), salvo Colombia y
Ecuador, mientras que en los paises con afilia-
cién voluntaria y menor cobertura efectiva el
porcentaje de autonomos es mayor (entre 34%
y 49% de la PEA), salvo México. La afiliacion
legal obligatoria por si misma no puede resol-
ver el problema en dichos paises por lo que se
requieren politicas ad hoc para incorporarlos,
como se analiza a continuacién.

Gobiernos de varios paises han dispuesto la
cobertura obligatoria a los auténomos profesio-
nales contratados con ingreso alto o mediano
(por ejemplo, Chile y Uruguay); otros han facili-
tado la incorporacion de los autdbnomos y otros
informales mediante la simplificacion de los

23. En Colombia sélo para los que tienen menos de 35 afios y entraron en el nuevo sistema, en el resto es voluntaria; ademas, se creé un
fondo de solidaridad para ayudar a incorporar a los auténomos, en parte financiado con contribuciones de asegurados contributivos
de alto ingreso. Un reciente decreto regula sus cotizaciones al sistema.

24. Per hizo obligatoria la cobertura de los auténomos y después la revoco.

25. Entre 2009-10 y 2017-18, en los sistemas privados la cobertura efectiva de los autonomos aumento en 4, menguo en 4y se estancéd
en uno, mientras que en los sistemas publicos crecié en 6 y mengud en uno (Anexos 1y 2).
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Cuadro 6. Impacto del Tipo de Afiliacién de los Trabajadores Auténomos sobre su Cobertura

Efectiva, alrededor de 2018

Paises® Trab. auténomos® (% PEA)
Costa Rica 19,4
Uruguay 24,7
Brasil 27,6
Chile 22,0
Ecuador 47,2
Colombia 47,4
Panama 34,3
Bolivia 61,4
El Salvador 34,5
R. Dominicana 39,9
Nicaragua
Paraguay 377
Honduras 48,7
México 18,8
Per(i 49,5
Guatemala

Obligatoria (O) o Voluntaria (V)

Trab. auténomos cubiertos
(% del total auténomos)

Tipo de afiliacion:

O, con subsidio estatal 47,84
o 443
(0] 393
O, gradual 24,0
[e] 22,0
O 13,2
O, en pilar privado® 7,6
\ 39
v 21
\ 1,6
v 15
\ 11
v 0,9
\ 0,6
v 03
Excluidos 03

a Ordenados por el grado de cobertura de mayor a menor (Ultima columna); los sistemas privados se denotan en negrita. b Incluye
familiares no remunerados que es una proporcion pequefia: el promedio regional ponderado es 3,3%. ¢ Sobre cierto nivel de ingresos.
d Auténomos en el pilar publico porque ellos no estan obligados a afiliarse al pilar privado.

Fuente: Autonomos sobre PEA de CEPAL-STATS 2019 basado en encuestas de hogares; tipo de afiliacion de SSA-ISSA, 2019; auténomos

cubiertos de BID-SIMS, 2019.

tramites del registro, flexibilidad en los perio-
dos de pago, uso de oficinas postales, bancos
y teléfonos inteligentes para la recaudacion
de contribuciones y los pagos de pensiones.
Los recordatorios mediante mensajes perio-
dicos personalizados a los afiliados (por telé-
fonos mdviles, correos electronicos y medios
similares) con proyecciones de la pension que
recibiran al tiempo del retiro, han probado ser
Utiles para estimular la cotizacién. En Costa
Rica, que cubre a casi la mitad de los trabaja-
dores autonomos (la mayor cobertura en la
region), el Estado aporta la contribucion del

empleador a los autéonomos de bajo ingreso
(con una prueba de ingreso).* El Estado chileno
como incentivo concede a los auténomos que se
afilian, beneficios de que antes carecian, como
asignaciones familiares, aporte fiscal solidario
a sus pensiones y proteccion de riesgos ocupa-
cionales. En Perd, un plan piloto de una ONG
internacional ofrece contribuciones comparti-
das ("matching”) para incentivar el ingreso de
autonomos informales que subsidian entre 50%
y 100% de sus aportes durante seis meses (E/
Comercio, Lima, 25-06-2018). En Uruguay, los
autonomos deben afiliarse al régimen general

26. Costa Rica recién ha aprobado una politica para extender alin mas la cobertura de los auténomos, simplificando el reglamento de

su afiliacion y un plan de agresiva afiliacion.



del BPS, mientras que los profesionales auté-
nomos deben cotizar al pilar privado; ademas
creo el “monotributo” que consiste en el pago
unificado de un tributo que incluye la contribu-
cién a la seguridad social, el impuesto sobre la
renta y cualquier otro impuesto; esto simplifica
y facilita el pago con el consiguiente incremento
en la cobertura. Se trata principalmente de
empresas de muy reducido tamafo, trabajado-
res auténomos, empresas familiares con muy
pocos empleados, y microempresas; entre 2004
y 2013, el total de empresas monotributistas
aumento casi diez veces. México esta incorpo-
rando a los autdonomos de manera obligatoria
y gradual como en Chile, con la ayuda de una
AFORE (administradora) movil establecida en
2017 que permite registrarse y abrir una cuenta
en linea, consultar el saldo y 7.000 puntos de
ahorro (CONSAR, 2017).

Las empleadas domésticas son asalariadas y
tienen afiliacion legal obligatoria en la mayoria
de los paises (cinco entre los nueve privados,
voluntaria en El Salvador y México)? pero es difi-
cil de ejecutar porque o bien no tienen contrato
o, cuando lo tienen, el empleador y el empleado
domeéstico con frecuencia llegan a un acuerdo
para evitar el pago de la contribucion; de ahi que
la inspeccion sea necesaria pero dificil y costosa.
El convenio 189 de 2011 de la OIT extiende la
cobertura de seguridad social a las domésticas
y 13 paises de América Latina y el Caribe lo han
ratificado, pero con escasa implementacion en
la practica. En la regién, como promedio, 10,7%
de las mujeres ocupadas trabajan en el servicio
domeéstico y constituyen 4,6% del sector infor-
mal. En los tres paises méas avanzados (Uruguay,
Chile y Costa Rica) las domésticas tienen cober-
tura obligatoria y una cobertura efectiva entre
67% y 24%; también Colombia tiene obligatorie-
dad y una cobertura de 16% (Per( tiene cober-
tura obligatoria pero la cobertura efectiva es de
solo 3,4%). Por el contrario, en los tres paises
con afiliacion voluntaria (R. Dominicana, México
y El Salvador), la cobertura oscila entre 0% vy

7,8% (CEPAL, 2017).%8 La cobertura mayor de este
grupo en la regién la tiene Uruguay, debido a poli-
ticas de inclusion: el gobierno estimulé su sindi-
calizacién y negociacion colectiva, reguld sus
condiciones de trabajo, desarrollé la inspeccion
domiciliaria para verificar el cumplimiento de la
ley e impuso sanciones fuertes a los violadores;
ademas, la entidad central de seguridad social
(BPS) tiene una rama especifica para las emplea-
das domésticas. Costa Rica recientemente ha
facilitado la afiliacion de las domésticas fijando
una base minima contributiva y simplificando el
registro. Peru inicié en 2017 un programa especial
para afiliar a 375.000 empleadas domésticas,
identificando al empleador.

Los empleados de microempresas (cinco o menos
trabajadores) tienen soélo afiliacién legal obliga-
toria en tres de los nueve paises (Chile, Costa Rica
y Uruguay); generalmente la ley determina que
Unicamente estan obligadas las microempresas
con mas de cinco o diez trabajadores. La cober-
tura efectiva en los tres paises con cobertura
obligatoria fluctua entre 43% y 60%, mientras
que en los que tienen cobertura voluntaria oscila
entre 6% y 14%. En todos los paises, mientras
mas pequefa es la empresa menor la cobertura
y viceversa. En las encuestas de hogares, la dife-
rencia en puntos porcentuales en la cobertura
entre la empresa pequefiay la grande oscila de 77
a 96 en los paises menos desarrollados mientras
fluctlia de 49 a 65 puntos en Costa Rica, Uruguay
y Chile (Anexo 1). Las entidades cobradoras con
frecuencia dan prioridad a empresas grandes y
medianas porque son mas faciles de detectar y
cobrar, relegando a las empresas pequefias por el
alto costo de incorporarlas.?

Los trabajadores agricolas son dificiles de incor-
porar porque usualmente laboran por cuenta
propia o son familiares no remunerados o tra-
bajan por estacion o son aparceros, precaristas o
usufructuarios, por lo que carecen de empleador
y estan dispersos. Con frecuencia tienen una agri-
cultura de subsistencia, menor ingreso que los

27. En Panama son excluidos si no tienen mas de tres dias por semana con el mismo empleador y cierto nivel de ingreso.

28. Entre los sistemas publicos, Ecuador, Brasil y Argentina tienen cobertura legal obligatoria y efectiva oscilante de 49% a 27%, pero
los menos desarrollados la tienen voluntaria y la efectiva flucttia entre 0,9% y 5,4% (CEPAL, 2017).

29. En Per(, se anulé un programa voluntario de pensiones no contributivas para microempresas hasta diez empleados, que reducia la
contribucién de estos respecto a la cobertura general del sistema y recibian un aporte del Estado.
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trabajadores urbanos y menor acceso a oficinas
de seguridad social, bancos y oficinas postales e
Internet (que facilitan la afiliacion y el cobro de
aportes); los asalariados en grandes plantaciones
tienen mejor posibilidad de ser cubiertos. Dentro
de la regidn, la cobertura de la PEA ocupada en
la zona urbana es muy superior a la de la zona
rural: 58.9% y 22.5% respectivamente, aunque la
brecha se reduce en los paises socialmente mas
desarrollados. Entre los nueve paises tenemos
informacion de la afiliacion legal de los trabaja-
dores rurales en seis: en el Uruguay la afiliacion
es obligatoria para todos y cubre a 70% del grupo
(hay una rama especial del BPS para los rurales);
en Costa Rica solo para los trabajadores asala-
riados y cubre a 63%; en Panama hay afiliacion
legal obligatoria para los que acumulan mas de
tres meses al afio y cubre al 27%; en El Salvador
la cobertura se limita a los que trabajan en gran-
des plantaciones y abarca al 12%, y en México es
obligatoria para los asalariados, pero solo cubre
al 9%.3° El gobierno de Colombia otorga una pen-
sién no contributiva a todos los ciudadanos de 65
0 mas afios que no reciben una pension contribu-
tiva y viven en areas rurales pobres.

Los trabajadores familiares no remunerados
carecen de cobertura obligatoria en todos los
paises y en unos pocos la tienen voluntaria.
El promedio porcentual de este grupo en la
region respecto a la PEA ocupada en 2018 era
2,8%, pero la naturaleza de este tipo de empleo
pudiera generar una subestimacion. Es probable
que la proporcién del grupo en el area rural sea
mucho mayor que en la urbana. La proporcién
de estos trabajadores en los paises respecto
a la PEA ocupada se ordena de menor a mayor
como sigue: Uruguay, Chile y Costa Rica de 0,8%
a 1,7%;* Colombia, México y Panama de 4% a
4,7%; El Salvador y Pert1 5,9% y 9,8% respectiva-
mente (OIT, 2020b). Los paises mas desarrolla-
dos tenian las proporciones menores (inferiores
al promedio regional), y viceversa; ELl Salvador y
Peru tenian entre dos y tres veces el promedio
regional. No se pudo obtener estadisticas sobre

la cobertura de este grupo en todos los paises,
en Uruguay era de 28% en 2015 y en Costa Rica
16%, en el resto debe ser mucho menor. En Chile,
la Comisién presidencial de 2015 propuso darle
cobertura voluntaria a este grupo.

2. Solidaridad social y equidad de
género

a. Promesas de las reformas estructurales

Los reformadores no se pronunciaron sobre la
solidaridad social ni la equidad de género, por-
que la cuenta individual de los asegurados perte-
nece a los mismos y no hay transferencias entre
generaciones, entre grupos de ingreso y entre
géneros. “Los sistemas obligatorios de pilares
multiples... ayudan a los paises a tomar decisio-
nes claras acerca de que grupos han de benefi-
ciarsey que grupos han de perjudicarse mediante
las transferencias del pilar publico, tanto dentro
de una generacién como entre generaciones.
Esto debe reducir la redistribucion nociva o
caprichosa y la pobreza” (BM, 1994: 26). O sea,
el BM tildd de nociva o caprichosa la distribucidn
solidaria entre generaciones, pero ndtese que
afirmaron que la reforma reduciria la pobreza.®
Con respecto a la solidaridad entre géneros, el
BM notd los problemas de los sistemas publicos
respecto al balance entre ambos, pero omitio
toda referencia a como el sistema privado afec-
tarfa a dicho balance o discriminacién (BM, 1994:
34). Los tres funcionarios del BM/OECD criticos
de ciertos efectos adversos de la reforma estruc-
tural, adujeron que el sistema privado “redistri-
buye y diversifica los riesgos al ingreso del retiro
mas eficientemente que los sistemas de reparto
puro [ademas] al diversificar los riesgos de retiro
a través de pilares multiples, se esperaba que
las reformas introdujeran un sistema mas equi-
tativo” (Gill et al, 2005: 34, 90). Por ultimo, la
reforma inspirada en el pensamiento neoliberal
proclamé el “papel subsidiario del Estado”, o sea,
que el Estado solo debe intervenir cuando el mer-
cado no pueda hacerlo. Segtn Pifiera (1992: 39),
los militares y los economistas fueron unidos

30. El programa agricola mas exitoso es el de los trabajadores rurales en Brasil, pero no se estudia aqui por razones de espacio.

31. La R. Dominicana es un “outlier” con 1,8%

32. ELBM (1994: 80) dijo: “las viudas constituyen uno de los primeros grupos de ancianos hacia los cuales hay que orientar la asistencia
social, con miras a aliviar la pobreza entre las personas que no se benefician con los sistemas tradicionales”. Pero el BM no se refirié a
como el nuevo sistema privado (“no tradicional”) enfrentaria la pobreza, no solo entre las viudas, sino también entre los no cubiertos

por dicho sistema, los invalidos y los huérfanos.



por una causa comun: “una manera efectiva de
evitar un nuevo ciclo de estatismo y demagogia
era... desmontar el poder econémico excesivo
del Estado”.

b. Realidades

Rol subsidiario del Estado.

Elideal de los reformadores que el Estado juga-
ria un papel subsidiario ha sido refutado en los
ultimos 40 afos que han probado su rol funda-
mental, sin el cual el sistema privado no podria
existir: a) hizo obligatoria la afiliacién al sistema
para todos los asegurados o parte de ellos; b)
ha financiado en la gran mayoria de los paises
el costo de transicién del sistema publico al pri-
vado (con algunas excepciones);* c) establecio
una entidad publica para regular y vigilar el sis-
tema privado; d) garantiza las prestaciones en
caso de quiebra de las administradoras; e) intro-
dujo o expandio las pensiones no contributivas
y las financia en la gran mayoria de los paises;
f) ha hecho aportes fiscales para mejorar las
pensiones contributivas bajas hasta un tope en
que cesa dicho aporte (Chile, México y Uruguay);
y g) financia medidas de inclusion en el sistema
contributivo para ciertos grupos excluidos, por
ejemplo, en Costa Rica concede un subsidio a
los trabajadores independientes que se afilien,
lo cual es un incentivo para su afiliacién y pago
de contribuciones, a mas que, a largo plazo,
el Estado se ahorra el pago de pensiones no
contributivas. La Federacion Internacional de
Administradoras de Fondos de Pensiones priva-
das en su Asamblea Anual en 2017 emitié una
declaracion que dice: “es urgente... fortalecer un
primer pilar solidario, no contributivo y eficiente
que pueda mejorar las pensiones de los trabaja-
dores mas vulnerables sin capacidad de ahorro”
(FIAP, 2017b); notese que omite que el Estado
financia dicho pilar no contributivo.

Solidaridad Social.

Los mecanismos contrarios a la solidaridad,
comunes en sistemas privados y publicos son:
mantenimiento de programas separados que no
cotizan al sistema general y gozan de prestacio-
nes generosas y subsidios fiscales (se analizan
después en esta seccién); exclusidn de cobertura
a los trabajadores por cuenta propia y otros de
bajo ingreso (explicado en la seccion anterior);
notables desigualdades en la cobertura por
ingreso, educacion y lugar de residencia (también
género a discutir en la subseccion siguiente), y en
paises con cobertura baja, la mayoria de la pobla-
cion no asegurada financia en parte la cobertura
de la minoria asegurada—y en los sistemas pri-
vados puede también financiar los costos de la
transicion (se examinara en la seccion IV-6).

La reforma estructural reemplazo el principio de
solidaridad con el de equivalencia: la pension se
basa en el fondo acumulado en la cuenta indi-
vidual de cada asegurado, no compartida con
el resto (no hay transferencias entre generacio-
nes,* entre grupos de ingreso y entre géneros),
y si hay mecanismos de solidaridad son externos
al sistema privado, a cargo del Estado.® Otro
mecanismo anti solidaridario de los sistemas
privados es que dos de las reformas (Chile y
Per()* eliminaron la cotizacion del empleador
que se conserva en todos los sistemas publicos;
asi que el trabajador paga 100% de la cotiza-
cién total,”” mas aun, la mitad de las reformas
aumentd la cotizacion del trabajador; en el sis-
tema mixto de Panama el trabajador paga 68%
de la contribucidn total® y en el de Uruguay el
67%. Lo anterior viola el maximo del 50% fijado
al trabajador por la norma minima de la OIT (los
otros cinco sistemas privados cumplen con dicha
norma); ademas, en la gran mayoria de los siste-
mas privados el asegurado paga los altos costos
administrativos, no asi en los sistemas publicos

33. Al cerrarse el sistema publico todos o buena parte de los asegurados dejan de contribuir al mismo y hacen sus aportes al sistema
privado, por otra parte, el grueso de las pensiones en curso de pago y parte de las futuras se derivan del sistema puiblico; esto genera un
déficit que puede durar entre 35y 60 afios; en Chile en la cima el déficit ascendié a 7% del PIB; dicho déficit es financiado por el Estado.

34. En muchos sistemas/pilares publicos, como en el Uruguay, se establece una pensiéon minima y una maxima con lo cual se

redistribuye del grupo de alto ingreso al de menor ingreso.

35. Los sistemas de reparto de Ultima generacién, como los de contribucion definida nocional, siguen este formato.

36. También en la reforma de Bolivia; la re-reforma restituyo parte de la contribucion del empleador, pero el trabajador aporta todavia

80% del total.

37En Chile posteriormente se paso la prima de invalidez y sobrevivientes del asegurado al empleador, pero el trabajador paga alrededor
de 98% del total; la reforma ante el congreso aumenta en 6 puntos porcentuales el aporte del empleador, aun asi, el trabajador

contribuiria 62% del total (ver seccién IV-6).

38. Esto se compensa porque el empleador paga el 8% para el seguro de enfermedad-maternidad.
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(ver seccién IV-4). Las reformas también aumen-
taron los afios de cotizaciones requeridos para
las pensiones minimas, no imponen un techo a
las pensiones como hace la mayoria de los siste-
mas publicos, y acenttan las desigualdades del
género que son suavizadas en sistemas publicos
(Sojo, 2017).

Todas las reformas estructurales (también las
paramétricas en sistemas publicos), excluyeron
los programas separados de grupos poderosos
que gozan de condiciones y financiamiento mas
generosos que los del sistema general: retiro
entre diez y 22 afios mas joven, pensiones por
antigliedad (afios de servicios sin importar la
edad), monto de la pension igual al ultimo
sueldo percibido y ajustado automaticamente
al sueldo del personal en activo, exencion de
cotizacién o una menor a la del sistema general,
y subsidios fiscales substanciales.®® Las fuer-
zas armadas en todos los paises (salvo Costa
Rica—que no las tiene) han resistido con éxito
la integracion; esto resulta contradictorio en
Chile porque fueron las fuerzas armadas las que
impusieron el sistema privado y lo presentaron
al mundo como superior por sus bondades, pero
ellas se excluyeron de dicho sistema, porque su
esquema es mucho mas magnanimo. El General
Pinochet advirtié antes de aprobarse la ley del
sistema privado, que su no aplicacion a las fuer-
zas armadas "“se prestaria a muchas criticas en
el sentido de que los militares quedarian mar-
ginados de la ley... asi que hay que buscar otra
férmula que podrian redactar los abogados,
porque de lo contrario, esta ley traeria un repu-
dio general” (documento secreto del 14 de octu-
bre 1989, fotocopiado por Galvez y Kremerman,
2020: 9-10). También subsisten los programas
mas generosos de funcionarios publicos y para
otros grupos en la mayoria de los paises. En
cinco de ellos, el monto de las pensiones de los
militares, los funcionarios publicos, los congre-
sistas, los jueces y los maestros es entre seis y
36 veces mayor que la pension promedio del
sistema general (Mesa-Lago, 2009).4°

En Chile el programa de las fuerzas armadas
tiene diferencias entre sus cuatro ramas (aérea,
ejército, armada y carabineros), asi como entre
oficiales, investigadores y gendarmes. La pen-
sion es el 100% del ultimo salario con 30 afios
de servicios independientemente de la edad y se
obtiene una pension del 50% con mas 20 afos
de servicios (comparadas con 65 afios de edad y
20 afos de aportes en el sistema privado), ade-
mas se paga una pension mayor con 25-30 afos
de aportes. El ajuste de la pensidn en las fuerzas
armadas se hace con el salario del personal en
activo, mientras que en el sistema privado es con
base al IPC. EL Cuadro 7 muestra que, en relacion
con la pension regular y anticipada del sistema
privado (incluyendo el aporte previsional solida-
rio) las pensiones de las fuerzas armadas oscilan
entre 3,2 y 7,3 veces; si se hace el contraste con
la pension no contributiva (pensién basica solida-
ria), las de las fuerzas armadas son entre 6,4y 14,6
veces. Los pensionados de las fuerzas armadas
eran 174.650 a fines de 2019 y el costo anual de
sus pensiones ascendi6 a US$3.245.840 (90% del
costo es subsidiado por el Estado y sélo 10% por
las contribuciones), mientras que el costo anual
de las pensiones no contributivas pagadas a 1,6
millones de beneficiarios fue de US$2.814.234; en
relacion al PIB las proporciones respectivas fue-
ron 0,9% vy 0,7%. El ajuste de las pensiones mili-
tares en 2005-2009 fue de 35% en las pensiones
por antigliedad y 29% en las pensiones por edad
(Galvez y Kremerman, 2020), mientras que, en el
sistema privado, las pensiones por vejez (también
ajustadas alainflacion: U.F.) crecieron sélo en 8%
y las pensiones por vejez anticipada lo hicieron en
3,9% (Superintendencia de Pensiones, 2020b).

Lo anterior es un factor substancial de inequi-
dad o falta de solidaridad en Chile y ha generado
un fuerte movimiento para integrar el esquema
de las fuerzas armadas al sistema general pri-
vado. Una encuesta tomada en 2020 mostré
que 68,9% de los entrevistados estaba en des-
acuerdo con que las fuerzas armadas tengan
un sistema distinto al resto de los trabajadores

39. En México hay mas de 1.000 regimenes diferentes de BD (estados, municipios, universidades) que sufren serios desequilibrios
financieros y reciben subsidios fiscales (CONSAR, 2018). En Per(i hay regimenes especiales para policias, las fuerzas armadas, los

pescadores, etc. Para Argentina y Bolivia ver seccion V.

40. En EL Salvador, los esquemas separados publicos tomaron 4% del presupuesto general del Estado en 2019 (Pichardo, Guerrero y

Mesa-Lago, 2020).



Cuadro 7. Comparacion de la Pensién Mensual Promedio de las Fuerzas Armadas, el Sistema
Privado y la Pension No Contributiva en Chile, 2019

Regimenes de Pensiones

US délares mensuales®

Coeficiente: Pension Privada® =1.0

Oficiales (edad) 2.817 7.3
Investigaciones (antigliedad) 2.145 55
Gendarmes (antigtiedad) 1.872 4,9
Fuerza Aérea (edad) 1.526 4,0
Ejército (edad) 1.425 3,7
Carabineros¢ (antigtiedad) 1.392 3,5
Armada (edad) 1.226 3.2

Edad con 25-30 afios aportes

Edad y anticipada®

384

a Tasa de cambio diciembre 2019: 1US$=739 pesos chilenos. b Edad y anticipada. ¢ Policias. d Compafiias de seguros que venden rentas
vitalicias. e Incluye aporte previsional solidario, sin este seria mucho menor.

Fuente: Galvez y Kremerman, 2020.

chilenos (Activa Research, 2020). La Comisién
Presidencial de re-reforma de 2015 recomendo
que las fuerzas armadas tuvieran el mismo
tratamiento y contribuciones que en el sistema
general privado, como el resto de la fuerza
laboral (CAPSP, 2015).#

En El Salvador, el programa de las fuerzas arma-
das (IPSFA) tiene condiciones mucho mas gene-
rosas que el sistema publico cerrado (SPP) y el
sistema privado (SAP): edades de retiro IPSFA
50 afios y SSP/SAP 50/55 (mujer/hombre); TR
maxima 100% y 55% respectivamente; cotiza-
cion asegurado 8% y 14% respectivamente, gas-
tos administrativos sobre egresos 8,2% vy 2,4%;
déficit actuarial y transferencias fiscales pro-
porcionales en IPSFA mucho mayor que en SPP
(Mesa-Lago y Rivera, 2020, este estudio reco-
mienda la unificacion de las condiciones y pres-
taciones de las fuerzas armadas con el sistema

general privado). En Per, la Caja Militar-Policial
ofrece también condiciones de acceso y pres-
taciones mas generosas que los dos sistemas
generales (SPP y SNP) y subsidios fiscales que
promediaron 0,29% del PIB en 2000-2015 (13%
del gasto total en pensiones) y se proyecta que
alcanzard 2% del PIB (Altamirano et al., 2019).
En el Uruguay, el esquema de los militares per-
mite el retiro con 49 afios de edad (11 menos
que en el sistema general) y algunas pensiones
equivalen a tres veces mas que el resto de los
jubilados; el déficit del esquema militar costd
al Estado US$550 millones en 2018 para 60.000
pensionados, comparado con US$550 millones
para cubrir el déficit de las pensiones de 700.000
empleados privados, o sea, doce veces mas por
pensionado; una ley de reforma del esquema
militar fue aprobada en 2018 pero solo se aplica
a los que tienen menos de 15 afos de servicios
(Martinez, 2018).

41. José Pifiera el autor de la reforma estructural chilena, a fin de aprobarla acepté en 1980 que las fuerzas armadas mantuvieran su
esquema separado (Matus, 2020), pero en 2019 aprobo su transferencia al sistema privado (Saavedra, 2019). Un proyecto de ley de
2079 estipula que los empleados civiles que ingresen en las fuerzas armadas deberan afiliarse al sistema general.
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Las desigualdades en la cobertura en los ase-
gurados activos son notables por su ingreso en
quintiles; segiin aumenta el ingreso también lo
hace la cobertura y viceversa, aunque la brecha
se atenula en los paises mas desarrollados:* en
2018, la razon entre la cobertura del quintil 5y
el quintil T (mayor y menor ingreso respectiva-
mente) fluctuaba de 2 a 4 puntos en los paises
mas desarrollados (Chile, Costa Rica y Uruguay)
pero aumentaba de 7 a 38 puntos en los menos
desarrollados (EL Salvador y Per(). Mientras en
Chile el quintil 1 estaba cubierto en 44,8% y en
Costa Rica en 33,8%, en El Salvador tenia solo
6% de coberturay en Peru cero. Con respecto a
la educacién, la cobertura promedio de los ase-
gurados con educacién superior en la region es
73% pero disminuye a 17% entre aquellos que
no han completado la educacion elemental.
A mayor es el nivel educativo del asegurado
mayor es su cobertura y viceversa; en 2018 la
razén entre la cobertura del nivel superior y la
del nivel elemental erade 1,4 a 1,6 puntos en los
tres paises mas desarrollados, pero aumentaba
de 5,6 a 11 puntos en los dos menos desarro-
llados. Mientras en Uruguay y Costa Rica los
asegurados con Unicamente el nivel elemental
estaban cubiertos en 54,7% vy 51,4% respecti-
vamente, en Peru solo estaba cubierto el 4,3%
y en El Salvador el 10%. Similares diferencias
se observaban entre los pensionados: en Chile
el nivel elemental estaba cubierto en 91,4% y
en Uruguay en 88,5%, pero en El Salvador la
proporcién bajaba al 9,5% y en la Republica
Dominicana al 18,4%. Por ultimo, la cobertura
promedio de los asegurados urbanos en la
region es de 55% pero baja a 22% en los rura-
les. Entre los asegurados activos la razon de la
cobertura entre el sector urbano y el rural era
de 1 punto en los tres paises mas desarrolla-
dos, pero crecia a 6 puntos en el Pery; en Chile,
Costa Rica y Uruguay entre 56% y 66,5% de la
poblacion rural estaba cubierta, pero 4% en
Perd; similares brechas se encontraban en la
cobertura de los pensionados (Anexo 1; CEPAL,
2018).%

Equidad de Género.

La discriminacion por género resulta tanto del
mercado de trabajo como del mismo sistema de
pensiones privado. Respecto al primero, tanto
en los sistemas privados como en los publicos:
a) la mujer tiene una participacién menor que el
hombre en la fuerza laboral y sufre usualmente
una tasa mayor de desempleo; b) proporcio-
nalmente, mas mujeres que hombres ejercen
trabajo no calificado, servicio doméstico, infor-
mal, a tiempo parcial, a domicilio, estacional,
temporal o sin contrato que en su mayoria no
estan cubiertos de forma obligatoria por la segu-
ridad social (o en los pocos casos que lo son, la
cobertura es voluntaria e inefectiva); ¢) el salario
femenino promedio es menor que el masculino
por igual tarea (aunque la ley disponga el salario
igual) por lo cual la base impositiva a la que se
descuenta la cotizacion es menor; d) la mujer
deja el trabajo por maternidad y cuidado de los
hijos, enfermos y ancianos (sin remuneracion vy,
por tanto, sin contribucion); y e) las empresas
invierten menos en el entrenamiento de las
mujeres que en los hombres debido a la interrup-
cion del empleo femenino por las razones expli-
cadas (Mesa-Lago, 2008; OIT, 2017). Respecto a
los factores discriminatorios propios del sistema
sea privado o publico:* Alrededor de la mitad de
los sistemas de pensiones latinoamericanos fijan
una edad de retiro menor a la mujer que al hom-
bre a pesar de que la esperanza de vida femenina
es entre 5y 7 afios mayor que la masculina:
cuatro sistemas privados requieren cinco afos
menos, al igual que cuatro publicos (otro solo
tres afios menos), lo cual resulta en periodos
jubilatorios promedio entre nueve y diez afios
mas largos.* Nueve sistemas tienen edades de
retiro iguales, facilitando a las mujeres acumu-
lar mas cotizaciones y aumentar el monto de
sus pensiones, pero no compensan la esperanza
de vida femenina mas larga (Cuadro 5). Todo lo
anterior hace que la mujer contribuya menos que
el hombre a su pensién, tenga una densidad de
contribucién menor y su pension promedio sea
mas baja que la del hombre.

42. Basado en deciles promedios regionales, el primer decil (menor ingreso) tenia una cobertura menor al 10%, contrastado con 72%

en el decil 10 (mayor ingreso).

43. Similares brechas por ingreso, educacion y residencia se encontraron en los sistemas publicos (ver Anexo 2).

44. Las mujeres no empleadas tienen aseguramiento indirecto como cényuge dependiente, pero lo pierden si el marido se divorcia.

45. Edades desiguales: privados Chile, Colombia, El Salvador y Panamd; publicos: Argentina, Brasil, Cuba, Honduras y Venezuela. Cinco
privados y cuatro publicos tienen edades iguales. Ecuador tiene diversos programas con edades dispares.



Aunque las desigualdades del género existen
en sistemas privados y publicos, los ultimos
son relativamente mas neutrales o positivos, al
conceder la pensién minima con menos afios de
cotizacién, basar la férmula de la pension en los
ultimos afos de la vida laboral, y utilizar tablas
de mortalidad unisexo. Los sistemas privados
acentlan las desigualdades de género: la mayoria
de las reformas incrementaron los afos requeri-
dos para obtener una pensién minima haciendo
mas dificil para las mujeres recibir dicha pension
(el promedio no ponderado de afos requeridos es
24,3 en los sistemas privados y 17,6 en los publi-
cos; mis calculos basados en el Cuadro 5); los
aportes son durante toda la vida laboral, y se apli-
can tablas de mortalidad diferenciadas por sexo,
que generan pensiones inferiores para las muje-
res.* En Chile, después de 26 afios de la reforma
estructural, las mujeres tenian fondos en cuentas
individuales, tasas de reemplazo y pensiones pro-
medio mucho mas bajas que las de los hombres,
y se proyectaba que el 45% de las aseguradas
recibiria una pension inferior a la minima (CAPSP,
2015). La re-reforma chilena de 2008 mitigo algu-
nas de dichas inequidades con un bono universal
depositado en las cuentas individuales de todas
las madres por cada hijo nacido vivo y, en caso de
divorcio, el fondo de pensidn ahorrado durante el
matrimonio puede ser dividido entre los conyu-
ges. Uruguay contabiliza desde 2008 un afio de
trabajo (de los 30 afnos requeridos para obtener
la pensién minima) a las mujeres por cada hijo
que tengan (Mesa-Lago, 2009). La re-reforma
salvadorefia de 2017 no tomdé medidas similares
para aminorar la desigualdad de género resul-
tante del sistema previsional, pero elimino las
tasas de mortalidad diferenciadas por sexo.

La cobertura contributiva de la PEA femenina
en el sistema privado entre 2009-10 y 2017-18
aumenté en todos los paises, salvo en México y
El Salvador en que disminuyo. Los tres paises mas
desarrollados tenian en 2017-18 coberturas entre
61,5y 71,4% y les seguia Panama con 51,2%, en el
resto era inferior a la mitad y en Pert no llegaba

a un quinto. En dos paises el aumento promedio
anual de la cobertura fue de 1%, en cinco oscild
entre 0,29% vy 0,71% y en dos mengud en 0,18%
y 0,56%. (Cuadro 8). Otra forma de medir la
cobertura femenina es como una proporcion de
la cobertura total (hombres mas mujeres como
porcentaje de la PEA); estas cifras proporciona-
das por las administradoras muestran qué en
2019, s6lo en Panama la cobertura de la mujer era
ligeramente mayor (50,7%) que la del hombre
(49,3%), en el resto era muy inferior; en Pert era
38,5% versus 61,5% el hombre (AIOS, 2020).

Sin embargo, la cobertura total (sumando la
contributiva y la no contributiva) de las adultas
mayores es mas alta que la cobertura de la PEA
femenina en seis paises (Cuadros 8 y 9): 88% a
86% en Chile y Uruguay, 79% a 59% en Panama,
México y Costa Rica, y 51% a 11% en Colombia,
Peru, Republica Dominicanay EL Salvador (en los
dos Ultimos es muy baja debido respectivamente
a la ausencia y estancamiento de pensiones no
contributivas). Esto es el resultado fundamental
de que las pensiones no contributivas favorecen
a las mujeres, las cuales sufren una mayor inci-
dencia de pobreza que los hombres. Entre 2009-
10 y 2017-18 la cobertura de las adultas mayores
se incremento en todos los paises debido a la
extension de las pensiones no contributivas
financiadas por el Estado, la expansion fue nota-
ble en Panama, Colombia México y Pert (Cuadro
9); en seis paises, la tasa anual promedio de
expansion de la cobertura total fue mayor que
la tasa de expansion de la cobertura femenina de
la PEA. Para las medidas de solidaridad social y
equidad de género en las re-reformas de Chile y
El Salvador, ver seccion V.

3. Suficiencia de las prestaciones

a. Promesas de la reforma estructural

El monto de la pension sera adecuado para man-
tener el nivel de vida anterior al retiro porque el
sistema privado pagara tasas de reemplazo muy
altas como porcentaje del salario promedio,

46. En Peru se usaban tablas de mortalidad chilenas; en 2075 la Superintendencia elaboro tablas basadas en cifras peruanas, lo cual
causo una fuerte polémica y se elaboraron tablas mas realistas. En Uruguay las tablas de mortalidad no se actualizan desde 1996 y
el Banco Central estudia revisarlas debido al alza en la esperanza de vida.
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Cuadro 8. Cobertura Contributiva de la PEA Femenina en los Sistemas Privados, 2009- 10 y
2017-18 (% del total)

Paises® 2009-10 201718 Promedio aumento anual
Uruguay 62,0 7,4 1,04
Chile 54,3 63,0 0,97
Costa Rica 58,9 61,5 0,29
Panama 47,9 51,2 0,37
R. Dominicana 36,4 42,4 0,67
Colombia 27,9 343 0,71
México 33,3 28,2 -0,56
El Salvador 27,6 26,0 -0,18
Peri 13,5 17,9 0,49

a Ordenados de mayor a menor por el grado de cobertura en 2018.

Fuente: Basado en encuestas de hogares de los nueve paises (BID-SIMS, 2019).

Cuadro 9. Expansién de la Cobertura Contributiva mas No contributiva de Adultas Mayores,
2009-10y 2017-18

Paises® 2009-10 2017-18 Promedio aumento anual
Chile 83,6 88,7 0,56
Uruguay 84,3 86,0 0,19
Panama 38,3 79,3 4,56
México 449 72,7 3,09
Costa Rica 55,6 59,2 0,40
Colombia 17,2 50,6 37
Perti 18,6 451 2,94
R. Dominicana 8,9 16,8 0,88
El Salvador 9,7 11,5 0,20

a Ordenados de mayor a menor por la columna dos.

Fuente: Basado en encuestas de hogares de los nueve paises (BID-SIMS, 2019).

mayores que en el sistema publico Segun Pifiera  vida similar al de antes,... [el sistema privado]
(1992: 17-18), “las pensiones podrian alcanzar a  obliga a los trabajadores a hacer un esfuerzo
montos equivalentes al 70% de [la remunera- minimo mes a mes pero, por encima de ello,
cion] al final de la vida de trabajo...una pension  insta al ahorro voluntario adicional para mejo-
de este orden permite al trabajador un nivel de  rar los beneficios que el sistema puede generar,



sea en términos de mejor pension futura o del
logro de una pension decente antes de cumplir
las edades minimas para jubilarse”. Por ultimo,
el sistema privado se basa en el “principio de
equivalencia”: “Los sistemas obligatorios de
pilares multiples [ayudan] a establecer una rela-
cion estrecha entre los aportes y los beneficios
adicionales en el pilar obligatorio privado. Esto
permite reducir las tasas impositivas efectivas,
la evasion y las distorsiones del mercado labo-
ral” (BM, 1994: 26). “El cambio de un sistema de
beneficio definido a uno de contribucion defi-
nida... estimularia a cada cohorte de asegurados
a procurarse suficientes recursos [contribucio-
nes y retorno de las inversiones] para su propio
retiro (Gill, Packard y Yermo, 2005: 126). “[L]os
sistemas basados en la capitalizacion individual
de los aportes son los Unicos mecanismos finan-
cieramente sostenibles que pueden mejorar las
pensiones de los trabajadores...” (FIAP, 2017b).

b. Realidades

Condiciones de acceso.

Los sistemas privados permiten generalmente
el retiro antes de la edad estatutaria a los ase-
gurados que han ahorrado cierta cantidad en
sus cuentas individuales. En todos, cuando los
asegurados han cumplido los requisitos legales
(incluyendo 20 a 30 afios de cotizaciones) pero
no han acumulado lo suficiente en la cuenta
individual, tienen derecho a una pensién minima
y el estado financia la diferencia; pero la mayoria
de las reformas estructurales aumentaron los
afnos de cotizacion lo que hace mas dificil ganar
ese derecho.

Calculo de la pension.

Para el calculo de la pension, en los sistemas de
capitalizacion individual (CD) se usa como base
el capital acumulado en la cuenta individual del
asegurado; no hay una tasa de reemplazo (TR)
explicitay garantizada por la ley (Barry Diamond,
2008). El asegurado al tiempo del retiro normal-
mente puede escoger entre una renta vitalicia y

un retiro programado. En la pensién vitalicia el
jubilado recibe un pago mensual durante el resto
de su vida; el tamafio de la pension depende de:
a) el monto de la suma acumulada en la cuenta
individual incluyendo su rentabilidad, b) el cal-
culo por la aseguradora de la esperanza de vida al
momento del retiro, el cual se hace con tablas de
mortalidad que se aplican a la suma calculada—
en ocho de los nueve sistemas/pilares privados
se usan tablas diferenciadas por géneroyy la tabla
de la mujer proyecta una esperanza de vida mas
larga que la del hombre y, por tanto, la pensién
femenina serd menor; y ) lo que el asegurado
estima que serd su esperanza de vida también
al tiempo del retiro. Si el pensionado vive menos
que la prediccion de dicha esperanza de vida,
la aseguradora se queda con el remanente del
fondo estimado para la duracién de la pension;
por el contrario, si el pensionado sobrevive al
promedio de afios estimado, entonces sigue
cobrando la pension. En el retiro programado, la
suma acumulada en la cuenta individual se divide
entre el nimero de afios acordado y se paga solo
por ese tiempo (con un monto decreciente para
ajustarse a las necesidades menores de los jubi-
lados); si el jubilado sobrevive el nimero de afos
acordado no tendra pensién.*® La TR usualmente
es el porcentaje que resulta de dividir la pension
calculada mensual sobre el ultimo salario.

En los sistemas de reparto (BD), el monto de la
pension es una funcion del periodo de tiempo en
que el asegurado ha recibido un salario sobre el
cual aportay la ley fija la TR. Primero se obtiene
un promedio del “salario base” o “salario de
referencia” del asegurado, que segun los paises
puede ser el ultimo afo de salario o un periodo
mas largo, como toda la vida activa o los ultimos
omejores 10 a 20 afios de labor. Al salario base se
le aplica la TR (un porcentaje legal); es frecuente
que haya una TR basica por el nimero minimo
de afios de aporte y se agregue un porcentaje
por cada afio que exceda de dicho minimo. El
periodo de tiempo que se usa para calcular el
salario base tiene un impacto substancial en el

47. En seis paises los afios varian entre 24 y 30 y en los otros tres son 20 afios; con excepcion de Brasil, Argentina y Paraguay, los

sistemas publicos requieren entre 15y 20 afios (Cuadro 5)

48. En El Salvador, la re-reforma de 2017 cred un beneficio de longevidad que cubre esta situacion.
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Cuadro 10. Tasas Brutas de Reemplazo en América Latina, 2010 y 2015

Calculos del BID (2015) Célculos de OCDE (2010)
Paises® - Paises®
Tipo sistema TR (%)° Tipo sistema

1. México BD 107 1. Paraguay BD 1041
2. Paraguay BD 98 2. Ecuador BD 94,2
3. Ecuador BD 96 3. Venezuela BD 94,2
4. Costa Rica BD+CD 90 4. Nicaragua BD 94,2
5. Panama BD+CD 88 5. Costa Rica BD+CD 79,4
6. Brasil BD edad 80 6. Panama BD+CD 78,4
7. Argentina BD 80 7. Argentina BD 71,5
8. Nicaragua BD 77 8. Colombia BDyCD 70,8
9. El Salvador BD 75 9. Per( BDyCD 70,6
10.Colombia BD 73 10.Guatemala BD 67,8
T.Uruguay BD+CD 72 11.Honduras BD 64,9
12.Honduras BD 68 12. Brasil BD 58,3
13.Guatemala BD 58 13.Uruguay BD+CD 52,5
14 Brasil BD tiempo 52 14.El Salvador D 46,6
15.EL Salvador cD 48 15. Chile D 43,9
16.Pert BD 47 16. Bolivia BD 339
17.Colombia cD 44 17.Haiti BD 29,8
18.México cb 44 18.México cD 29,5
19.Perti (@h) 39 19.R. Dominicana CcD 22,8
20.Chile cD 38
21.Bolivia CD* 31
22 Haiti BD 31
23.Venezuela BD 30
Promedio BD 64.7
Promedio cb 39.8

Nota: BD=Beneficio definido; CD=Contribucion definida; en los sistemas mixtos se suman ambos; en los sistemas paralelos se separan
ambos; en Brasil BID se distinguen la jubilacion por edad y por tiempo de servicios

a Ordenados por TR de mayor a menor; no hay calculos para Cubay R. Dominicana. b Basado en el tltimo salario. € No hay calculos para
Cuba. d Basado en el salario promedio de la economia. e Se refiere a las cuentas individuales que fueron preservadas por la re-reforma

de 2010 en el sistema general de BD.

Fuente: BID de Altamirano et al, 2018; OCDE de OCDE/ BID/ BM, 2015.



monto de la pension; asumiendo que el salario
base es constante, mientras mas corto es dicho
periodo mayor sera usualmente la pension por-
que a medida que un trabajador avanza en su
carrera, su salario se incrementa, salvo en los
trabajadores manuales porque su salario tiende
a bajar con el envejecimiento y el declive de sus
fuerzas. Este efecto regresivo se evita si el sala-
rio base es calculado sobre toda vida de trabajo
del asegurado.

Bajas tasas de reemplazo.

La TR bruta es sin descuento del impuesto sobre
el salario y la TR neta es después de dicho des-
cuento. La OIT en su Convenio 128 de 1967 dispuso
que la TR minima sobre el salario de referencia
deberia ser 45% con 30 afios de contribuciones,
mientras que la OCDE no ha recomendado una
TR minima.* El Cuadro 10 compara las tasas de
reemplazo brutas estimadas por los dos orga-
nismos para los paises latinoamericanos, los que
son ordenados de mayor a menor por dichas TR e
identificados por sus modelos de pensiones.

Las TR en los dos calculos no son técnicamente
comparables por varias razones: a) el BID usa el
ultimo salarioy la OCDE el salario promedio de la
economia, ademas proyecta cuatro casos: 50%
de dicho salario promedio, el salario promedio—
que es el usado en el cuadro—y dos y tres veces
el salario promedio, las TR varian con los salarios
utilizados; b) el BID separa las TR en el sistema/
pilar privado y publico en los modelos mixtos y
paralelos, mientras que la OCDE no lo hace; y ¢)
el afio utilizado es diverso: 2010 en OCDE y 2015
en BID, este ultimo mas actualizado. Por todas
estas razones preferimos usar los calculos del
BID, pero también analizamos los de la OCDE.

En el calculo del BID, la TR promedio de los siste-
mas publicos de beneficio definido (BD) es 64,7%
mientras que la TR promedio de los sistemas pri-
vados de contribucion definida (CD) es de 39,8%.
Las TR en su gran mayoria son superiores en los
sistemas publicos de BD que en los sistemas

privados de CD: en doce de los paises con BD
(ya sea puro o el remanente de BD cerrado en
los substitutivos), la TR es superior al minimo
de 45% recomendado por la OIT, mientras que
solo el sistema substitutivo (CD) de El Salvador
lo sobrepasa (en 2 puntos porcentuales), no
obstante, los tres modelos mixtos (Costa Rica,
Panama y Uruguay) superan dicho minimo con
TR de 90%, 88% y 72% respectivamente; las
TR de cuatro sistemas substitutivos (CD) son
inferiores al 45% (incluyendo a Chile con 39%).
Tanto en los sistemas publicos como en los
privados, los asegurados reciben subsidios del
Estado, o sea, las contribuciones mas el retorno
de las inversiones no financian completamente
las pensiones; en el caso de los sistemas priva-
dos esto ocurre porque a los asegurados que no
acumulan lo suficiente en su cuenta individual
para recibir una pension minima, el fisco les
financia la diferencia, mientras que en los sis-
temas publicos el Estado financia la diferencia
para pagar la pension resultante de la TR. Sin
embargo, si se resta el subsidio, los promedios
de los sistemas publicos siguen siendo superio-
res a los promedios de los sistemas privados: a)
publicos 64,7% TR - 28,3% subsidio = 36,4%,
y b) privados 39,8% TR - 27% subsidio = 12,8%
(Altamirano et al, 2018).*° Ver Grafico 3).

Los calculos de la OCDE en gran medida confir-
man los resultados anteriores: ocho sistemas
publicos de BD superan la TR de 45%, mientras
que sélo un sistema privado substitutivo puro
lo sobrepasa (EL Salvador por 1,6 puntos porcen-
tuales); por otra parte, los cinco sistemas mixtos
y paralelos (recuérdese que en los calculos de
la OCDE no se separan las TR de los sistemas/
pilares privados y publicos) exceden el 45%, pero
en tres sistemas substitutivos puros las TR son
inferiores al 45% (incluyendo a Chile con 43,9%).
Los calculos de OCED basados en ingresos de
1/2, dos y tres ingresos promedios resultan en
ordenamientos distintos de los paises, pero las
TR en su mayoria contintian siendo superiores en
los sistemas publicos—la TR de Chile con dos y

49. El Convenio de la OIT 102 de 1952 (norma minima) habia dispuesto una TR de 40%, que las prestaciones sean suficientes para que
el asegurado y su familia tengan condiciones de vida adecuadas y que su monto sea ajustado a las variaciones en el costo de la vida.
La Recomendacién 202 de 2012 establece “pisos de proteccion social” que garanticen una seguridad basica en el ingreso a todas las

personas que no obtengan una pension de vejez o invalidez.

50. No obstante, de acuerdo con Altamirano et al, 2018, hay una importante diferencia en el impacto de los subsidios en la distribucion:
en los sistemas privados, el subsidio se concentra en los asegurados de bajo ingreso que no alcanzan a financiar la pension minima
(dicho subsidio se financia por el Estado, no por el sistema privado), mientras que en los sistemas publicos, el subsidio se concentra
en asegurados de mas alto ingreso, por lo que el impacto es regresivo y contrario al principio de solidaridad social, algo que requiere

mas investigacion y cambios en la focalizacion de los subsidios.
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Grafico 3. Tasas de Reemplazo en América Latina, Sistemas Publicos y Privados, Substitutivos
Puros (CD), Mixtos (BD+CD) y Paralelos (BD y CD), 2015
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Fuente: Cuadro 10

tres ingresos es de 39,2% (OCDE, BID, BM, 2014).
En su calculo mas reciente, limitado a los paises
miembros de la OCDE (2019a), la tasa bruta de
reemplazo (con un ingreso de un salario prome-
dio) de Chile es 31,2% y la de México es de 22,5%,
ambas inferiores a las del Cuadro 6, mientras
que en el sistema publico (BD) de Argentina es
71,2% y en el de Brasil es 58,9%, ambas iguales a
las de Cuadro 6.

Investigaciones hechas en todos los sistemas
privados ratifica qué en estos, especialmente
en los sustitutivos, las TR son inferiores al 45%
minimo establecido por la OIT>" En Chile la
TR media es 34% del salario promedio en los
ultimos 10 afios (45% al agregar el aporte pre-
visional solidario financiado por el Estado, ver
seccion siguiente); se proyecta un declive a 15%
(37% con el aporte previsional solidario) para
2025-2035 (CAPSP, 2015). EL 95% de los afiliados

al sistema no consigue el ahorro acumulado que
se exige en las cuentas individuales, aunque tra-
bajen por décadasy tengan un salario adecuado,
porque hay factores externos, especialmente la
rentabilidad de los fondos de pensiones y los
altibajos del mercado de valores, que influen-
cian en el monto de la pension, haciendo muy
dificil alcanzar una pension superior a US$389
mensuales. Entre los asegurados hombres que
tienen de 60 a 65 afios y un conyuge tres afios
menor: a) el 28,8% tiene menos de US$13.000
ahorrados y recibiria una renta vitalicia mensual
de USS$51 o un retiro programado de US$64 que
decrecen en tiempo hasta terminar (la mayo-
ria de los asegurados escoge esta pension);
b) el 10,4% ha ahorrado entre US$65.000 a
US$100.000 vy recibirfa una renta vitalicia de
$256 o un retiro programado de USS$318; y )
solo 11,1% tiene un saldo de US$130.000 por lo
cual recibirfa US$510 y US$636 respectivamente.

51. Los sistemas privados usualmente no informan a los asegurados de las TR de los pensionados (Lora, 2018).



Las mujeres han ahorrado aun menosy recibiran
pensiones inferiores, basadas en el mismo rango
de edad: el 61,7% tiene menos de US$13,000
acumulado vy recibiria una renta vitalicia de
US$43 y retiro programado de US$56 mensua-
les, y solo 2,6% ha acumulado US$130.000 y
recibiria US$433 y USS558 respectivamente
(Barriga y Kremerman, 2020).

En Colombia, la TR en el sistema publico fluctta
entre 65% y 100% para trabajadores de bajo
ingreso y entre 55% y 70% para trabajadores de
alto ingreso; solo entre 17% y 28% de los asegu-
rados en el sistema privado consigue pensionarse
en el sistema privado versus 59% en el publico
(Lora, 2018). En El Salvador, antes de lare-reforma
de 2017, 83% de los asegurados en el sistema
privado (SAP) tendrian TR entre 37% y 39% las
mujeres y entre 41% y 43% los hombres, ambas
sobre el Ultimo salario; la re-reforma introdujo
nuevos beneficios para mejorar esta situacion
pero no se han realizado calculos de las TR resul-
tantes; en todo caso, solo 40% de los asegurados
que llegan a la edad de retiro cumplen con los 25
afos de cotizacién requeridos; del restante 60%,
98% recibira solo la devolucion del saldo en su
cuenta individual (Iniciativa Ciudadana, 2017;
OIT/FUNDAUNGO, 2020; Rivera, 2020).

En México, comparando el sistema publico pre-
vio con el privado, la TR disminuira de 71% a 29%
para los hombresy de 67% a 30% para las muje-
res, la proporcién de hombres que no recibira
una pension aumentara de 38% a 59%y la de las
mujeres de 44% a 66% (Colin, 2019); otro estu-
dio proyecta que el 64% de los asegurados en el
sector privado no recibird pension (Freunderberg
y Toscani, 2019), mientras que el Gobierno de
México (2020) afirma que el modelo privado no
alcanzé los resultados esperados por dos proble-
mas clave: un acceso menor a las pensiones que
lo anticipado y un monto de la pension menor
a la esperada; el gobierno calcula que sélo 34%
de los asegurados en el sector privado tendran
derecho a una pension garantizada (38% de los

hombres y 31% de las mujeres), 56% de los ase-
gurados alcanzara una pension vitalicia y el 44%
restante recibira la devolucion del saldo.

En Perd, la TR promedio es 39% en el sistema pri-
vado comparada con el 60% prometido cuando
se inicié el sistemay solo bajo los dos escenarios
de mayor rentabilidad se alcanzan TR superiores
al 40% (en el sistema publico, la TR promedia
43% del Ultimo salario para los hombres y 52%
para las mujeres); ademas, entre 60% y 65% de
los asegurados no recibira una pensiéon en ambos
sistemas (Cruz Saco et al, 2018b; Altamirano et
al., 2019; Cruz-Saco, 2020a).

En la R. Dominicana la TR promedio es 27%*
(algo mayor que la de 23% calculada por la OCDE
pero, de cualquier forma, la menor de la region) y
los asegurados en los tres quintiles mas bajos de
ingreso no lograran los 30 afios de aportes nece-
sarios para obtener la pensién; ademas, como
no se ha honrado el bono de reconocimiento, los
asegurados pierden el valor de sus cotizaciones
al sistema antiguo y reciben una pension inferior
(Pichardo, Guerrero y Mesa-Lago, 2020).

En el Uruguay, la administradora publica pro-
yecta que solo el 30% de sus afiliados entre 51
y 60 afios recibird una pension mayor que los de
igual edad en el sistema publico, mientras que
dos expertos hacen simulaciones que indican
que las generaciones intermedias con ingresos
medios y altos en el sistema mixto recibiran
pensiones considerablemente menores que en el
sistema de reparto puro, mientras que los mas
jovenes recibirdn mas (Fortezay Rossi, 2018).

Frente a todas las estadisticas e investigaciones
anteriores, la FIAP (2020b: 8) afirma que “en los
sistemas de reparto en nuestra regién, solo un
porcentaje de los trabajadores logra cumplir con
los requisitos de numero de afios cotizados que
se exigen para recibir pension (por ejemplo: Chile
50%, El Salvador 40%, Perti 33%). El resto no las
cumple y debido a ello no recibe pension, con

52. Se proyecta la TR en tres escenarios (sin reforma, con una reforma parcial y con una reforma profunda) y ninguno de los tres logra
superar la TR de 27%. Las TR oscilan entre 9% y 84,5% segun los sectores de ocupacion (publica y privada) y los quintiles de ingreso;
las TR masculinas exceden a las femeninas con poquisimas excepciones. Otro calculo de la TR es 30% que aumentaria a 37,8% con

las reformas paramétricas de 2020.
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lo cual pierde total o parcial o totalmente sus
cotizaciones. En cambio, en los sistemas de capi-
talizacion individual... todos los afiliados reciben
beneficios, independientemente del niumero de
afos que haya cotizado al sistema”.

El analisis previo aporta abundante evidencia de
que la promesa de pensiones mayores en el sis-
tema privado que en el publicoy que la TR podria
llegar al 70% del ultimo salario no se han cum-
plido. Tampoco la promesa de que cada cohorte
de asegurados procuraria suficientes recursos
(contribuciones y retorno de la inversion) para
su propio retiro, puesto que las TR son inferio-
res al 45% minimo fijado por la OIT y en varios
sistemas privados una substancial proporcién
de los asegurados sélo recibird la devolucidon
del saldo o una pensién minima, pero con un
subsidio estatal (no soélo por las contribuciones
y el retorno de las inversiones). Una minoria de
asegurados privados con alto ingreso y densidad
de cotizacion ahorrara lo suficiente en su cuenta
individual, se retirara antes de la edad estatuta-
ria, y recibird una pensién con una TR adecuada.
El pobre desempefio de los sistemas privados en
la suficiencia de las pensiones ha generado una
reaccion negativa en varios de los paises, parti-
cularmente en Chile donde en 2016 hubo demos-
traciones publicas de casi un millon de personas
protestando contra las AFP;* ademas varios
paises han autorizado la extraccion parcial o
total de los fondos en las cuentas individuales
(seccién IV-5-b).

Todo lo anterior, sin embargo, no implica que las
altas TR envarios sistemas publicos puedan man-
tenerse financieramente a largo plazo, dichos sis-
temas requieren estudios actuariales y reformas
paramétricas a los efectos de reforzar dicha sos-
tenibilidad ya sea aumentando las cotizaciones o
reduciendo dichas tasas a un nivel factible.

Ajuste de la pension al costo de vida.
Esto es esencial para mantener el valor de las
pensiones, pues si la inflacion aumenta y las

pensiones no se ajustan, mermara su poder
adquisitivo (OIT, 2017). EL Cuadro 5, indica si la
ley dispone que se haga o no dicho ajuste en los
20 paises de América Latina. En los nueve siste-
mas privados, se hace el ajuste de acuerdo con
el IPC en Chile, Colombia y Costa Rica (costo
de vida) y de acuerdo con los salarios en la R.
Dominicana y en Uruguay, pero no hay ajuste
automatico establecido por la ley en los otros
cuatro paises: en El Salvador, México y Panama
el gobierno tiene poder discrecional para hacer
el ajuste, mientras que en Peru se hace cuando
existen recursos para ello.

El principio de equivalencia y sus aducidos
efectos.

Una promesa que se ha cumplido en la mayoria
de los sistemas privados es el principio de equi-
valencia, o sea, los sistemas privados reforzaron
la relacion entre la contribucion y el monto de la
pensién. No obstante, esto no logré TR adecua-
das y se hizo a costa de sacrificar la solidaridad
social y la equidad de género, como se probo en
la seccién IV-2. Ademas, el alegato de los refor-
madores estructurales que dicho principio logro
reducir las cotizaciones y la evasién no se han
cumplido como se demostrara en las secciones
IV-4y IV-5.

Las medidas para mejorar la suficiencia por las
re-reformas de Chile y El Salvador se analizan en
la seccion V.

4. Administracion eficiente y
costos razonables

a. Promesas de la reforma estructural

La fuerte competencia entre las administra-
doras aumentard la eficiencia y reducird los
costos administrativos, porque los asegura-
dos—teniendo libertad de eleccién—se afiliaran
y trasladaran a las mejores, o sea, aquéllas que
cobren menos comisiones y paguen mayores
pensiones. “Una prevision moderna requeriria
antes que nada de empresas agiles, competitivas

53. En varios paises también ha habido demostraciones en contra del aumento de la edad en los sistemas publicos (Espafia, Francia,
Grecia, Rusia), asi como contra el incremento de cotizaciones y reduccién del monto de las prestaciones (Nicaragua).



y eficientes... los aportes serian menores, debido
entre otras razones, a la mayor eficiencia de la
administracion privada, a las menores posibilida-
des de fraude y al menor incentivo a la evasion...
cada trabajador [sabria] exactamente cuanto
paga por los distintos beneficios previsionales
que recibe, lo cual le facilitaria la decision de
cambiarse o no"” (Pifiera, 1992: 21-22, 26). El BM
se declaré en favor de la administracién privada
del sistema o pilar de capitalizacion individual:
“[En] este informe se recomienda decidida-
mente que el pilar financiado sea administrado
por el sector privado.” Agregé: “Los trabajadores
escogen el fondo en que colocan sus ahorros
basandose, presumiblemente, en sus antece-
dentes en cuanto a rendimientoy riesgo...Es muy
comun que los gobiernos determinen el uso de
las cuentas de ahorro obligatoria y fijen la tasa
de rendimiento [como en los planes de benefi-
cio definido] lo cual puede crear distorsiones en
el mercado de capital y de trabajo y causar una
redistribucion caprichosa...Como alternativa, los
planes de ahorro obligatorios pueden ser admi-
nistrados privada y competitivamente, y en ese
caso es probable que haya menos distorsiones....
(BM, 1994: 21, 234, 241). Las reformas “reducen
los gastos operativos del pilar privado” (Gill,
Packard y Yermo, 2005: 235).

b. Realidades

Libertad de eleccion entre el sistema publico
y el privado.

Los reformadores estructurales alegaron que
la bondad del sistema privado combinada con
la libertad de eleccion promovié el abandono
del sistema publico por los asegurados, lo que
parecié confirmarse porque un promedio de 82%
de cotizantes totales en los diez sistemas priva-
dos estaba en el sistema/pilar privado en 2007
(antes de las re-reformas de Argentinay Bolivia).
Pero el cambio fue causado, en parte, por dispo-
siciones legales ajenas a la bondad del sistema
privado que: obligaron a todos los asegurados
a mudarse en tres paises (Bolivia y México al

privado y Costa Rica al mixto); aumentaron la
cotizacion al sistema publico o introdujeron
incentivos (como incrementos de salario) para
la transferencia en tres; dividieron a los asegu-
rados por edad y exigieron que los mas jovenes
se cambiasen al privado en seis,* y obligaron a
los nuevos trabajadores a afiliarse al sistema pri-
vado o mixto en siete (Bolivia, Chile, Costa Rica,
R. Dominicana, El Salvador, México y Uruguay);
en los modelos paralelos de Colombia y Peru
fue permitido escoger entre el sistema privado
y el publico. Los empleadores decidieron por si
mismos o presionaron a sus empleados para
que cambiasen en Argentina, Chile y Perd. La
transferencia fue incitada por las promesas de
los reformadores, realzadas por la publicidad,
de pensiones mejores, costos administrativos
mas bajos e inmunidad contra la interferencia
estatal en el fondo, aunque tales promesas no
se han cumplido. La proporciéon de asegurados
en el sistema publico de Colombia era superior
al del privado hasta 2003 porque el primero
pagaba pensiones mejores y habia libertad para
cambiarse entre los dos sistemas cada tres afos,
pero una reforma en 2002 ajusté la férmula de
calculo de la pensién publica (redujo sumonto) y
aumentd a cinco afios el periodo para el cambio,
aun asi 46% de los asegurados continuaba en el
sistema publico en 2007 pero solo 30% en 2019
(Mesa-Lago, 2008, 2009, Cuadro 1).

No ha funcionado la competencia.

Uno de los principios fundamentales del sis-
tema privado es la competencia, porque se
suponia que la misma reduciria los costos admi-
nistrativos, haria mas productiva la inversion
del fondo de pensiones y aumentaria el retorno
de capital invertido. Los asegurados escogerian
las mejores administradoras (las que cobrasen
menos comisiones y pagasen mejores pensio-
nes), cambiandose entre ellas cuando quisiesen.
En la practica la competencia no ha funcionado
o ha sido muy pobre en la gran mayoria de los
nueve paises. Para probar esto examinaremos
varios indicadores.

54. En El Salvador, los asegurados mayores de 50/55 afios se quedaron en el sistema publico y los menores de 36 afios fueron obligados
a pasarse al sistema privado, solo los de edad intermedia (36 a 50/55 afios) tuvieron la opcion de elegir entre los dos sistemas. En la
R. Dominicana los menores de 45 afios debieron cambiarse al sistema privado y los mayores de esa edad pudieron elegir. En Panama,
los asegurados de mayor edad se quedaron en el sistema pUblico, mientras los jovenes tuvieron que expresamente optar por pasarse
al sistema mixto. En Uruguay hubo cortes por edad e ingreso para quedarse en el sistema publico o pasarse al mixto.
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Cuadro 11. NUmero de Administradoras y Grado de Concentracién, 2004 y 2018-19

Paises?

Cénit 2004
México 21 13 10
Chile 8 6 7
R. Dominicana 9 9 7
Costa Rica 9 8 6
Pert 5 4 4
Panama b 6
Uruguay 6 4 4
Colombia 6 6 4
El Salvador 5 2 2

Nuimero de administrai

% en las dos mayores
Tiene una publica

No 43,1 39,0
No 55,5 52,9
No 55,7 58,4
Si 64,3 59,1
No 58,8 68,4
No 100,0 100,0
Si 74,4 74,0
No 50,9 80,5¢
No 100,0 100,0

a Ordenados de mayor a menor por la columna tres. b No habia comenzado el sistema; en 2019, AIOS reporta tres administradoras
en el sector privado (SMV) con 100% de concentracién en las dos mayores; en el sector publico (SIACAP) hay tres administradoras y

una concentracion de 69%.

Fuente: Basado en AIOS, 2000 a 2020.

NUmero de administradoras privadas.

Para que funcione adecuadamente la compe-
tencia debe existir un nUmero suficiente de
administradoras. El numero de ellas se relaciona
estrechamente con el tamafio del mercado de
asegurados, a mayor este mas administradoras y
viceversa, asi México tiene el nimero mayor (diez)
y EL Salvador el nimero menor (dos), en este caso
se trata de un duopolio y no hay competencia.®
El nimero de las administradoras desciende
con el tiempo por fusiones y cierres, por ejem-
plo, en México mermo de 21 a 10 entre el cénit y
20719. Tres paises con un mercado de asegurados
pequenos (Costa Rica, R. Dominicana y Uruguay)
tienen una administradora publica y esto ha
logrado incrementar la competencia, Costa Rica
tiene seis administradoras, solo una menos que
Chile el cual tiene cuatro veces el nimero de ase-
gurados cotizantes. En Panama, a pesar de tener
el menor nimero de asegurados y acumulacion
de capital, hay seis administradoras del pilar de
capitalizacion: tres de ellas estan en el sector pri-
vado y son reguladas por la Superintendencia del

Mercado de Valores (SMV), segtin la AIOS (2020)
las dos mayores concentran 100% de los asegu-
rados por lo que parece que la tercera no tiene;*®
y otras tres gestionan dicho programa para los
funcionarios publicos (SIACAP) con una concen-
tracién de 69% en las dos mayores; las del sector
privado no pueden competir con las del sector
publico. La concentracion de asegurados en las
dos mayores administradoras aumentd en tres
paises, se estanco en tres y disminuyd en tres,
pero es aun muy alto (58-59% en Costa Ricay R.
Dominicana); la concentracion es de 68% a 100%
en cinco paises, a mayor concentracion menor
competencia y viceversa (Cuadro 11).

Traslados entre administradoras.

Los reformadores aseveraron que los asegurados
podrian cambiarse libremente de administra-
doras privadas en competencia, afilidndose a
las mejores en busqueda de mas baja comision,
mayor rentabilidad (retorno del capital) y mejor
pension. EL alto costo de la libertad de eleccion
para las administradoras condujo a restricciones

55. Esto ocurrié también en el antiguo sistema privado de Bolivia donde sélo habia dos administradoras y el Estado asigné a los
asegurados entre ellas por su domicilio y prohibié los traslados por cinco afios; cuando se permitié cambiar en 2003 hasta 2010
cuando se cerr6 el sistema privado, solo entre 0,3% y 0,4% de los afiliados se cambioé (Mesa-Lago, 2018a).

56. La SMV (2020) no da estadisticas de afiliacion por administradora en su pagina web, ni tampoco lo hace la SIACAP (2020).



Cuadro 12. Porcentaje Anual de Traslados de Afiliados, Cénit y 2019

Paises? Cénit 2019
Chile 17 54
México 10,3 4,7
Costa Rica 1,9 33
R. Dominicana 2,2
Perti 16,0 1,6
Colombia 2,0 0,8
Uruguay 8,9 0,3

El Salvador 15,9 0,1
Panama 7,0 0,01

a Ordenados de mayor a menor por la ultima columna. b El cenit ocurrié en 2018, los traslados eran inferiores antes. ¢ 2017

Fuente: Basado en AIOS, 2000 a 2020.

en muchos paises, reduciendo el nimero de veces
que se puede cambiar, como una vez por afio o
cada dos afios, y fomentando la colusion de la
industria, una anomalia reconocida por el BM
(Gill, Packard y Yermo, 2005).”” Si funcionase la
competencia habria un nimero substancial de
traslados desde las administradoras menos com-
petitivas a las mas competitivas. Sin embargo, el
porcentaje anual de traslados en relacion con el
numero total de afiliados disminuyd en todos los
paises (salvo en R. Dominicana) entre el cénit (el
afio de mayores traslados) y 2019. Mas aln, en
2019 el porcentaje de los traslados oscilaba entre
cero (EL Salvador y Panama) y 1% en cinco paises,
entre 2%y 4% en dos paisesy 5% en Chile. Aunque
México tiene diez administradoras, menos de 5%
se cambid en 2019 (Cuadro 12). Chile introdujo en
20719 el traslado electrénico para facilitar este.

Falta de conocimiento del sistema por los
asegurados.

Encuestas tomadas al menos en Chile,*® México
y PerG con sistemas de pensiones privadas,

demuestran el nulo o pobre conocimiento de los
asegurados sobre sus derechos y las principales
normas del sistema. Los asegurados no seleccio-
nan a las administradoras basados en las comi-
siones que cargan y la rentabilidad del fondo
invertido (como supuestamente harian), sino
bajo la influencia de los vendedores (que cobran
una comision por cada trabajador que cambia),
los empleadores y la publicidad. Ademas, los
asegurados carecen de calificacion para seleccio-
nar a las mejores administradoras, que gastan
prodigamente en publicidad, pero poco o nada
en proveer la informacion y educar a los asegu-
rados. Los informes periddicos de las adminis-
tradoras (usualmente trimestrales) muestran lo
acumulado en sus cuentas individuales, la renta-
bilidad del fondo invertido y las comisiones. Pero
muy pocos asegurados estudian estos informes,
por lo cual, no pueden en la practica hacer una
eleccion informada de las mejores administra-
doras y esto, a su vez, limita la competencia. La
economia del comportamiento ha documentado
esta situacion y ha hecho experimentos en la

57. La reforma paramétrica argentina de 2007 dio un plazo a los asegurados en el sistema privado para que volvieran al publico,
permitia cambiar de sistema cada cinco afios con ciertos requisitos, y asigné los indecisos al sistema publico. Mas de un millén de
asegurados regreso al sistema publico en marzo de 2008 (SAFJP 2007, 2008). En Perti una ley de 2007 permiti6 la desafiliacion en el
sistema privado y el retorno al pUblico a los afiliados antes de 1995 que cumpliesen ciertos requisitos; a los jubilados en el sistema
privado se les pago una pensién complementaria para igualar a la publica.

58. La Comision Asesora Presidencial sobre Reforma de Pensiones de Chile condujo diversas encuestas entre la poblacion y los
asegurados que demostraron una amplia falta de conocimiento (CAPSP, 2015). La re-reforma de 2008 establecié un Fondo de
Educacion Previsional para diseminar informacion y educar a la poblacién, asi como una entidad para facilitar la tramitacion de las
nuevas prestaciones e instruir a los beneficiarios en sus derechos. Costa Rica ha incorporado una asignatura de formacion previsional

en el curriculo escolar.
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region sobre alternativas para mejorarla (Mesa-
Lago, Valero, Robles y Lozano, 2017). Por ultimo,
como los asegurados no tienen representacion
en los directorios de las administradoras, care-
cen de informacion sobre lo que se paga a los
directivos y altos ejecutivos, cémo se hacen las
decisiones sobre inversiones y otros aspectos
clave (Matus, 2020).

Ausencia de representacion social en la
administracion.

Antes de las reformas estructurales, virtual-
mente todos los sistemas publicos en la regién
tenian representacion tripartita en la adminis-
tracion de las pensiones (trabajadores, emplea-
dores y Estado), aunque no siempre era efectiva.
Las reformas transfirieron totalmente la gestion
a compafifas privadas con animo de lucro, aun-
que la administracion es de naturaleza multiple
en varios paises, por ejemplo, la administradora
publica en Uruguay—sujeta a las mismas reglas
que las privadas—el Banco de la Republica, es la
que tiene mas afiliados y ha logrado reducir los
costos de administracion. En los sistemas mix-
tos de Costa Rica, Panamay Uruguay, continda la
participacion tripartita en el pilar publico de BD,
asi como también en el sistema publico paralelo
en Colombia, pero no el pilar/sistema privado
(salvo en SIACAP en Panama en cuyo directorio
de un total de ocho miembros, cinco son repre-
sentantes de los funcionarios publicos). Las
administradoras gestionan el seguro de vejez,
y contratan con aseguradoras comerciales el
seguro de invalidez y sobrevivientes (con escasa
o nula competencia entre dichas compafias
porque hay fuertes lazos con las administrado-
ras de pensiones de vejez),** salvo en Colombia,
Costa Rica y México donde el seguro social
publico continlia a cargo de dichos programas
(Colpensiones, CCSS e IMSS respectivamente).

Tampoco hay participacion de trabajadores y
empleadores en la regulacion, administracion
y supervision de las supervisoras de fondos pri-
vados de pensiones, una funcion virtualmente

exclusiva del Estado, excepto en R. Dominicana.
El asegurado no toma parte ni aporta insumos
en la decision sobre la inversidn de los fondos de
pensiones (lo cual es prerrogativa de las admi-
nistradoras privadas), aunque se han creado
multifondos en Chile, Colombia, Costa Rica, El
Salvador, México, Panama, Pert y Uruguay, que
permiten a los asegurados escoger entre varios de
dichos fondos con rendimientoy riesgos diversos,
con cautelas relacionadas con la edad del asegu-
rado para atenuar el riesgo cuando se aproximan
a la edad de retiro. Por el contrario, en todos los
sistemas publicos de pensiones (salvo en Cuba)
subsiste la representacion tripartita, y en tres pai-
ses hay participacion de jubilados y pensionados.
La suma de los representantes de trabajadores y
empleadores a veces tiene mayoria y en otras no,
también se da el caso de una union del gobierno
con los empleadores que mantiene una mayo-
ria (como hasta recientemente en Nicaragua);
no siempre la eleccion de los trabajadores es
democratica y transparente, algo que necesita
mejorarse para bien del sistema y de los propios
asegurados (Mesa-Lago, 2008, actualizado).

Alto costo administrativo.

Por cuanto la competencia no existe o es muy
pobre, el costo administrativo no es bajo. Dicho
costo se compone de dos elementos: la comi-
sion neta que cobra la administradora por sus
servicios (usualmente como porcentaje del
salario, pero en unos pocos paises sobre el saldo
en la cuenta individual) y la prima por seguro
de invalidez y muerte que cobra dicha admi-
nistradora y la pasa a una compafia de seguro
comercial. Es frecuente que la administradora
tenga una compafia aliada para la prima, por
lo cual tampoco hay mucha competencia entre
dichas compafiias y esto aumenta sus utilidades.
También hay escasa competencia en la eleccion
del tipo de programa para el retiro. El Salvador
nunca establecio la renta vitalicia dispuesta por
la ley de reforma de 1996, pero en 2017 se cred
el beneficio de longevidad garantizado por la
CGS que paga la misma pensién durante todo

59. Se alega que el 70% de las compaiiias comerciales de seguros de vida tiene estrechas relaciones con las administradoras de

pensiones de vejez (Matus, 2020).



Cuadro 13. Depdsito, Comisiones y Costo como Porcentajes del Salario en Cinco Paises, 2019

Comisién Neta Prima Invalidez

Paises Depdsito Cuenta

Administradora
Uruguay 15,0 0,95
El Salvador 8,1 1,02
Colombia® 1,5 129
Chile 10,0 1,24
Perd 10,0 1,60

Sobrevivientes Total Costo Costo / deposito (%)
2,48 3,43¢ 29
0,88 1,99 24,5
1,71 3,00 26,3
1,53 2,77 27,7
1,36 2,96 29,6

a Ordenados de menor a mayor por la Ultima columna. b 2017; del descuento total de 16%, 1,5% va al Fondo de Garantia de la Pension
Minima. c El total que se descuenta del salario es 15%, del cual 5% va a la CGS. d Ademas, en 2019 se agregd 0,14% de comision sobre

el saldo.

Fuente: Basado en AIOS, 2019; ley de re-reforma de El Salvador, 2017.

el periodo de vida del jubilado. El BID informa
que el mercado de rentas vitalicias mexicano “se
caracteriza por una gran concentracion y poca
competencia” con precios elevados, pues las 13
aseguradoras que existian cuando entro6 en ope-
racion el sistema se han reducido a cuatro y las
dos mayores abarcan el 80% de los asegurados
por lo cual “es muy probable que los montos de
pensiones otorgadas a través de rentas vitalicias
sean menores” (Azuara et al., 2029: iv).

No es posible comparar el costo administrativo
en los nueve paises debido a la gran diversidad
de comisiones (fija, sobre el salario, sobre el
saldo, sobre la rentabilidad o combinaciones
de las anteriores), pero tenemos informacion
comparable para cinco paises de la comision
y la prima como porcentaje de los salarios,
asi como el porcentaje que se deposita en la
cuenta individual. El costo administrativo suma
de comisidn neta y prima) oscila entre 23% del
deposito en Uruguay y 30% en Perd; a pesar de
que el sistema chileno lleva casi 40 afios funcio-
nando y la re-reforma de 2008 intentd reforzar
la competencia, su costo es 28% del deposito,
el segundo mas alto (Cuadro 13). En Perl todos
los descuentos son pagados por el trabajador;
en Chile el depdsito y la comision neta es por
el trabajador y la prima por el empleador; en

Uruguay se reparten entre el trabajador y el
empleador, pero el primero paga la mayoria; y
en Colombia y El Salvador también se reparten,
pero el empleador paga la mayoria.

El total de la comision mas la prima en Chile
aumento de 2,44% del salario en 1981 a 3,42% en
2009; incentivos para la competencia introdu-
cidos por la re-reforma de 2008 (ver seccién V)
bajaron la suma a 2,40% en 2014, pero ascendid
de nuevo a 2,77% en 2019 mayor que en 1980
(Mesa-Lago y Bertranou, 2016, y Cuadro 13). La
AFP UNO ofrecié en 2019 una comision 40% infe-
rior al promedio de la industriay gano la licitacion,
pero tuvo pérdidas debido a que no hubo un tras-
lado de asegurados como se esperaba; sélo tenia
1,6% del total de cotizantes en 2020 (Alvarez,
2020; Superintendencia de Pensiones, 2020b).

En el Uruguay, la administradora publica (AFAP
Republica) redujo su comision de 0,74% a 0,71%
y se establecié una norma que ninguna AFAP
podra superar en 50% la comision mas baja en el
mercado, por lo cual todas las administradoras
tienen que reducir su comision.

La re-reforma salvadorena de 2017, aumento el
descuento total del salario de 13% a 15%, redujo
el deposito en la cuenta individual de 10% a
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8%, cargd 5% a la Cuenta de Garantia Solidaria
(CGS) y topd en 2% la comisidn mas la prima; si
sumamos el cargo de 5% a la CGS y la comisién
mas prima, el costo total creceria de 2% a 7%y
la proporcién del cargo total sobre el deposito
aumentaria de 24,5% a 88%.

En México, la comision cargada por las adminis-
tradoras (AFORES) ha declinado, pero “los car-
gos siguen siendo superiores a los observados
con productos financieros equiparables, tanto
en México como en otros paises... Entre los 43
sistemas en la Organizacidén Internacional de
Superintendencias de Pensiones (IOPS), México
se ubica en la posicion 31 con costos superiores
a la media internacional”, 42% se asigna a gasto
comercial el cual no beneficia a los asegurados
sino que genera ganancias para las adminis-
tradoras (Secretaria de Gobernacién, 2020:
xxi-xxii). CONSAR disefid una metodologia
para reducir la comisién, pero la asociacion de
AFORES se opuso porque disminuirian sus ingre-
sosy no se aplicd; en 2019 el cargo en México era
mayor que en Colombia, Chile y Estados Unidos,
los cuales tenian un promedio de 0,54%; un
acuerdo en 2019 dispone que las comisiones en
México no podran ser superiores a dicho prome-
dio y, si este disminuye, también tendran que
hacerlo las AFORES.

Una comparacion de los costos administrativos
antes de la privatizacion y en 2002 en cuatro pai-
ses latinoamericanos mostré que aumentaron
entre dos y diez veces, mientras que la compara-
cién de los costos administrativos promedio en
seis sistemas publicos y diez privados en 2001-
2005 dio 0,003% vy 1,63% respectivamente
(Mesa-Lago, 2008; Ortiz et al, 2018). Segun han
demostrado Barr y Diamond (2008) por cada
punto porcentual de comisién que se cobra
durante la vida activa del asegurado, el monto de
la pension futura se reduce en un 20%. La OCDE
(2013: 24) advierte: “Los altos costos adminis-
trativos desaniman a los trabajadores para afi-
liarse a los planes voluntarios y hacen los planes

obligatorios muy costosos. De hecho, las inefi-
ciencias en los costos son una amenaza a la sos-
tenibilidad de los planes; los estimados indican
que los cargos hechos a los trabajadores por los
planes de pensién privados pueden representar
entre 20% y 40% de su contribucion”.

Substanciales utilidades de las
administradoras.

Las administradoras tienen altas gananciasy las
mantienen en la mayoria de los paises durante
las crisis econémicas, mientras que los asegu-
rados son afectados por estas debido a que dis-
minuyen los saldos en sus cuentas individuales,
o0 sea, que ellos son los Unicos que enfrentan el
riesgo. En 2019, la utilidad sobre el patrimonio
neto oscil6é entre 20% y 47% en cuatro paises
y entre 12% y 16% en otros cuatro. Unicamente
Panama tuvo una utilidad muy baja de 0,9%
pero ya se ha explicado que una fraccion muy
pequefa de la fuerza laboral esta en el sistema
privado. Durante la grave crisis de 2007-2008,
las administradoras continuaron teniendo utili-
dad, y superaron en tres paises el nivel anterior a
dicha crisis. En 2019, tres administradoras tenian
una utilidad mayor que antes de la crisis (Cuadro
14); en 2019 las bolsas de valores pagaron alti-
simos dividendos y se aprecia un incremento
notable de las utilidades de las AFP sobre 2018
(AIOS, 2019 y 2020); aiin no sabemos qué ocu-
rrié a dichas utilidades en 2020 debido a la crisis
econdmica mundial provocada por covid-19.

Un estudio académico estimé la rentabilidad
sobre el patrimonio (ROE) promedio alcanzado
por las AFP chilenas en el periodo 2006-2015
(teniendo en cuenta el “encaje” o la inversién
de su patrimonio que deben hacer, equivalente
al 1% de los fondos que administran), encon-
trando que fue de 25,4%, 4,8 veces superior al
5,3% de rentabilidad “justa” o de “equilibrio”
por su exposicion al riesgo en un mercado com-
petitivo normal, sin distorsiones. En términos
monetarios (ajustados a la inflacién), la indus-
tria obtuvo US$44.400 millones, de los cuales el

60. EL 8% del depdsito en El Salvador y R. Dominicana es el menor (después de México) entre los nueve sistemas privados de la region

(Cuadro 5).



Cuadro 14. Depdsito, Comisiones y Costo como Porcentajes del Salario en Cinco Paises, 2019

Utilidad anual/Patrimonio neto (%)

Paises?
2004/05

Panama £
Colombia 26,6
Costa Rica 12,8
Chile 19,5
Pert 41,1
México 25,2
Uruguay 39,0
R. Dominicana -5,8
El Salvador 30,8

Crisis (2007/08)

c 0,9

236 12,4°

6,6 13,9

21 16,4

0,5 16,7

6.5 19,5

3,6 325

15,8 38,4

36,5 478

a Ordenados por la dltima columna de menor a mayor. b 2017. ¢ EL sistema comenzé a funcionar en 2008.

Fuente: Basado en AIOS, 2006 a 2020.

80% (US$35.520 millones) serfan una ganancia
“excesiva”. Debe notarse que el autor del estudio
no es partidario de eliminar a las AFP, sino de que
ganen lo justo en su operacién (Lopez, 2016). EL
gremio de las AFP disputo la metodologia usada
por Ldépez, pero esto es un tema muy técnico
para ser discutido aqui (ver www.emol.com/
noticias/Economia/2016/10/11/825994/AFPs-
discrepan-de-estudio-que-caculo-ganancias-
excesivas-de-la-industria.html).

Salarios y dietas millonarias de los ejecutivos.
Un estudio reciente examina como 77 exdirigen-
tes de los partidos politicos, poderes ejecutivo
y legislativo chilenos—incluso excomandantes
de las fuerzas armadas, exministros de varios
gobiernos y exdirectores de la Superintendencia
de Pensiones que fiscalizan a las propias AFP—
han estado al servicio de estas, 45% de ellos ocu-
pando altos puestos de directores o ejecutivos, y
el 55% restante se ha ofrecido a las AFP en direc-
torios de empresas donde se invierten los fondos
de dichas administradoras, lo que demuestra
la estrecha relacion entre el poder politico y las

administradoras de pensiones. Un superinten-
dente de las AFP, por una década que estuvo en
su cargo, fue promotor del sistema chileno en
muchos paises de la region y, cuando renuncid,
paso a ser presidente de la AFP Magister. En 2019,
las AFP gastaron US$25.923.525 en salarios de
sus ejecutivos y USS$3.888.528 en dietas de sus
directorios. Por ejemplo, un presidente de la AFP
Habitat, en cuatro afos recibié US$1.324.962.
Comparense estos salarios y dietas millonarios
con la pensién de vejez anual de US$3.142 anual
que recibié la mitad de los 984.000 jubilados en
el sistema privado (Sepulveda y Jara, 2020; ver
también sobre costos gerenciales Meunier, 2019).

Mejoras en eficiencia.

Un aspecto positivo de las reformas es que las
administradoras introdujeron el informe perid-
dico del fondo acumulado en las cuentas indivi-
duales de los asegurados y redujeron el tiempo
para procesar las pensiones. En buena parte de
los sistemas publicos, el otorgamiento de las
pensiones a veces tomaba afos porque no habia
en la gran mayoria de los paises un registro
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actualizado de los afios de servicios y de las con-
tribuciones aportadas por los asegurados y sus
empleadoresy, amenudo, habia que probar estas
incluso en tribunales administrativos. Como las
cuentas individuales se actualizan automatica-
mente en los sistemas privados, el tramite es
muy rapido y facil; por ejemplo, en Chile se hace
un estimado provisional y se paga enseguida la
primera pensién, luego se comprueba y todo el
proceso toma menos de un mes. (Las medidas
para mejorar la competencia y reducir el costo
administrativo por las re-reformas de Chile y El
Salvador se examinan en la seccion V).

5. Sostenibilidad financieray
actuarial

a. Promesas de la reforma estructural

Las promesas de los reformadores se concen-
traron en los aspectos financieros-econémicos
del sistema privado: La propiedad de la cuenta
individual y la administracion privada del sis-
tema seran incentivos para que los asegurados
contribuyan puntualmente a sus cuentas indivi-
dualesy se reduzca la evasion, ademas, habra un
crecimiento del fondo general y del capital inver-
tido con altos rendimientos y buena parte de la
inversion sera en acciones nacionales, lo cual
desarrollara el mercado de capitales, por Ultimo,
la proteccion frente al envejecimiento. Dichas
promesas se dividen en cinco: a) Acumulacion
de capital, desarrollo de mercados de capital y
financiero, y crecimiento econdémico: “Los planes
de ahorro obligatorio tienen la posibilidad de
estimular la acumulacién de capital y el desarro-
llo de instrumentos e instituciones financieras
modernas [también] “puede[n] ser parte de una
politica nacional para fomentar nuevas institu-
ciones financieras e intensificar la actividad de
los mercados de capital, mediante la moviliza-
cion del ahorro a largo plazo y su asignacion a
los usos mas productivos, incluso en el sector
privado” (BM, 1994: 21,108, 266). Los tres citados
funcionarios del BM/OECD ahondaron en este
primer aspecto: “Una importante justificacion

de las reformas de pensiones en América Latina
han sido los beneficios esperados para los mer-
cados de capital. EL crecimiento de los fondos
de pensiones... puede ayudar a hacer los mer-
cados de capital mas resistentes y dinamicos...
Los mercados domésticos de capitales fuertes y
liquidos pueden ayudar a reducir la dependencia
en capitales extranjeros y reducir la vulnerabi-
lidad de la economia a los shocks externos...”
(Gill, Packard y Yermo, 2005: 36, 57, 126). La ley
mexicana de reforma proclamé en su predmbulo
que la privatizacién de pensiones promoveria el
ahorro nacional y el mercado local de capitales,
lo que a su vez deberia promover el crecimiento
y el empleo. b) Substancial reduccion y eventual
eliminacion de los costos fiscales que demandan
los sistemas publicos de reparto. c) Evasion: En
los sistemas de beneficio definido, “Los impues-
tos de tasa alta fomentan la evasion, y con esto
se frustra el propdsito del sistema obligatorio.
También fomentan la manipulacion estratégica
que les permite a los trabajadores evadir gran
parte del impuesto, pero sin perder el derecho a
los beneficios, con lo cual crean dificultades para
la economia en general.” Por el contrario, “los
planes de ahorro obligatorios pueden ser admi-
nistrados privada y competitivamente, y en ese
caso es probable que haya menos... incentivos a
la evasidn [y] permite reducir las tasas impositi-
vas efectivas” (BM, 1994: 14, 26, 234). “En los sis-
temas de beneficio definido y reparto hay escasa
relacion entre las pensiones y las contribuciones,
por ello tanto los trabajadores como los emplea-
dores perciben dichas contribuciones como
un impuesto en vez de un ahorro. En los paises
en desarrollo con mercados laborales duales
[formal e informal], el percibido impuesto crea
incentivos para la evasion, por lo tanto, reducen
la participacion [el pago de las contribuciones] y
la cobertura” (Gill, Packard y Yermo, 2005: 97).
Piflera (1992: 17) ratificé que el sistema privado
es un incentivo para la contribucion: “obliga a los
trabajadores a hacer un esfuerzo minimo mes a
mes”. d) Alta rentabilidad: Un sistema de capi-
talizacion individual “También permite que los



Cuadro 15. Porcentaje de los Afiliados que Contribuye Activamente, 1999, Cénit®y 2019

Paises? 1999 2001 2003 2012 2015 2016 2017 2018

Panama 58,7 53,7 52,7 63,1 55,2 59.4 58,9 58,6 57,5
Colombia c c 73,1 64,2 60,7 60,2 60,2 58,4 56,6
Costa Rica 53,4 537 51,9 56,5 56,0 55,9 58,9 55,8 55,6
Chile c c 65,5 46,3 483 48,1 47,6 475 46,5
Pert 45,7 4,2 4,9 47,4 43,4 42,9 451 42,7 44,0

México < c 48,7 40,6 42,0 32,9 35,9 d d
Uruguay 60,2 44,7 39,3 29,9 29,9 31,9 31,8 28,1 31,5
R. Dominicana < < < < 271 29,7 31,2 31,2 30,0
El Salvador 63,8 533 45,8 26,7 24,7 243 232 22,7 21,9

a Ordenados de mayor a menor por la tltima columna. b Cénit marcado en negrita. ¢ El sistema no habia entrado en vigor; en Panama
desde 2015 cifras de las administradoras SIACAP. d No se reportan estadisticas después de 2017.

Fuente: Basado en AIOS, 2000 a 2020.

Grafico 5. Porcentaje de Afiliados que Contribuye Activamente en Sistemas Privados, Cénit 'y 2019
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trabajadores incrementen su rendimiento y se
aseguren contra los riesgos politicos o de otro
tipo propios de cada pais, mediante la diversifi-
cacion internacional de las inversiones... La tasa
de rendimiento de los trabajadores del sistema
chileno ha sido mucho mas alta que la de los
trabajadores de paises que tienen pilares de aho-
rro obligatorio con administracién centralizada
[publicos]” (BM, 1994: 247, 283). e) Proteccion
frente al envejecimiento: “El sistema de reparto
es practicamente inviable...por razones estricta-
mente demograficas...el sistema esta obligado a
financiar las pensiones de una creciente masa de
trabajadores pasivos con las imposiciones de un
contingente de trabajadores que crece en pro-
porcion menor. Al comienzo, el equilibrio puede
ser manejable pero pronto se hara inmanejable
y tenderd a estrangularse a si mismo” (Pifiera,
1992) el envejecimiento impacta adversamente
a la sostenibilidad a largo plazo de los sistemas
publicos, pero no afectara a los sistemas priva-
dos debido a su disefio y capitalizacion plena
(Puyol, 2017).

b. Realidades

Tendencia declinante en los afiliados que
contribuyen.

El Cuadro 15 muestra el porcentaje de afiliados
que cotizd entre 1999y 2019, indicando en negrita
el cénit alcanzado. Dicho porcentaje disminuyd
en todos los paises después del cénit, mientras
que, basado en el primer afo disponible, tam-
bién mermd o se estancé salvo en Chile (ya se
ha indicado la anormalidad del caso panamefio).
Las caidas peores fueron en El Salvador: de 64%
a 22% (42 puntos porcentuales) y en México: de
60% a 32% (19 puntos porcentuales)® (Grafico
5). Es obvio, por tanto, que la propiedad de la
cuenta individual, el principio de equivalencia y
la administracion privada no han sido incentivos
para la contribucién® y que hubo otras razones:
salida de la fuerza del trabajo, cambio del sec-
tor formal al informal, evasion y morosidad de
empleadores, campafias de las administradoras

para afiliar a los nuevos entrantes en el mercado
de trabajo, y el hecho de que basta el registro y
el pago de una contribucion para aparecer como
afiliado, aunque este no pague después. Por todo
ello existe una enorme sobreestimacion de los
afiliados, asi, las coberturas de la PEA en 2019
basadas en afiliados y cotizantes, ambas en el
sistema privado, eran respectivamente: 114%
y 24% en El Salvador, 114% y 36% en México, y
112% y 62% en Chile y Costa Rica (AIOS, 2020).

Evasion, mora, elusion o subdeclaracion del
ingreso por empleadores.

La evasion, ya sea en sistemas privados o publi-
cos, ocurre cuando el empleador no registra a
todos o parte de sus trabajadores para evitar
pagar las cotizaciones de pensiones (también
puede contratar trabajadores de manera infor-
mal o subcontratarlos para evitar pagar las coti-
zaciones); la mora es cuando el empleador cobra
las cotizaciones del asegurado (y debe retener
la suya propia en los paises en que el empleador
cotiza) pero no las traspasa a las administrado-
ras; elusion es cuando el empleador declara sala-
rios menores que los realmente pagados a fin de
ahorrar parte de las cotizaciones. También hay
colusion cuando el empleador vy el trabajador se
ponen de acuerdo para no declarar el empleo o
subdeclarar el ingreso, ya notado en el servicio
domeéstico. El hecho de que entre un 41% a un
77% de los afiliados no cotiza en los sistemas
privados es una sefial de una o varias de estas
practicas del empleador, aunque se han indica-
dos otras causas. Contrario a las promesas de
los reformadores estructurales, la evasion no ha
sido reducida por el sistema privado.

Tedricamente, el asegurado debe recibir informa-
cion periddica de la administradora que puede
detectar el incumplimiento por su empleador
de transferir la contribucion, pero las encuestas
muestran que dicho informe con frecuencia no
es leido por el asegurado o este no lo entiende,
por lo cual pierde la oportunidad de notificar a
la AFP de la mora patronal y reclamar su cobro.

61. La Camara de Comercio de Lima revel6 que el 75% de los trabajadores con menos de 25 afios de edad no cotiza.
62. Esto fue reconocido por el equipo del BM (Gill, Packard y Yermo, 2005).



Se ha calculado que en Colombia la tasa de
incumplimiento contributivo del empleador
equivale a 30% de la recaudacion tedrica que se
deberia cobrar y equivale a 1,6% del PIB, mien-
tras que en Per0 las cifras respectivas son 46% y
1,6%; en el Ultimo, el monto adeudado al sistema
privado en 2019 ascendia a US$7.348 millones del
cual 42% era por entidades estatales y 58% por
empresas privadas, un programa para recuperar
la deuda en 2019 sélo logro recaudar 10% de lo
adeudado (SBS, 2020). En Chile 5% de los asala-
riados cotizantes esta afectado por algln tipo de
incumplimiento del empleador (CEPAL, 2018). En
El Salvador existe una brecha significativa entre
la cobertura de salud por el seguro social (ISSS) y
la cobertura de pensiones por el sistema privado
(SAP), la primera excede a la segunda en mas de
100.000 cotizantes, que se mantuvo relativa-
mente constante entre 1998 y 1999, debido a la
falta de un registro unificado y la desarticulacion
entre ambos programas que permita detectar a
los evasores. La re-reforma de 2017 establecio
una base de datos unificada para tratar de corre-
gir este problema (OIT/FUNDAUNGO, 2020).
En la R. Dominicana, la cotizacion registrada en
la Tesoreria de la Seguridad Social es menor al
ingreso que realmente perciben los trabajado-
res, en parte por los altos niveles de evasidn, asi
como también porque parte de la remuneracién
que reciben (bonos, aguinaldos, comisiones,
etc.) estan exentas de la cotizacion (Listin Diario,
22-08-2017).

La recaudacion centralizada por el Estado de
todas las cotizaciones e impuestos es un meca-
nismo de menor costo, debido a economias de
escala, simplifica el pago al evitar que las empre-
sas (particularmente si son pequefias) tengan
que llenar diversos formularios y contabilizar
cotizaciones diversas para multiples entidades
(por ejemplo, para pensiones, salud, desempleo,
etc.) y ayuda en detectar la evasion patronal
que es mas facil cuando hay multiples recauda-
doras. Esta practica existe en seis de los nueve
paises (Colombia, Costa Rica, México, Pert, R.

Dominicana y Uruguay), en todos se hace por el
seguro social publico, salvo en la R. Dominicana
en que lo hace la Tesoreria de la Seguridad Social
y en Per( por AFP NET, de la asociacion de AFP;
las recaudaciones son transferidas a las admi-
nistradoras privadas (Mesa-Lago, 2008; actuali-
zado con informacién de los paises).

Costa Rica introdujo el “delito de seguridad
social” que extendid y aumentd las sanciones
con mecanismos mas eficaces para controlar las
infracciones, fortalecio la inspeccion, y efectud
controles cruzados con otras bases de datos
publicos. En el Uruguay, una ley y campafa para
reducir la evasién con expansion del mono-
tributo, otorgamiento de incentivos a los que
se registran y pagan puntualmente, asi como
mejores prestaciones resulté en una reduccion
de la evasidn de 37,5% en 2004 a 18% en 2016;
el nimero de puestos cotizantes se duplico en
dicho periodo mientras que las empresas coti-
zantes crecieron en 38% (BPS, 2018). La unifi-
cacién y simplificacion en el pago de todos los
impuestos y contribuciones puede ayudar en la
formalizacién de la fuerza laboral.

Es comun que las multas, sanciones e intereses
por incumplimiento patronal se establezcan
en la ley en moneda nacional por lo que se
devaltan por la inflacién y pueden resultar irri-
sorias, por ello es mejor fijar porcentajes. Otro
problema es que la inspeccién para detectar
irregularidades se concentra en las empresas
grandes porque es mas facil que en las media-
nas y especialmente en las microempresas, al
resultar mas costoso en estas porque son mas
numerosas vy dificiles de detectar. Por ultimo,
la ejecucion judicial es con frecuencia muy
prolongada por la acumulacion de casos; para
ello una recaudacién centralizada puede ser
mas efectiva en perseguir a los incumplidores
por su mayor poder; en algunos paises se han
creado instancias judiciales ad hoc para juzgar
el incumplimiento de forma mas expedita.
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Cuadro 16. Crecimiento del Fondo en Miles de Millones de Délares y Porcentaje del PIB, 2004

Miles de millones de délares

y 2019
Paises®

2004 2019
Chile 60,8 215,4
México 42,5 21,3
Colombia 1 76,1°
Pert 78 52,3
Uruguay 1,6 15,1
Costa Rica 0,5 n,9
El Salvador 2,1 n7
R. Dominicana 0,2 10,5
Panama 14

fondo/REIR0) Afos de operacion

2004 2019 (delinicio a 2019)
59,1 80,8 33
58 16,4 22
10,2 24,50 25
11,0 22,8 26
16,1 291 23
4,8 18,8 18
13,6 16,4 2
1,0 12,2 16

a Ordenados de mayor a menor por la columna 2. b 2017. ¢ No habia comenzado a operar el sistema.

Fuente: Basado en AIOS, 2000 a 2020.

Incremento del capital del fondo de pensiones.
Confirmando la promesa de la reforma estruc-
tural, los sistemas privados han logrado una
substancial acumulacion de capital, aunque
con variaciones significativas entre paises. Entre
2004 y 2019, en numeros absolutos, el aumento
fluctud entre 354% y 12.239% en ocho paises,
mientras que como porcentaje del PIB el salto fue
entre 3y 22 puntos porcentuales en los ocho—se
excluye Panama porque no habia comenzado
el sistema en 2004 (Cuadro 16). El monto del
fondo es resultado del tamafio del mercado de
asegurados, el ingreso per capita, la rentabilidad
del capital invertido, el costo administrativo y el
tiempo que el sistema ha estado en operacion.
Por ejemplo, Chile tiene un mercado de asegu-
rados mediano, el ingreso per capita mayor de la
region y 39 afios de operacion del sistema y ha
acumulado US$215.372 millones. México tiene
el mayor mercado de asegurados y aunque su
tiempo de operacion es 17 aflos menor que Chile,
casi ha cerrado la brecha con US$211.325 millo-
nes y pronto excedera a dicho pais, sin embargo,

el fondo en relacion al PIB es un quinto de la
proporcion chilena porque el PIB de México es
mucho mayor. La Republica Dominicana arrancé
con un capital del fondo muy pequefio, por eso
creci6 12.239% vy algo similar ocurrié en Costa
Rica. El fondo de Panama, el ultimo en crearse
y con el menor numero de asegurados, solo
alcanza US$1.397 millones, equivale a 0,6% del
fondo chilenoy es el menor de los nueve.

El poder econémico de las administradoras es
inmenso, asi en Chile, siete AFP controlaban un
capital equivalente al 80% del PIB en 2019. Dicho
poder va mas alld de las fronteras nacionales
puesto que hay administradoras chilenas con
filiales en otros paises.

En Chile, el fondo de pensiones perdié US$75.915
millones o 33% entre diciembre de 2019 y
marzo de 2020 (cayd de US$215.372 millones a
US$144.457 millones), debido a la pandemia y
la subsiguiente recesién, pero en septiembre se
habia recuperado a US$205.941 millones, todavia



Cuadro 17. Distribucién Porcentual de la Cartera de Inversién por Instrumento, 2019

Paises® D,eu,da Externa Bk lentes el er'1tes Acciones Fjondoade Otros Dos mayores
Pulblica financieros no financieros inversion

Chile 19,4 43,3 20,5 6,4 71 2,5 0,8 63,8
México 53,8 14,4 53 1,9 58 59 29 68,2
Perd 23,1 44,8 7,5 7,0 1,5 31 3,0 67,9
Colombia® 34,4 36,4 6,6 2,0 15,8 2,4 2,4 70,8
Panama 7,0 6,7 63,0 13,5 6,4 34 0,0 76,5
Costa Rica 61,3 0,0 18,3 3,4 0,0 0,0 17,0 79,6
Uruguay 66,0 8,0 6,5 14,4 0,2 0,0 4,9 80,4
R. Dominicana 77,5 0,0 1,3 49 0,0 6,2 0,1 88,8
El Salvador 82,1 5,2 8,2 43 0,0 0,1 0,1 90,3

a Ordenados de menor a mayor concentracion basados en la ultima columna; los instrumentos con las dos mayores concentraciones
son marcados en negrita. b 2017. ¢ Solo instrumentos extranjeros registrados en la bolsa salvadorefia.

Fuente: Basado en AIOS, 2000 a 2020.

un 4% por debajo del cénit; respecto al PIB bajo
de 80,8% a 72,9% y después subio a 81,2%. La
rentabilidad real cayo en los cinco multifondos,
entre enero y marzo 2020, ordenados de mayor
a menor riesgo y rentabilidad: la del fondo A en
-17%, la del fondo B en -14%, la del fondo C en
-12%, la del fondo D en -9% vy la del fondo E en
-4% (Superintendencia de Pensiones, 2020). El
riesgo lo enfrenta solo el asegurado, porque al
reducirse lo acumulado en su cuenta individual,
si se retira en ese momento de aguda contrac-
cion, su pension se reducira notablemente, o
sea, que tendra que esperar a la recuperacion sin
saber cuanto tiempo le llevara. Por el contrario,
los ejecutivos que gestionan la inversién del
fondo y las AFPs no responden por las pérdidas
y el encaje esta en su nivel historico mas bajo por
lo que tienen poco que perder en esto (Barriga y
Kremerman, 2020).%

Concentracion en la cartera de inversion. La pro-
mesa de la reforma estructural que diversificaria
la cartera de inversiones es rechazada por la evi-
dencia en la mayoria de los sistemas privados. El

Cuadro 17 presenta la distribucién de la cartera
por instrumento en 2018.

La concentracién en los dos instrumentos mayo-
res oscila entre 80% y 90% en cuatro paises y
entre 62% y 76% en los otros cinco. La mayor
inversion es en deuda publica, que fluctda entre
61% y 82% en cuatro paises, esto era tipico en
los antiguos sistemas publicos y contintia en los
privados de El Salvador, R. Dominicana, Uruguay
y Costa Rica, porque son paises pequefios que
carecen de un mercado de valores desarrollado;
ademas, en ocasiones el Estado presiona para
que seinvierta en deuda publica a fin de financiar
el costo de la transicién.®* Los paises mayores
tienen una cartera algo mas diversificada pero
no exenta de concentracion. La segunda mayor
inversion es en instrumentos extranjeros: 36% a
45% en tres paises; a pesar de que la Bolsa de
Santiago fue establecida a fines del siglo XIXy se
ha desarrollado después, aun asi, no hay suficien-
tes instrumentos nacionales transados en dicha
bolsa y 43% tiene que ser invertido fuera del
pais. En Pery, debido a los pocos instrumentos

63. El encaje es la suma del patrimonio que la AFP tiene que mantener y que es sélo 1% de dicho patrimonio.

64. El Salvador carecia de un mercado de valores cuando se aprob¢ la reforma estructural, la ley regulando dicho mercado fue
promulgada casi simultaneamente, y 82% de la inversion esta en deuda publica, lo cual ha sido usado por el gobierno para financiar

el costo de la transicion.
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tranzados en la bolsa de valores nacional, el tope
de inversion en instrumentos extranjeros era de
10,5% y se ha aumentado sucesivamente, tres
veces solo en 2018: de 46% a 50%, ademas se
eliminaron las regulaciones a la inversién en fon-
dos mutuos foraneos y se permitié la inversion
en fondos de infraestructura extranjeros (estos
cambios deben haber causado una fuerte caida
en el valor del fondo por la crisis de 2020); una
inversion moderada en instrumentos extranje-
ros ayuda a la diversificacion y en el largo plazo
también a la rentabilidad, pero si es excesiva
aumenta el riesgo de volatilidad. La tercera
inversion en importancia es en depositos ban-
carios (deuda de entes financieros) entre 20% y
63% en dos paises (la mayor en Panama), debido
a la falta de alternativas. La cuarta inversién
es en deuda de entes no financieros, entre 12%
y 14% en tres paises. La inversiéon en acciones
nacionales es la quinta, a pesar de que los refor-
madores estructurales pronosticaron serian muy
beneficiadas: es cero en cuatro paises y oscila
entre s6lo 6% a 16% en los otros cinco. Los fon-
dos de inversion solo participan entre ceroy 6%.
De manera que los sistemas privados no han
logrado una diversificacién adecuada y eficiente
de los fondos de pensiones. Una declaracién de
la FIAP (2017b) plantea la necesidad de un cam-
bio en el sistema privado: “hay que promover de
una manera mas eficiente la diversificacion de
las inversiones...".

Es llamativo, que la falta o bajo desarrollo del
mercado local de capitales no fue percibido
por los reformadores como una limitacion a la
diversificacion en la cartera de inversiones. En
El Salvador, los reformadores incluso deshecha-
ron la recomendacion de que la consolidacién
del mercado de valores deberia preceder a la
introduccion de una reforma de tipo chileno.

Los sistemas publicos con capitalizacion parcial
colectiva—CPC (usualmente prima media esca-
lonada) no estan exentos de la escasa diversifi-
cacion de su cartera: es usual que la mayor parte

del fondo esté invertida en deuda estatal, otra
parte en depositos bancarios (en algunos paises
en los Bancos Centrales con bajo interés), otra
parte en préstamos a asegurados y para vivienda
(una inversion riesgosa), la inversion en acciones
nacionales es escasa y en instrumentos extran-
jeros esta usualmente prohibida o es pequefia
salvo en Brasil (Mesa-Lago, 2009). No fue posi-
ble para este estudio hacer una investigacion
actualizada de dicha inversién y sus rendimien-
tos, pero en la mayoria de los paises requiere
mayor diversificacion

Oscilaciones en la rentabilidad de la inversion.
La rentabilidad bruta real de la inversion,® fue
muy alta al principio (de la creacion del sistema
a1999) pero durante la crisis de 2007 cayo entre
19% y 26% en tres paises y entre 2% y 9% en
otros cuatro (Cuadro 18). Con la recuperacién
que comienza en 2009 y se extiende hasta 2019
(la méas prolongada en la historia) la rentabilidad
crece pero en el periodo 2009-2019 no habia
recuperado la rentabilidad promedio desde
la creacion a 1999 en cinco paises y los habia
igualado en dos; en los periodos 2014-2019 y
2016-2019 estaba por debajo de dicho promedio
inicial en todos los paises. Es solo en el aflo 2019
cuando se excede el promedio inicial en cinco
paises, pero todavia en El Salvador y Uruguay
continuaba siendo inferior.®® Ya se ha mencio-
nado que, entre diciembre de 2019 y marzo de
2020, el fondo de pensiones chileno perdié US$
US$75.915 millones o 33% del PIB. Virtualmente
todos los paises publican los rendimientos
nominales pero no los reales. En Colombia, un
estudio reciente calculd en 3,9% la rentabili-
dad real anualizada desde el inicio del sistema
a 2017 y con una clara tendencia decreciente
desde 2010, ademas estimo la rentabilidad neta
(descontando las comisiones, prima y aporte al
fondo solidario) en 2,5%, lo compardé con la tasa
real en otros usos de 5% y concluyé que las AFP
tendrian que pagar un rendimiento real entre
6,3% Yy 7,8% (Lora, 2020).

65. Rendimiento bruto significa que no se le descuenta el costo administrativo, asi que la rentabilidad neta (substrayendo dicho costo)
debe ser menor, pero no se publica por la AIOS. Cruz-Saco et al, 2018 argumenta que el costo administrativo es substancial y que
debe publicarse la serie de la rentabilidad real neta (ajustada anualmente a la inflacion).

66. Mi calculo sobre la rentabilidad real en Peri muestra que descendié sistematicamente salvo en 2019: desde la creacion a 2019
promedio 6,7%, en los Ultimos 15 afios 6,1%, en los ultimos 10 afos 3,9%, en los Ultimos cinco afios 3,5% y en 2019 8,1% (rendimiento
nominal de SBS, 2020, inflacién de CEPAL-STATS, 2020). Ver otros calculos en Cruz-Saco et al., 2018; Freunderberg y Toscani, 2019)



Cuadro 18. Rentabilidad Bruta Real de la Inversion, de la Creacidn a 1999, Crisis 2007 y 2008-2019

De la creacion Crisis

ises?

e BER 2007 10 afios 2009-19
El Salvador 12,8 =23 2,8
Chile 1.2 18,9 43
México 9,6 -6,5 43
Uruguay 79 -21,5 2,7
Pertl 73 -26,7 39
Colombia® 6,9 -2,7 6,9
Costa Rica 6,7 -9,0 6,7
R. Dominicana G 8,0 7.3

En los dltimos

5 afios 2014-19 3 afios 2016-19

37 42 6.2
50 7,0 15,0
2 35 12,2
39 6,1 4,0
5,0 57 10,8
6,1 35 10,4
6,1 6,7 123
73 6,4 7,0

a Ordenados de mayor a menor por la primera columna. b Afio 2017, no se ha habia publicado los afios 2018-2019 a 25 septiembre 2020.

¢ No se habia creado el sistema.

Fuente: Basado en AIOS, 2000 a 2020.

La Secretaria de Gobernacion de México (2020)
afirma que la inversion anual historica real ha
promediado 5,8% y ha contribuido al 51% del
monto en las cuentas individuales, no obstante,
la acumulacién en dichas cuentas dificilmente
podra superar el monto requerido para obtener
una pensién superior a la minima garantizada o
una renta vitalicia.

Algunas razones de que los rendimientos en la
mayoria de los paises (antes de 2019) fuesen
inferiores al promedio inicial son: a) al comienzo
del sistema habia muy pocos instrumentos de
inversion y los precios de estos estaban infla-
dos; b) en los paises que tienen alta concentra-
cion en deuda publica y depdsitos bancarios, los
intereses son muy bajos y eso reduce la renta-
bilidad; y ¢) ocurrié un descenso notable en la
tasa de interés mundial en el Ultimo decenio. El
expresidente de la CONSAR (2018) en México,
reconocié que las administradoras enfrentan
un mercado de inversién donde cada vez es mas
dificil obtener la alta rentabilidad que se logro
en el pasado.

Otros problemas de las inversiones son: debido
a las regulaciones existentes (por ejemplo, la
garantia de un rendimiento minimo anual) las
inversiones tienden a ser a corto plazo, para no
desviarse del retorno promedio de la industria,
en vez de tener un horizonte a largo plazo que
beneficie al asegurado; como no existe una gran
diversidad de opciones en la inversion nacional,
los perfiles de las carteras de las administrado-
ras son muy parecidasy no hay gran diferencia en
la rentabilidad (“efecto manada”), se argumenta
que un asegurado chileno que invirtié cada afio
de 2002 a 2008 en la AFP de mejor desempefio
(fondos tipo Ay B) habria ganado un 0,3% anual
mas que si hubiese invertido en la AFP de peor
desempefio; los asegurados no escogen a las
administradoras en base a sus retornos de capi-
tal ajustados por riesgo (no tienen educacion
financiera para hacer esto) sino por la publicidad
y campanias de afiliacién. Se cuestiona por qué se
necesitan tantos gerentes nacionales y extran-
jeros para gestionar los fondos, por ejemplo, en
Chile, la AFP Cuérum que administra US$40.000
millones tiene 660 gerentes comerciales, la
mitad de la ndmina total (Meunier, 2019).
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Cuadro 19. Acumulacién en Fondos Voluntarios Adicionales Comparada con Fondos
Obligatorios en Sistemas/Pilares Privados, 2018-2019

Fondos Voluntarios Adicionales 2019

Fondos Obligatorios 2019

fatesy . , Volunofafirc\)/lJ()Sslient i
Millones US$ % del PIB Millones US$ % del PIB BRI

Colombia 6.515 2,0 76.076° 24,5° 8,5
Chile 5.935 2,1 215.372 80,8 2,8
R. Dominicana 292¢ 0,3 10.508 12,2 2,8
Costa Rica 239 0,4 11.982 18,8 2,0
Pert 692 03 52.349 228 13
México 1.258¢ 0,3 211.325 16,4 0,6
Uruguay 3 0,0 15.100 291 0,0
El Salvador® 1 0,0 1.666 16,4 0,0

a Ordenados de mayor a menor por la tltima columna; no hay informacion de Panama. b El fondo voluntario comenzo6 en una AFP el 1
julio 2020y en la otra se registré en 2020 y no habia comenzado a operar en septiembre. ¢ Marzo 2020. d CONSAR da US$3.129 millones
y 0,7% del PIB en 2018, pero incluye, ademas del ahorro voluntario, el ahorro solidario en el ISSSTE. e Agosto 2020. f 2017.

Fuente: Fondos voluntarios de Valero 20203, basado en cifras del Banco Mundial y FIAP; El Salvador de Crecer, 2019; R. Dominicana de
SIPEN, 2020; Uruguay de AFAP Republica, 2020; fondos obligatorios del Cuadro 16.

Las pensiones publicas son menos afectadas
por la volatilidad del mercado que las pensiones
privadas, sobre todo porque invierten menos
en el mercado de valores; no obstante no son
impermeables a la escasa diversificacién de
la cartera y la baja rentabilidad de la inversién
(Mesa-Lago, 2009).

El ahorro voluntario adicional no ha tenido
éxito.

El Cuadro 19 muestra la acumulacion en los fon-
dos voluntarios adicionales (en US dolares y por-
centajes del PIB) y lacompara con la acumulacién
en el sistema/pilar obligatorio. Colombia tiene la
acumulacion adicional voluntaria mayor (8,7%)
en relacion con la acumulacion obligatoria, en
buena medida debido al programa de Beneficios
Econdmicos Periddicos (BEPS) que estimula con
un subsidio estatal el ahorro voluntario especial-
mente entre grupos de ingreso bajo (ver seccidn
V-B). En el resto de los paises, la relacién oscila
entre 0,6% Y 2,8%; en El Salvador es cero porque
comenzo en 2020, dos afios después de creado el

sistema; en el Uruguay es cero, aunque comenzo
hace muchos afios.

Las causas de la baja acumulacion son varias:
no hay capacidad de ahorro en la gran mayoria
de los asegurados, faltan incentivos tributarios
al ahorro a largo plazo, las comisiones al ahorro
voluntario tienden a ser mayores que las del sis-
tema/pilar de ahorro obligatorio, y el desempefio
mediocre del sistema obligatorio en la mayoria
de los paises tampoco ayuda (Jackson, 2017). En
Per( es necesario tener cinco afios de perma-
nencia en el sistema privado para hacer aportes
voluntarios, el congreso esta evaluando eliminar
este requisito. México exige cinco meses antes
de poder extraer fondos de la cuenta de ahorro
voluntario (se ha propuesto eliminar este requi-
sito), por otra parte, esta desarrollando nuevas
técnicas para aumentar el ahorro voluntario:
automatizar las cuentas, expedientes digita-
les, depdsitos electrénicos, mensajes de texto
recordatorios quincenales a moviles de trabaja-
dores, campafa en Facebook a los que ya tienen



cuentas e informan el saldo, campafa publici-
taria de CONSAR en medios de comunicacién y
transporte, y agregar un porcentaje para ahorro
voluntario a todas las compras con tarjetas de
crédito (CONSAR, 2017-2019).

Es ilustrativo que los fondos complementarios
voluntarios adicionales al sistema publico en
Brasil, ascendian a US$366.756 millones y 20%
del BIP en 2019, 24 veces la suma de los fondos
voluntarios en los ocho sistemas privados en el
Cuadro 19 (ABRAPP, 2020; FenaPrevi, 2020).¢ EL
presidente del Global Aging Institute afirma en
este sentido: “Entre los paises latinoamericanos,
Brasil es claramente el lider” (Jackson, 2017: 32).
La FIAP (2017b) reconocioé en su Asamblea Anual
el pobre resultado de los fondos voluntarios en
los sistemas privados: “es urgente mejorar los
niveles de ahorro a través de una regulacion que
promueva de una manera mas eficiente ... el
ahorro previsional voluntario”.

Extraccion de fondos de la cuenta individual
antes de la jubilacion.

Las bajas TR pagadas por los sistemas priva-
dos y necesidades urgentes de los asegurados
agravadas por la pandemia, han incentivado la
extraccion de los fondos antes de la jubilacion.
El pionero en esta accion fue Pert y se han apro-
bado varias extracciones de los fondos. Primero,
una ley de 2016 autoriz6 a todos los asegurados
que cumplen 65 afios (también a los 55 afos
si se acogen al retiro anticipado) a extraer el
95,5% de lo que tienen acumulado en su cuenta
individual—el restante 4,5% es para el seguro de
salud (Cruz-Saco et al., 2018); en julio de 2020, el
65% lo habia hecho, por un monto de US$6.870
millones; sélo un 1% habia decidido optar por
la pensidn y 4% por una mezcla de retiro del
fondo y pension (FIAP, 2020c). Los asegurados
que tienen educacién financiera (una minoria)
podrian invertir adecuadamente los fondos
extraidos y recibir una pensién por el resto de
sus vidas, pero la mayoria que carece de previ-
sion podria gastar la suma sacada en consumo

y quedarse sin proteccién—una encuesta del BID
indica que mas de la mitad de los que extrajeron
sus fondos estaba consumiéndolos a un ritmo
mayor que le habria permitido una renta vitali-
cia (Altamirano et al., 2019). Segundo, la misma
ley autorizé el retiro de un 25% para financiar la
primera vivienda y en 2019 se habian aprobado
17.000 solicitudes por un valor de US$130 millo-
nes (SBS, 2020). Tercero, en marzo de 2020,
debido a la crisis creada por el coronavirus, se
permitio sacar US$1.400 a los que estan des-
empleados y un retiro adicional de 25% de los
fondos, con un tope de US$3.624 y un minimo de
US$1.180, aquellos asegurados que tienen una
suma muy baja en sus cuentas pueden retirar el
100% (Hidalgo, 2020). Cuarto, en junio de 2020
la Comision de Economia del Congreso aprobo
otro proyecto de ley que permite a los afiliados
que tengan 20 afios de aportes, doce meses sin
contribuir y sean mayores de 55 afios, extraer el
100% de sus fondos en el sistema publico,®® se
estima que 1,5 millones de asegurados podrian
hacer esto, por un monto de US$17.300 millo-
nes. Esta medida es financieramente cuestiona-
ble porque el Estado, en medio de la recesion,
carece de fondos para pagar esa suma, ademas
que no tendria recursos para abonar las pres-
taciones mensuales de 250.000 pensionados
y dejaria a 3,7 millones de asegurados sin pen-
siones en el futuro. En julio de 2018 se proyecto
que en cinco afios ya no habria jubilados en el
sistema privado y este se cerraria, la situacién
en 2020 es mucho peor; el propésito del sistema
previsional se ha desvirtuado y su sostenibilidad
se ha deteriorado drasticamente por lo que ya
no se ve como un posible pilar de capitali-
zacién en un potencial sistema mixto como
recomendé la OECD (Cruz-Saco, 2020a, 2020b;
OEDC, 2019b). Respecto al sistema publico,
un proyecto de ley aprobado en septiembre de
2020 autoriza a los asegurados a extraer todas
sus contribuciones; el Ejecutivo lo rechazd, pero
la Comisién de Defensa del Consumidor reco-
mendd al congreso que ratifique la ley; si esto
ocurre, el gobierno tendra que pagar US$4.000

67. Los fondos voluntarios son de dos tipos: “cerrados” para trabajadores que tienen convenios con empleadores (US$240.756 millones
y 13% del PIB), y “abiertos” para individuos (US$126.000 millones y 6,8% del PIB.
68. Los afiliados que son contribuyentes activos podran extraer hasta US$1.200.
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millones y liquidara el sistema de pensiones
publico (Cruz-Saco, 2020c).

La re-reforma de pensiones salvadorefa incluyd
un beneficio de “anticipo del saldo” que entré en
vigor en octubre de 2017, posiblemente influen-
ciado por la medida peruana, en que los asegu-
rados pueden retirar hasta el 25% de sus ahorros
en la cuenta individual, siempre que tengan
cierta edad, 10 afos de cotizaciones a una AFP
y no estén pensionados. A diferencia del Per, el
asegurado debe cumplir la edad de retiro antes
de hacer la extraccién, reintegrar la totalidad
del anticipo que extrajo, mas la rentabilidad que
hubiese ganado a fin de no afectar el monto de
su pension, si no ha cumplido con esta obliga-
cion puede aplazar su jubilacion por un maximo
de cinco afios (OIT/FUNDAUNGO, 2020). El con-
greso aprobo en septiembre de 2020 autorizar
el retiro de los fondos a los titulares que tienen
enfermedades terminales o radican en el extran-
jero, sometido a ciertos requisitos (Asamblea
Legislativa, 2020).

En R. Dominicana, la ley de reforma estruc-
tural (actualizada por el Consejo Nacional de
Seguridad Social en 2018) permitio a los asegu-
rados al sistema privado que sufran una enfer-
medad terminal retirar todos sus aportes a las
administradoras privadas, sin tener que presen-
tar un certificado médico de vida igual o menor
a seis meses.

El covid-19 con su secuela de alto desempleo,
caida en los salarios y aumento de la pobreza ha
inducido una expansion de las extracciones para
tratar de aliviar las necesidades de los asegu-
rados. Chile promulgd una ley en julio de 2020
(que requirié una reforma constitucional) auto-
rizando la extraccion de un 10% del saldo en las
cuentas individuales; se permite por una sola vez
con un tope de US$5.606 a pagar en dos cuotas,
pero quienes tengan menos de US$1.308 en sus
cuentas podran retirar el total de sus fondos.
No es obligatorio devolver esa suma antes del

retiro; originalmente se pensé en crear un Fondo
Colectivo Solidario de Pensiones financiado por
los empleadoresy el Estado, pero fue rechazado.
Para aquellos que cotizan por el salario minimo,
sus pensiones que ya son bajas caerian entre
1,9% y 4,9% en los hombres y entre 2,6% vy 6,3%
en las mujeres (ver discusiones en La Tercera y El
Comercio, julio 2020). La ley fue aprobada por la
oposicion contra la postura del presidente neoli-
beral Sebastian Pifiera y las AFP (para un debate
entre los expertos pro y contra esta medida ver
Freixas, 2019; Bertranou y Montt, 2020; Figueroa,
2020; OCDE, 2020). La ley tenia amplio respaldo
en la poblacion: 83% la aprobaba, aunque solo
52% haria la extraccion, con el argumento que
los fondos son de los asegurados y los necesitan
en momentos de gran necesidad, la otra posicién
era que los fondos son solo para la jubilacion y
no deberian de extraerse (Eurasia Group, 2020).
En agosto de 2020, un mes después de promul-
gada la ley, 3,2 millones de asegurados habian
extraido un promedio de US$1.866 equivalente
a un promedio del 39% de lo depositado en
sus cuentas individuales (Superintendencia de
Pensiones, 2010a). Un segundo retiro de 10%
estaba en debate en el congreso en septiembre
de 2020. En Costa Rica, en octubre de 2020 entro
en vigor una ley que autoriza varias alternativas
para extraer fondos de la cuenta individual: los
que se pensionen antes del final de 2020 pueden
extraer el total; los que actualmente estan jubi-
lados puede extraer el saldo que les quede; los
que se jubilen entre enero de 2021y febrero de
2030 pueden extraer las cotizaciones que hayan
hecho, divididas por el nimero de meses de las
referidas cuotas (Ley 9906, 2020).

La R. Dominicana estudiaba en julio dos pro-
yectos de ley que permiten extraer entre un
20% y un 30% de lo acumulado en las cuentas
individuales, con un debate entre la necesidad
de acceder por emergencia a dichos fondos o
contra esta accion debido al impacto adverso en
las futuras pensiones y porque hace que los tra-
bajadores enfrenten la crisis con sus ahorros en



vez de con la ayuda estatal (E/ Nuevo Diario, julio
2020). Un proyecto de ley en Bolivia permitiria
extraer 10% debido a la crisis. Colombia tomo
un rumbo diferente aprobando un decreto que
suspendio los aportes al sistema de pensiones
privado y dispuso que 20.000 de sus pensiona-
dos fuesen trasladados al sistema publico, pero
la Corte Suprema lo declard inconstitucional
(Decreto 558 de 2020).

El costo de la transicion y el equilibrio
financiero-actuarial.

Las reformas estructurales asumieron que el
costo fiscal seria substancialmente reducido y
eventualmente eliminado en el largo plazo. Si
bien dichas reformas revelan la deuda implicita
de la pension oculta en sistemas publicos,® la
aseveracion de que los costos fiscales de la tran-
sicion eventualmente desapareceran es cues-
tionable. El citado equipo del BM advirtié que
“la sostenibilidad fiscal esta lejos de ser cierta”
y que “el impacto de una reforma de pensiones
sobre las percepciones de solvencia no es tan
obvia como los modelos teéricos pretenden”
(Gill, Packard y Yermo, 2005: 7, 44, 54). En los
modelos substitutivos, la deuda implicita se
hace totalmente visible porque se cierra el sis-
tema, pero en los modelos mixto y paralelo no
ocurre esto, porque queda un pilar publico en
el primero y un sistema publico en competen-
cia con el privado en el segundo. Los llamados
“costos fiscales de la transicion” al pasar del sis-
tema publico al privado, todos sufragados por el
Estado, son: el “déficit operativo” que es el valor
de las pensiones en curso de pago y obligacio-
nes futuras del sistema publico cerrado (que se
queda con la mayoria de las pensiones, pero con
pocos o no cotizantes); el reembolso de las coti-
zaciones aportadas al sistema publico por los
asegurados que se pasaron al privado (“bono de
reconocimiento” en Chile, "certificado de tras-
paso” en El Salvador, etc.); el financiamiento de
las pensiones minimas y las pensiones no con-
tributivas, y el déficit del régimen de las fuerzas
armadas. La desaparicién de los dos primeros

costos fiscales debe tomar 40-70 afos, mien-
tras que los tres Ultimos costos se proyectan
que aumentaran.”® Ademas, los costos fiscales
reales han sido considerablemente mayores
que los proyectados inicialmente, han tomado
mas tiempo que el anticipado y creceradn en
los proximos afos en la mayoria de los paises.
Contrario a las proyecciones originales del BM,
el costo fiscal en ocho sistemas privados prome-
di6 2,7% del PIB en 2001 (Mesa-Lago, 2008). Los
costos de transicion han tenido usualmente un
impacto regresivo porque son financiados por la
poblacién mediante impuestos (especialmente
el impuesto al consumo—IVA), que incluye a
los pobres y otros no cubiertos por el sistema.”
Las reformas estructurales de El Salvador, Perd
y R. Dominicana intentaron reducir los costos
fiscales sacrificando ciertos derechos y presta-
ciones de asegurados y pensionistas. Los altos
costos fiscales de la transicion fueron determi-
nantes en la anulacion de la ley de reforma de
Nicaragua, y en la posposicion de los regimenes
subsidiado y contributivo-subsidiado y el no
otorgamiento del bono de reconocimiento en la
R. Dominicana (Mesa-Lago, 2008; Mesa-Lago y
Bertranou, 2016).

Es importante una nota metodoldgica respecto
a la deuda implicita en los sistemas publicos
de reparto o de capitalizacion parcial colectiva
(CPC). El concepto de la deuda implicita (una
obligacién creada cuando las prestaciones de
pensiones son prometidas, pero no fondeadas)
fue desarrollado por el BM en la década de los
90 y es una adaptacion de los conceptos utiliza-
dos en el sector de seguros privados. EL término
puede definirse de dos maneras, segun la primera,
la deuda implicita de las pensiones equivale al
valor presente de todas las futuras prestaciones
de los pensionados presentes mas los derechos
adquiridos de los actuales asegurados, menos el
monto de la reserva inicial del sistema de pen-
siones; esta definicion es usada estrictamente
en el seguro privado y fue adoptada por el BM
(1994) como una justificacién para reemplazar

69. La deuda implicita es el valor presente de todas las obligaciones a largo plazo del sistema de reparto incluyendo el pago de las

pensiones actuales y futuras.

70. Los tres funcionarios del BM/OECD reconocieron que las reformas estructurales priorizaron el ahorro obligatorio en el régimen
privado y descuidaron las pensiones asistenciales publicas para los pobres, por lo que recomendd una reversion de sus politicas

previas (Gill, Packard y Yermo, 2005).

71. En paises con cobertura baja, la mayoria de la poblacion no asegurada financia en parte la cobertura de la minoria asegurada
usualmente mediante impuestos al consumo que predominan en la region.
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los sistemas publicos de pensiones por siste-
mas privados de capitalizacion individual como
la Unica forma de equilibrar dichos sistemas
a largo plazo. Segun la segunda definicién, la
deuda implicita de las pensiones de seguridad
social equivale al valor presente de todas las
prestaciones de los pensionados actuales y futu-
ros, menos el monto de la reserva inicial del sis-
tema, menos el valor de todas las contribuciones
de los asegurados actuales y futuros a una tasa
inicial de contribucidén constante; esta definicion
sigue el enfoque de finanzas publicas y refleja
los principios de solidaridad y financiamiento
colectivo comprendidos en varias convenciones
y recomendaciones de la OIT en el campo de la
seguridad social (Gillion et al., 2000). En este
caso la deuda implicita solo ocurre cuando el
valor presente de todas las prestaciones futu-
ras es mayor que el valor presente de todas las
futuras contribuciones y sus intereses; si la tasa
de contribucién se incrementa de acuerdo con
el gasto, o si dicho gasto se reduce a través de
reformas paramétricas, la deuda implicita desa-
parece. El enfoque de la primera definicion y del
BM implica que no se haran ajustes paramétricos
al sistema de pensiones por muchas décadas, lo
cual es contrario a la experiencia historica; en
la practica, todos los sistemas de pensiones de
reparto o CPC son desarrollados sobre la pre-
misa de que las tasas de contribuciones seran
incrementadas en el futuro para emparejar el
proceso gradual de maduracién de dichos sis-
temas (Cichon, 2004). Los seguros privados de
pensiones normalmente estan fondeados (“fully
funded”) porque deben tener suficientes recur-
sos para honrar sus obligaciones en caso de que
la compania de seguro o el plan ocupacional se
disuelva. Los sistemas publicos de seguridad
social son respaldados por una promesa de la
sociedad que garantiza su liquidez y no requieren
el mismo nivel de reservas que el seguro privado
(OIT, 2001). De acuerdo con las guias actuariales
de la AISS-OIT para seguridad social y las guias
de la Asociacion Internacional de Actuarios,
el método de evaluacion debe ser consistente

con el modelo adoptado por el sistema, ya sea
de reparto, CPC o fondeo completo (OIT, 2017).
Una ultima observacién, los sistemas de capita-
lizacién individual son conocidos como de “con-
tribucion definida” (CD) porque, tedricamente,
su contribucion no tiene que incrementarse en
el tiempo, como en el caso de los sistemas de
“beneficio definido (BD), pero luego veremos,
que actualmente los sistemas de CD argumen-
tan que para poder mantenerse tendran que
incrementar su contribucion, como hacen los
sistemas de BD.

La CEPAL recién ha publicado un estudio sobre
el gasto publico en pensiones en siete de los
nueve sistemas privados, incluyendo algunos
estimados del déficit financiero actual y proyec-
tado, para lo cual usa indicadores como el nivel
de envejecimiento y el grado de cobertura de los
pasivos (Cuadro 20). La penultima columna del
Cuadro es incompleta porque no existe una pro-
yeccién para 2025 0 2030 sobre el gasto de pen-
siones publicas/PIB en Costa Rica, EL Salvador y
Uruguay, asi que no pudo obtenerse un prome-
dio para los siete paises; ademas, es casi impo-
sible conseguir proyecciones sobre el déficit de
las pensiones publicas, la CEPAL solo las da para
Costa Rica y Peru. El Cuadro reproduce el orden
de los paises hecho por Arenas (2020); en mi opi-
nion este es un ejercicio pionero e importante,
pero se necesitan proyecciones sobre el gasto
de pensiones en tres paises, asi como del déficit
actual y proyectado en siete paises, y una mayor
precision sobre como los indicadores determi-
nan dicho ordenamiento; por ultimo, habria
que considerar otros indicadores clave como la
generosidad de las prestaciones y la existencia
o no de regimenes separados excesivamente
generosos y costosos.

A continuacion, analizo e integro la informacién
disponible sobre el gasto publico de pensiones,
el déficit financiero financiado por el Estado y
algunas proyecciones del equilibrio actuarial
(basadas en la definicion de deuda implicita por



Cuadro 20. Indicadores de Sostenibilidad Financiera de los Sistemas de Pensiones Publicos en

Siete Paises, 2000-2017 y Proyecciones

Gasto de Pensiones Ptblicas (% PIB)

Paises? % de crecimiento real anual
2017

Gasto Pension  PIB
Costa Rica 49 73 6,6 41
Uruguay 1,4 10,7 2,8 33
Colombia 19 4,5 9.2 4,0
Meéxico 14 31 6,8 2,0
El Salvador 21 2,7 3,7 22
Chile 57 31 0,1 3,8
Pert 4,0 1,6 -0,5 5.1
Promedio® 4,5 4,7 4 3,5

Proyeccion gasto Grado de

pensiones / PIB (%)* envejecimiento

PIB - pension

2,5 A Moderado-avanzado
-0,5 d Muy avanzado
5.2 4,5 Moderado-avanzado
4,8 50 Moderado

1,5 @ Moderado

-3,7 2,2 Avanzado

-4,6 1,4 Moderado

0,6

a Entre 2025 y 2030. b Promedio simple (no ponderado) de los siete paises. ¢ EL ultimo estudio actuarial no hizo proyecciones.

d No hay proyecciones.

Fuente: Basado en Arenas, 2020; para Brasil ver seccion VI

el BM, que hemos visto no es correcta) en los sis-
temas mixtos de Uruguay, Costa Ricay Panama,
y en los sistemas substitutivos de México y R.
Dominicana; el analisis de los sistemas subs-
titutivos de Chile y El Salvador, asi como de los
paralelos de Colombia y Perl se hace en la sec-
cion V-B. Ademas de los indicadores usados por
Arenas, incluyo otros como madurez del sistema,
generosidad de las prestaciones (altas TR, bajas
edades de retiro), tamafo de las cotizaciones
relativas al gasto, defectos en el disefo del sis-
tema, y existencia o no de regimenes separados
muy generosos y gravosos para el fisco.

Uruguay

El gasto publico de pensiones es el superior en la
region debido a la cobertura mayor de la PEA por
el sistema contributivo, la cuarta cobertura mas
alta de la poblacion adulta mayor, el sistema
publico mas antiguo, la existencia de varios regi-
menes especiales costosos, la generosidad de las
prestaciones (una TR de 72%), las bajas edades
de jubilacién y el grado de envejecimiento muy

avanzado, el mayor en América Latina, por ello
la cotizacién es la mas alta en la regién. El gasto
pensional alcanzoé un cénit de 11,4% del PIB en
2000 y bajé a 10,7% en 2017 solo superado por
el de Brasil y empatado con el de la Argentina,
pero se proyecta que continuard aumentando
en las proximas décadas. El pilar publico histd-
ricamente ha experimentado un déficit que es
financiado con transferencias fiscales, el mismo
mermo de 6,1% del PIB en 1982 a 2,5% en 2004
y 0,9% en 2016 (BPS, 2018, 2020) y se proyecta
declinara a 0,3% en 2025, pero después crecera
a1% en 2045y 2,5% en 2065 (Arenas, 2020). Por
tanto, se ha logrado una considerable reduc-
cién tanto del gasto publico como del déficit
financiado por el fisco, pero ambos aumentaran
en el futuro. En octubre de 2020 el ministro de
trabajo y seguridad social anuncié la creacion
de una comision de expertos integrada por 15
miembros, representantes de los diversos sec-
tores involucrados, para reformar el sistema
de pensiones, tanto el sistema publico como
el pilar privado, la comision debe enviar sus
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recomendaciones al poder ejecutivo en abril de
2021 (MTSS, 2020).

Costa Rica

Tiene un grado de envejecimiento “mode-
rado-avanzado” en vez de “muy avanzado”
(Uruguay) y "“avanzado” (Chile), ademas la
madurez del pilar de pensiones publico es menor
que la de Uruguay, su sistema es mucho menos
fragmentado (no hay fuerzas armadas y solo
subsiste el régimen especial del poder judicial),”
la edad de retiro es 65 para ambos sexos con
25 afos de cotizaciones (pero hay retiro antici-
pado como se vera después), edad superior en
cinco afnos a las de Uruguay y a la de la mujer en
Chile. Por otra parte, las coberturas de la PEA 'y
la poblacién adulta mayor son similares a las de
esos dos paises (la de los trabajadores auténo-
mos es la mayor en la regién debido al subsidio
estatal), y la TR combinando los dos pilares es de
90% sobre los cuatro afios de salarios mas altos,
la mayor entre los nueve sistemas privados. Un
atajo a la edad de 65 afos es el retiro anticipado
a los hombres con 62 afios y a las mujeres con
59 afios, con solo 9 afios de cotizaciones, que
generd muchas jubilaciones y un incremento
substancial del gasto. A pesar de la alta TRy
otras condiciones laxas, la cotizacion sobre los
salarios es la tercera mas baja (10,66 %) entre los
nueve sistemas privados (después de México y R.
Dominicana que tienen cobertura y prestaciones
muy inferiores) y la mitad de la de Uruguay con
coberturay prestaciones similares.

Debido a lo anterior, en 2017, el gasto de pensio-
nes publicas relativo al PIB era 7,3%, el mayor
después del de Uruguay (10,7% y muy superior
al de Chile 3,1%) y aumentando respecto a 2000
en vez de disminuyendo como en los otros dos
paises (ademas, el crecimiento real anual del
gasto superd al crecimiento del PIB en el periodo,
mientras mermé en los otros dos), por todo ello
la CEPAL calificacomo “alta” la presidn en la sos-
tenibilidad del sistema costarricense comparada
con "moderada” en Uruguay y “baja” en Chile

72. Los regimenes del magisterio y el Banco Nacional se han cerrado.

(Arenas, 2020). La valuacién actuarial de la CCSS
en 2007 proyecto que el pilar publico estarfa en
equilibrio hasta 2048, pero en 2008-2016 tres
valuaciones actuariales de dos compafiias priva-
dasy de la Universidad de Costa Rica proyectaron
un periodo de equilibrio menor y el agotamiento
de la reserva antes de lo anticipado (basado en la
primera definicion explicada antes en la metodo-
logia), lo que provoco un fuerte debate sobre la
sostenibilidad financiera-actuarial de dicho pilar
(ver Duran, 2016; Matas, 2020).

A fin de aliviar la situacion, en 2017 se aumento
la cotizacion en 2% de manera gradual entre
2017y 2035, pero un estudio actuarial de la CSSS
con cifras de fines de 2018 proyectd que en el
escenario base habria que utilizar los intereses
de la reserva a partir de 2021y en 2037 se agota-
ria la reserva (CCSS, 2019). La CCSS ha tomado
medidas paramétricas:

a) acorto el periodo de aumento de 2% en la
cotizacion de 2035 a 2029, y elevara la cotizacion
total del actual 10,16% a 12,16% (divididos entre
el trabajador, el empleador y el Estado);

b) cambio el 3% sobre el salario del trabajador
que era trasladado al Fondo de Capitalizacion
Laboral (FCL) y un afio después el 50% del FCL
se pasaba al fondo complementario (ROP), para
que 1,5% se traslade directo al ROP lo cual mejo-
rara la pensién complementaria; y

c) en mayo de 2020 una comision del CCSS reco-
mendd tres alternativas respecto al retiro antici-
pado, la primera es eliminarlo por completoy las
otras aumentar la edad y las cotizaciones reque-
ridas, esto ha sido sometido a consulta publica
que se decidira a inicios de 2021.

Estas tres medidas extenderan el equilibrio al
menos hasta 2053 y reduciran el déficit actuarial
a la mitad, se planea otra reforma paramétrica
antes de 2035 (Ley 9906, 2020; CCSS, 2020b).
El régimen del poder judicial concedia una TR
de 100% sobre el promedio de los ultimos 24
meses de salario actualizados y edades de retiro



tempranas, el aporte de los funcionarios era de
11% y el resto lo financiaba el Estado, una valua-
cion actuarial en 2012 proyectd su insolvencia
para 2027, a fin de equilibrarlo manteniendo sus
condiciones generosas habria que aumentar la
cotizacion de los empleados a 70% del salario,
mas un aporte de 60% de las pensiones de los
jubilados; en 2017, la Asamblea Legislativa elevd
la edad a 65 afios, redujo la TR a 80% del prome-
dio salarial de los Ultimos dos afios, establecié un
tope maximo de US$7.000 mensuales a la pen-
sion e incremento la cotizacion de los empleados
de 1% a 13%; esta reforma paramétrica es un
ejemplo a seguir por otros paises con sistemas
muy fragmentados, pero no se ha informado si
logré el equilibrio actuarial y hasta cuando.

Panama

El pilar privado es solo de 15,6% del total de
asegurados, el menor entre todos los sistemas
privados, por lo que el pilar publico es 84,4% del
total. Panama se ordena en una posicion inter-
media entre los nueve sistemas privados y tiene
indicadores sociales que se colocan entre los tres
o cuatro mejores entre los nueve paises y en la
region, por ejemplo, cobertura de la PEA (total
y femenina) y poblacion adulta mayor (ademas
de este estudio ver Mesa-Lago, 2019). Por otra
parte enfrenta varios problemas financieros:”
hay multiples regimenes especiales (fuerzas
armadas, bomberos, magisterio, etc.) con pres-
taciones mas generosas que el sistema general 'y
costosos subsidios fiscales; las edades de retiro
son relativamente bajas 57/62 (mujer/hombre) y,
aunque el envejecimiento es moderado, en 2020
la expectativa de vida al retiro de la mujer era
de 28,4 afos, la del hombre 25,4 afios y ambas
creceran aun mas en 2050 (INE, 2019); las pres-
taciones son muy generosas y la TR combinado
los dos pilares es 88%; el Estado deposita en la
cuenta de ahorro individual una suma adicional
que gana interés; del aporte total solo 3,5% se
asigna al pilar publico y 96,5% al pilar privado;
hay alta evasién y morosidad patronal.

La sostenibilidad financiera es precaria: el sis-
tema publico se cerrd y no tiene cotizantes pero
paga 99% de las jubilacionesy pensiones, asi que
genera un déficit creciente; la OIT (2003) reco-
mendd aumentar las edades de retiro y cambiar
la formula de la pension, también determiné que
la cotizacion total debia aumentar de 9,25% a
13,5% en 2013 (lo cual se hizo) y continuar incre-
mentandola a 24,1% en 2050 (lo cual no se habia
hecho en 2020); en 2016 el PNUD y el BID proyec-
taron que el sistema publico cerrado comenzaria
a sufrir déficit en 2017 y la reserva se extinguiria
en 2024 (basado en la primera definicion expli-
cada antes); se proyecta que entre 2025 y 2032,
el Estado tendrd que desembolsar US$23.900
millones para financiar las pensiones, un 40%
del PIB (Argote, 2018); no hay informacion sobre
el desequilibrio de los regimenes separados. En
2019, el Director de la CSS anuncié que hay que
comenzar a usar las reservas para pagar las pres-
taciones; a diciembre de 2019, dicha reserva era
de US$13,6 millones (virtualmente toda en depo-
sitos bancarios), el gasto de pensiones era 2,3%
del PIBy la tasa de activos por un pasivo era 4,8
(Sanchez, 2019; CSS, 2019; INEC, 2019). El nuevo
presidente Laurentino Cortizo tomo el poder el
1 julio de 2019 pero, hasta octubre de 2020, no
habia anunciado planes para hacer la reforma
paramétrica de pensiones.

Meéxico: ¢Reforma paramétrica o re-reforma?
El sistema de pensiones es uno de los mas
fragmentados de la region: ademas de los dos
regimenes generales privatizados (IMSS para
trabajadores privados e ISSSTE para funcionarios
publicos federales), con substanciales diferen-
cias entre ellos, existen mas de 1,000 programas
de pensiones contributivos y no contributivos
incluyendo regimenes especiales para las fuer-
zas armadas, estados, multiples organismos
auténomos (petréleo, bancos estales, ministerio
de hacienda, universidades publicas, etc.)—esto
sin contar los regimenes municipales—con pres-
taciones mas generosas y subsidios ficales (ade-
mas de este estudio véase, OECD, 2015; Azuara

73. ELCSS no publica estadisticas financieras periddicas clave como el balance de ingresos y egresos, la distribucion de la inversion por

instrumentos y la rentabilidad real de la inversion.
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et al,, 2019; Ramirez, 2019; Arenas, 2020). A
pesar de tener una cobertura de la PEA y pobla-
cion adulta mayor relativamente bajas, una TR
promedio inferior a 30%, un 64% de asegurados
que no recibird una pension sino la devolucion
del saldo, solo un 6% del total de asegurados
que alcanzara una pension sobre la minima, una
pensidn no contributiva mensual de US$58 que
equivale al 41% de la linea de pobreza urbanay
envejecimiento moderado,’ el gasto publico de
pensiones (excluyendo parte de los regimenes
especiales) crecié de 1,4% al 3,1% del PIB entre
2000y 2017 a una tasa real anual de crecimiento
de 6,8% mientras que el PIB aumento a una tasa
real de 2%, o sea, un resultado de 4,8 puntos
porcentuales mas; se proyecta que dicho gasto
crecerd a entre 5% y 6% del PIB en 2030 y el
90% de las pensiones se financiara con recur-
sos publicos. Ademas, los afiliados que cotizan
declinaron de 60,2% a 31,5% entre 1999 y 2019, el
segundo descenso mayor entre los nueve paises;
el 49% de los asegurados en el IMSS y el 19% en
el ISSSTE no hicieron aportes en 2017-2019. Al
tiempo del retiro, los asegurados que estaban
en el IMSS, pudieron elegir entre la pension que
hubiesen recibido segun la antigua formula de
BDy la que le les tocaria con lo acumulado en la
cuenta individual, la gran mayoria ha elegido la
primera opcién porque es mas beneficiosa pero
insostenible. El costo de la transicion que origi-
nalmente se estimdé en 0,4% del PIB hasta una
cima de 0,8%, era de 1,5% en 2017 y se proyecta
crecerd a 3% en 2035; dicho costo toma 85%
del gasto total en pensiones; el costo fiscal de
las pensiones del sector publico es mayor que
el de los trabajadores del sector privado, debido
a condiciones de acceso y prestaciones mas
generosas en el primero (CCE,2020).

Carlos Ramirez expresidente de CONSAR vy
otros expertos reconocen que el sistema sufrira
severos problemas cuando en 2021 comience a
retirarse la primera generacién de asegurados:
mas de cinco millones de ellos al llegar a la
edad de retiro de 65 afios, no cumpliran con los

24 afios de cotizaciones requeridos para recibir
una pensién; el 70% de los cotizantes cobrara
una pension menor a un salario minimo; y la
tasa de contribucién obligatoria de 6,5% es la
mas baja entre los 34 paises de la OCDE e insu-
ficiente para garantizar una pension digna por
lo que habria que duplicar la contribucion; los
programas publicos de pensiones separados son
financieramente insostenibles (CONSAR, 2017;
Saldivar, 2017).

El presidente Andrés Manuel Lopez Obrador
ha auspiciado dos reformas fundamentales al
sistema substitutivo de pensiones mexicano.
El Decreto de 8 de mayo de 2020 establecid el
derecho de las personas mayores de 78 afos
(65 si son indigenas o afro-mexicanos) a una
pensién no contributiva, aproximadamente de
US$66 mensuales, debido al alto porcentaje de
la PEA no cubierta por las pensiones contributi-
vas; se estima que dicha pensién la recibirian 8,5
millones de adultos mayores a un costo de 0,8%
del PIB (“¢Cuanto daria AMLO de pension...?”,
2018). EL 25 de septiembre de 2020, la Secretaria
de Gobernacion envié al Congreso un proyecto
de reforma al sistema de pensiones del sector
privado con los cambios siguientes que se intro-
ducen gradualmente entre 2023 y 2030, para
esperar a que pase la pandemia:

a) Reduccion de los afios de cotizacidn requeri-
dos para obtener una pension minima de 24 a 8
afos (de 1,250 a 750 semanas), para aumentar
el porcentaje de los asegurados que acceden
a dicha pension; luego la contribucién crece
gradualmente a 18 afios en un periodo de 10 afos.
b) Aumento del monto de la pensién minima
garantizada por el Estado en un porcentaje
promedio de 32% (de 3.289 pesos, equivalente
a 80% de un salario minimo, a un promedio de
4,345 pesos, al menos un salario minimo (res-
pectivamente USS$157 y US$208), el calculo se
hace en base a tres factores: las semanas de
cotizacion (que se han reducido), el promedio del
salario base de cotizacion durante la vida laboral

74. A pesar de la calificacion de envejecimiento “moderado” (Arenas, 2020), el Plan Nacional de Desarrollo 2019-2024 proyecta que
la esperanza de vida a los 65 afios aumentara de 18,2 a 24 afos entre 2020-2025 y 2090-2095, mientras que el segmento de mayor
crecimiento sera el de 65 y mas afios; por ultimo, la relacidn del segmento productivo de 20 a 64 afos respecto al segmento de 65
afios y mas se reducira de 7,8 en 2019 a 3,5 en 2095 (Secretaria de Gobernacion, 2020).



y la edad del asegurado (el proyecto presenta
un cuadro con los montos de la pension minima
resultantes del nuevo calculo), la pension se
ajusta anualmente seguin el IPC.

c) Otorgamiento de un seguro de sobrevivencia
financiado por el Estado que permite conti-
nuar el pago de la pension minima garantizada
cuando se agota la cuenta individual del pen-
sionado; ademas el Estado pagara la diferencia
para comprar una renta vitalicia, cuando la refe-
rida pension es menor a un salario minimo vy el
beneficiario tiene 60 afios de edad.

d) Combinacion, al tiempo de retiro, de una
renta vitalicia y un retiro programado (ahora hay
que escoger entre las dos).

e) Proyeccion de una TR promedio de 40%, como
resultado de las medidas anteriores, aun asi,
inferior al minimo de 45% establecido por la OIT.
f) Eliminacién del periodo de espera de seis
meses para que el asegurado pueda hacer
extracciones de su cuenta de ahorro voluntario.

g) Ajuste de las comisiones que los asegurados
pagan a las administradoras, las cuales son muy
altas, a pardmetros internacionales en base a un
promedio de las comisiones de cuatro paises, si
estas disminuyen, también deben ser reducidas
en México (ver seccién IV-6-b).

h) Aumento en la contribucién del empleador de
5,15% al 13,875% (gradualmente en ocho afios),
la contribucion del trabajador de 1,125% conti-
nua igual y tampoco cambia la contribucion del
Estado de 0,225% pero beneficia principalmente
a los asegurados de menores ingresos, la cotiza-
cion total crece de 6,5% a 15,225% (8,72 puntos
porcentuales); el gobierno plantea que la con-
tribucion actual es insuficiente, lo cual genera
pensiones con muy baja TR;

i) Incremento de la cuota social del Estado diaria
(en adicién a su contribucion) que se concede
por cada dia de salario cotizado a fin de mejorar
las pensiones; la nueva cuota declina (de 10,75
pesos a 6,25 pesos) segln crece el nimero de
salarios minimos; la estimamos mensualmente
en 322 pesos a los que ganan un salario minimo,
hasta 188 pesos a los reciben entre cuatroy ocho

salarios minimos—respectivamente US$15,40 y
US$9,00—, el Estado federal financia 100% de la
cuota a los que ganan un salario minimo y dicho
porcentaje decrece hasta 21% a los que ganan
cuatro salarios minimos, y el resto se espera que
lo financie la empresa.

j) Monitoreo de los resultados de la reforma
mediante una evaluacién anual por CONSAR,
asi como una evaluacion que deberd enviar a la
Secretaria de Hacienda y Crédito Publico des-
pués de diez afios de aprobada la reforma; el
proyecto no prevé destinos especificos de gastos
en el presupuesto del gobierno (SHCP, 2020;
CCE, 2020; Gobierno de México, 2020; Secretaria
de Gobernacién, 2020). No se sabe si se realizd
un estudio actuarial para validar la nueva TR y
el equilibrio entre las nuevas prestaciones y el
incremento de contribuciones de los emplea-
dores y de la cuota social del Estado, asi como
para determinar el costo y garantizar el pago de
la pensién no contributiva.

Las dos reformas anteriores mejoran la mayoria
de los principios de la seguridad social:

a) extienden la cobertura de las pensiones no
contributivas, asi como el acceso a la pension
minima contributiva garantizada por el Estado;
b) expanden la solidaridad social porque la
contribucién del Estado y su cuota social se rea-
signan para mejorar la pension minima de los
asegurados de menor ingreso, ademas aumen-
tan en 8,7 puntos porcentuales la contribucion
del empleador para mejorar el acceso y el monto
de las pensiones;

c) no hay disposiciones especificas sobre género,
pero las medidas anteriores favorecerian a las
mujeres a través de las pensiones no contributivas
y el aumento de las pensiones mas bajas;”®

d) mejoran la suficiencia de las prestaciones con
un proyectado incremento de la tasa promedio
de reemplazo al 40% aunque inferior al minimo
dela OIT;

e) reducen la comisién a las administradoras de
acuerdo a referentes internacionales; y

75. Un documento publico recomienda la condonacion de semanas de cotizacion a las mujeres cuando dejan el trabajo para criar a los
hijos, siempre que regresen al trabajo a los seis meses; esta disposicion no aparece en el proyecto de decreto.
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f) respecto al sostenimiento financiero estable-
cen la obligacion de CONSAR de enviar informes
anuales y unos diez afios después de la implan-
tacion de la reforma, pero hasta el momento de
terminar esta monografia no se habia publicado
o hecho referencia al necesario estudio actuarial
para garantizar la sostenibilidad financiero-ac-
tuarial de las nuevas prestaciones en base a
los nuevos ingresos estipulados, ademas no se
especifican partidas presupuestales para finan-
ciar dichos gastos, y persiste la costosa seleccion
por los que estaban en el IMSS al tiempo de la
reforma estructural, entre la pensién en base a
la férmula de BD y la basada en lo acumulado en
la cuenta individual.

El proyecto de reforma reconoce que dos pro-
mesas de la reforma estructural no se cumplie-
ron debido a “falencias” del sistema: la falta de
acceso a la pension minima por la mayoria de
los asegurados y un monto de la pensién menor
al esperado; ademas reconoce que el costo
administrativo es superior al nivel internacional
en general y el de cuatro paises en particular,
sugiere que el proceso de envejecimiento afecta
al sistema privado y deja implicito que la contri-
bucién definida requiere aumentarse como en
el sistema de beneficio definido, aiin antes que
haya madurado el sistema mexicano. A esto se
afade que el Estado hace aportes (junto con los
patronos) para mitigar los fallos de dicho sis-
tema. La reforma propuesta podria considerarse
una re-reforma puesto que si bien mantiene el
sistema privado lo modifica en aspectos fun-
damentales. De hecho, un documento de los
empresarios recomendd integrar tres pilares
del sistema, “como establece el articulo 4 de
la Constitucién”: el pilar no contributivo y los
dos pilares no contributivos, el obligatorio y el
voluntario (CCE, 2020: 8), aunque el proyecto de
decreto no menciona esto.

Republica Dominicana

El sistema es muy fragmentando con multiples
regimenes especiales (magisterio, entidades
autonomas, bancos estatales, ministerio de
hacienda, fuerzas armadas, etc.) con prestacio-
nes laxas y subsidiadas y el Ejecutivo ha con-
cedido numerosas pensiones no contributivas
"meritorias” en el sector publico (ademas del
analisis en este estudio ver Pichardo, Guerrero y
Mesa-Lago, 2020; Pérez-Montas, 2020; Valero,
2020b). EL sistema privado es el segundo mas
joven (17 afos de creado) y el grado de envejeci-
miento de la poblacion es incipiente o moderado;
ademas, la cobertura de la PEA es de solo 38%
(los trabajadores auténomos tienen una cober-
tura de 1,6%, la tercera inferior, porque no se ha
establecido su régimen especial dispuesto en la
reforma estructural), mientras que la cobertura
de la poblacién adulta mayor es 19%, la segunda
mas baja porque es el Unico pais que no ha intro-
ducido las pensiones no contributivas también
prescritas en la reforma estructural; nunca se
emiti6 el bono de reconocimiento a los meno-
res de 45 afios que habian cotizado al sistema
publico. La TR del sistema privado (23% a 27%) es
la inferior en la region. Por otra parte, la edad de
retiro del hombre es la mas baja junto con la de
El Salvador; el depdsito de 8% en la cuenta indi-
vidual es el menor entre los nueve paises; solo
46% de los afiliados cotiza al sistema y el 50%
de los asegurados aporta por debajo del salario
minimo; hay una deuda de US$8.651 millones por
impago de empleadores equivalente a 82% del
fondo de pensiones acumulado en las cuentas
individuales; la concentracion de la inversion en
deuda publica es la segunda mayor.

Lo anterior explica por qué el gasto en pensio-
nes publicas fue sélo de 0,3% en 2017 (Arenas,
2020), pero también indica que aumentara. No
se han hecho estudios actuariales que determi-
nen el costo de la transicion del sistema general,
ni tampoco de los multiples regimenes especia-
les que estan desequilibrados financiera y actua-
rialmente. En febrero de 2020 se aprobé una ley



que elimina la comision administrativa sobre el
saldo y reduce la comisién sobre la rentabilidad
de 30% a 0,75% en diez afios; también condona
los recargos por intereses a la deuda por retrasos
a los empleadores morosos; la Superintendencia
habia propuesto aumentar la edad de jubila-
cion de 60 a 65 afos a ambos sexos, pero no se
aprobd (CNSS, 2020). EL gobierno alega que estas
medidas reduciran los ingresos de las AFP en
US$603 millones pero un estudio calcula que los
aumentara en US$825 millones, duplicando los
ingresos previos (Fundacién Juan Bosch, 2020).
La probabilidad de una re-reforma integral y
substancial del sistema se complica debido a que
el gobierno enfrenta otras areas urgentemente
necesitadas de cambio (fiscal, salud, educacién
y pobreza), agravadas por la pandemia y la cri-
sis econdmica, a mas de una fuerte oposicion
en el congreso, y la resistencia de empresarios
y sindicatos. El nuevo presidente el economista
Luis Abinader, que tomo el poder en agosto, ya
estd abordando la reforma del seguro familiar de
salud paraincorporar a dos millones de personas
que no tienen como contribuir, es de esperar que
después siga con la re-reforma de pensiones.

No fue posible en esta monografia estudiar los
aspectos financiero-actuariales de los once pai-
ses con sistemas publicos de reparto o CPC en
América Latina, ello hubiera tomado otros seis
meses de labor y no habia recursos ni tiempo
para hacerlo. No obstante, aqui se analizan
los problemas del pilar publico en los sistemas
mixtos de Costa Rica, Panama y Uruguay; ade-
mas, en la seccion V los sistemas publicos de
Argentina y Bolivia, asi como el pilar publico en
los modelos paralelos de Colombia y Peru, por
Ultimo, también se incluye el sistema publico
de Brasil (seccion VI), debido a su importancia,
tamafo, su ultima reforma paramétrica y el
fallido intento de una reforma estructural.

Un serio obstaculo a dicha investigacion es que
no hay una asociacién regional de superintenden-
cias de pensiones publicas que periddicamente
recolecte las estadisticas, las normalice y las

publique semestralmente, como hace la AIOS.
Mi critica analitica de los sistemas privados no
implica por defecto que los sistemas publicos no
enfrenten problemas financieros y de otra natu-
raleza. Mi primer libro sobre seguridad social en
América Latina (Mesa-Lago, 1978) hizo un estu-
dio detallado de dichos problemas y de como
muchos sistemas publicos no cumplian con los
principios de seguridad social de la OIT; mi libro
comparativo de los sistemas de pensiones y
salud en la region, incluyd tanto a los sistemas
privados como a los publicos e identifico las debi-
lidades de ambos (Mesa-Lago, 2008); también
he publicado monografias o informes técnicos
sobre los sistemas publicos de Cuba, Ecuador,
Guatemala, Honduras, Nicaragua, Paraguay y
Venezuela describiendo sus problemas y la nece-
sidad de reformas paramétricas (los dos ultimos
son Mesa-Lago, 2018b y Mesa-Lago et al., 2020).
Espero poder abordar el estudio comparativo de
estos sistemas en un futuro préximo.

Elimpacto adverso del envejecimiento

en la sostenibilidad financiera-actuarial

En otro estudio de la CEPAL (2018) esta clasi-
fica en cuatro grupos a los paises de la region
de acuerdo con su grado de envejecimiento
(medido por el porcentaje de la cohorte de 60
y mas afios sobre la cohorte de menos de 15
afos): 1) muy avanzados: Cuba y Uruguay; 2)
avanzados: Chile, Costa Rica, Argentinay Brasil;
3) moderados: Colombia, El Salvador, Panama,
Peru, México, Ecuador y Venezuela; y 4) incipien-
tes: Republica Dominicana, Paraguay, Bolivia,
Nicaragua, Haiti, Honduras y Guatemala.”® En
los primeros dos grupos se colocan los sistemas
de pensiones pioneros en la regién y que han
alcanzado la madurez, por lo que ocurre una
caida en la relacién de trabajadores activos por
un pasivo o pensionado; esto crea problemas
de sostenibilidad financiera-actuarial especial-
mente en los sistemas publicos de BD porque la
cohorte productiva (edad 15-65) esta disminu-
yendo mientras que la cohorte anciana (65y mas
anos) se expande con rapidez. Para resolver el

76. Esta clasificacion es algo distinta a la de Arenas (2020), porque varios paises calificados de “incipientes” son calificados por él como

“moderados”.
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problema es necesario elevar la edad de retiro o
los afios de aporte requeridos, aumentar la coti-
zacion, reducir las pensiones o una combinacion
de dichas medidas (la CEPAL, 2018 sostiene el
mismo argumento). Dicho problema es mucho
menor en el grupo cuatro, porque tienen pobla-
ciones mas jovenes, sistemas menos maduros,
la cohorte en edad productiva (15-64) esta en
expansion y la cohorte anciana (65 y mas) crece
poco, asi que la relacion de activo por un pasivo
es mucho mas alta que en los primeros dos gru-
pos, por tanto estos paises tienen mas tiempo
para tomar medidas que aseguren el equilibrio
financiero-actuarial en el futuro, pero mientras
mas esperen para hacer una reforma paramé-
trica, mas duras seran las medidas. EL grupo tres
se sitla en una posicién intermedia.

Los reformadores estructurales y la FIAP han
sostenido por muchos afos que los sistemas
publicos (no solo de reparto—como ellos gene-
ralizan—sino también de capitalizacion parcial
colectiva), soninsostenibles o inviables. Ademas,
asumieron que los sistemas privados no serian
afectados por el proceso del envejecimiento
porque eliminaron las transferencias entre las
generaciones, tienen cotizacion definida, y cada
asegurado financia su propia pension (ver sec-
cion IV-5-a). Barr (2000) fue el primero en refu-
tar que “los sistemas de capitalizacién individual
aislan a los pensionados de los cambios demo-
graficos... no es un argumento fuerte para un
cambio [de reparto] a capitalizacién”. Este punto
lo desarrollé hace doce afos sosteniendo que
la esperanza de vida creciente (particularmente
en los dos grupos mas envejecidos) expandira el
periodo de longevidad de los jubilados por lo cual
el fondo acumulado en la cuenta individual no
serd suficiente para financiar sus pensiones por
un tiempo mas prolongado y las tablas de mor-
talidad determinaran una reduccién en el monto
de las pensiones; ademas con la madurez del
sistema privado, el niUmero de retirados crecera
y extraeran sus fondos, a par de que los trabaja-
dores contribuyentes disminuiran resultando en

una merma del fondo acumulado. Para enfrentar
estos problemas, serd necesario incrementar la
cotizacion de los sistemas privados o aumentar
la edad de retiro o una combinacién de ambos, al
igual que en los sistemas publicos (Mesa-Lago,
2008: 131-132). La FIAP (2020b: 8), acepta este
ultimo argumento: “el aumento de las expecta-
tivas de vida al jubilar, que no han sido acompa-
fladas de incrementos en las edades legales de
pensién... afectan negativamente tanto a los
sistemas de capitalizacién individual como a los
esquemas de reparto”.

La FIAP (2017b) insiste que “los sistemas basa-
dos en la capitalizacion individual ...son los Uni-
cos mecanismos financieramente sostenibles
para mejorar las pensiones de los trabajadores”
opuesto a “los sistemas de reparto que aun exis-
ten en algunos paises del mundo, que por razones
demograficas [envejecimiento], no son sosteni-
bles, como lo demuestran los cambios paramé-
tricos que han debido efectuar [incremento en la
edad de retiro y de las contribuciones] y los que
todavia estan en proceso de implementacién,
como asi mismo los niveles de endeudamiento
publico...". Pero en la misma declaracion, la FIAP
admite mi argumento anterior:

“[N]o obstante la sostenibilidad de los
sistemas de capitalizacion individual, estos
enfrentan el desafio del envejecimiento

de la poblacidn, al tener que financiar a

un numero creciente de pensionados, por
periodos cada vez mds largos de tiempo.
Para hacer frente a tal desafio es urgente
aumentar las tasas de contribucion y la
edad de jubilacidn, a fin de ajustarlas a los
mencionados cambios demogrdficos que
se ha producido desde la creacion de estos
sistemas... con los cambios mencionados
[ya citados en esta monografia], el sistema
de cuentas individuales podra brindar una
efectiva proteccion a los trabajadores...”
(FIAP, 2017b).



Las dos citas anteriores merecen cuatro comen-
tarios: a) La afirmacion de que “los sistemas de
reparto aun existen en algunos paises del mundo”
es refutada por la data sobre pensiones de vejez
(también invalidez y sobrevivientes) de 183 pai-
ses: 151 (82,5% del total) tienen sistemas de
pensiones publicos de seguro social con reparto
o CPC (incluyendo 34 en las Américas), mientras
que soélo 32 (17,5%) tienen sistemas de capitali-
zacioén individual, pero entre los ultimos hay 23
que combinan los dos sistemas (modelos mixtos
o paralelos), lo que deja 9 (4,9%) con sistemas
puros de capitalizacion individual (modelo subs-
titutivo) (AISS/US-SSA, 2020; OIT, 2020a). b) El
sistema de capitalizacion individual ha tenido
como caracteristica fundamental “la contribu-
cion definida”, es decir que es fijay no cambia en
el tiempo, opuesta al sistema publico de benefi-
cio definido cuya contribucion debe aumentarse
en el tiempo debido al envejecimiento demo-
grafico y la antigliedad del sistema previsional;
después de casi 40 afios de mantener dicha
caracteristica definitoria, FIAP ahora propone
para salvar al sistema privado, aumentar la con-
tribucion que ya no serd definida sino creciente
como en el sistema publico; esto ademas refuta
la promesa de que el sistema privado reduciria
las tasas contributivas. c) El argumento que el
sistema privado protege mejor que el publico
respecto al envejecimiento es impugnado puesto
que se necesita un incremento urgente de la con-
tribucion para compensar dicho envejecimiento.
d) ELl sistema privado ofrecerd una efectiva
proteccién a los trabajadores siempre que se
hagan esos cambios cruciales, lo cual contradice
la declaracion de FIAP que dicho sistema es el
“Unico sostenible financieramente”, ya que debe
hacer cambios similares en los parametros como
en el sistema publico.

Las medidas sobre la sostenibilidad financiera
introducidas por las re-reformas de Chile y El
Salvador, se discuten en la seccidon V-A-6, mien-
tras que las propuestas en Colombiay en Peru se
tratan en la seccion V-B.
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V. RE-REFORMAS DE PENSIONES
EN AMERICA LATINA Y SUS EFECTOS

Una re-reforma de la reforma estructural de
pensiones implica una eliminaciéon o cambio
substancial del sistema privado. Hasta sep-
tiembre de 2020 se habian implementado cua-
tro re-reformas de pensiones en la region y las
cuatro comparten la caracteristica comun de
fortalecer el papel del Estado en el sistema de
pensiones, aunque sus grados de cambio son
diferentes: Argentina (2008) y Bolivia (2010)
cerraron el pilar/sistema privado y lo integraron
al sistema publico; sin embargo, Bolivia garan-
tizd las cuentas individuales a los que las tenian
abiertas antes de la re-reforma,” mientras que
Argentina se limit6 a hacer una promesa legal
que los asegurados traspasados obtendrian
pensiones superiores. Por el contrario, Chile
(2008) y EL Salvador (2017) mantuvieron el sis-
tema privado, pero mientras Chile lo mejoro6 en
cuanto a cobertura no contributiva, solidaridad
social y equidad de género, asi como soste-
nibilidad financiera, El Salvador dio prioridad
a reducir el costo fiscal de transicion para el
Estado. Los cambios introducidos y propuestos
en México en 2020 pudieran considerarse una
re-reforma En la seccion B se analizan las pro-
puestas de re-reforma de los sistemas paralelos
de Colombia y Peru.

A. EVALUACION DE LAS
RE-REFORMAS EN ARGENTINA,
BOLIVIA, CHILE Y EL SALVADOR

Esta seccion compara las caracteristicas de estas
cuatro re-reformas, evalla si han resuelto o no
los defectos de la reforma estructural, e identi-
fica problemas y desafios pendientes. Se sigue la
misma estructura que en la seccion IV; las re-re-
formas se ordenan desde la mas radical que fue
la de Argentina, seguida por la de Bolivia, des-
pués la de Chile y por el ultimo la de EL Salvador
que fue la menos substancial.”® Se cierra esta
seccién con un analisis de cémo las re-reformas
y algunas leyes o proyectos posteriores han
reducido las funciones de las AFP a par que han
aumentado el rol del Estado.

1. EL dialogo social

En 2001, la OIT reforzé el principio del diadlogo
social: cualquier reforma de pensiones debe ser
precedida de un debate que envuelva a todas
las partes interesadas. El BM reconoce ahora
que es muy importante evitar cambios bruscos
y que, antes de desmontar el pilar privado, es util
sostener un dialogo social.

77. ELmonto de la pension ya no depende solo del fondo acumulado en la cuenta individual, en el momento del retiro dicho fondo es

transferido al fondo publico de reparto que calcula la pension.

78. Las fuentes generales de esta seccion son Mesa-Lago, 2012 y CEPAL 2018; sobre Argentina véase ademas FGS, 2009 a 2020,
Bertranou et al, 2018, Bertranou, Centrangolo y Casali, 2018, Grushka, 2018, y OPS, 2020; sobre Bolivia Mesa-Lago 2018a; sobre Chile
CAPSP, 2015, Mesa-Lago y Bertranou, 2016, Arenas, 2020 y Ministerio de Economia, 2020; sobre El Salvador, OIT/ FUNDAUNCO, 2020
y Mesa-Lago y Rivera, 2020. Las cifras de cobertura por encuestas proceden de los Anexos 1y 2, y BID-SIMS 2009-2018; las cifras de
las AFP de AIOS, 1999-2018. Fuentes adicionales posteriores son citadas en el texto.



En Argentina hubo poca discusion publicay esca-
sos debates en el Congreso sobre la re-reforma,
la que fue aprobada rapidamente por la consi-
derable mayoria del gobierno en el Congreso,
con el apoyo de las dos mayores federaciones
sindicales, la oposicion de empleadores y AFJPy
sin insumos de expertos, la sociedad civil y otros
grupos de interés.”” El traslado de los asegura-
dos y del capital acumulado en el pilar privado,
respectivamente al sistema publico (Sistema
Integrado Previsional Argentino: SIPA) y al fondo
colectivo publico de reparto (FGS) afecté a unos
3,7 millones de asegurados en el pilar privado.
Los asegurados argentinos no habian respon-
dido a opciones legales previas para trasladarse
al sistema publico, pero a diferencia de las
masivas demostraciones callejeras durante la
crisis econdmica de 2001 (debido al “corralito”
bancario), la re-reforma no provocé protestas
sindicales ni manifestaciones contra el referido
traspaso obligatorio de fondos y asegurados,
excepto unas pocas demandas judiciales sin
éxito, una conducta explicable por los defectos
de la reforma estructural y del pilar privado, asi
como su incapacidad para conseguir el apoyo de
la sociedad.

En Bolivia el gobierno entrd en largas negocia-
ciones, otorgd concesiones y firmoé un acuerdo
con la mas importante federacién laboral (COB)
pero la federacion de empresarios y otros secto-
res pertinentes no fueron consultados, hubo un
amplio debate en la Asamblea Nacional y la ley
fue aprobada por la mayoria de dos tercios del
gobierno.®° Después de aprobada la re-reforma,
hubo conflictos con la COB que se fue a la huelga
y consiguid otras concesiones.

En Chile la presidente Michele Bachelet nombré
un consejo consultivo con 15 representantes
de todos los sectores de la sociedad a fin de:
estudiar la re-reforma, discutirla en numerosas
reuniones publicas y presentar un informe pro-
poniendo cambios para corregir los defectos del
sistema privado: 90% de las recomendaciones

del consejo se incorporaron en el proyecto legal
aprobado por el Congreso.

En El Salvador no existio un dialogo social cla-
ramente definido entre los distintos actores; los
representantes sindicales sefialan que la reforma
se caracterizd por un proceso inconcluso con
muy pocos espacios de discusion; la asociacién
de empleadores unida a las AFP formo parte
de Iniciativa Ciudadana que desarrollé una pro-
puesta de re-reforma (de las cuatro en total)
pero hubo pocos acercamientos con el ejecutivo
que elabord su propia propuesta; en la Asamblea
Legislativa hubo desacuerdos especialmente de
los partidos de oposicion; el déficit fiscal resul-
tado del agudo desequilibrio financiero del sis-
tema de pensiones se agravé poniendo mayor
presion sobre el gobierno que llegd a un acuerdo
con otros partidos politicos para generar una
propuesta integradora que se aprobd con amplio
margen en la Asamblea.

2. Cobertura

La medicién del impacto de las re-reformas
sobre la cobertura de la PEA y de la poblacion
adulta mayor enfrenta desafios debido a discre-
pancias entre cifras administrativas y de encues-
tas o contradicciones en algunos resultados o
una sola observacion después de la re-reforma.

En Argentina, antes de la re-reforma de 2008
hubo cambios paramétricos importantes, espe-
cialmente en 2005 y 2007 que introdujeron una
serie de medidas para extender la cobertura
contributiva y la no contributiva: la llamada
“moratoria” permitié a los asegurados jubilarse
sin haber cumplido los 30 afios de aportes reque-
ridos (con subsidios fiscales), mientras que los
trabajadores autonomos que carecian de docu-
mentacion completa o ninguna, también pudie-
ron retirarse. No obstante, segln las encuestas,
la cobertura de la PEA se mantuvo virtualmente
estatica en 45% entre 2009 y 2018; cifras admi-
nistrativas permiten calcular la cobertura de

79. Por el contrario, las correcciones paramétricas de 2005-2007 en Argentina se basaron en discusiones publicas en 2001-2003,

estudios técnicos y recomendaciones de expertos.

80. En una encuesta tomada en 2008 antes de la re-reforma boliviana, entre afiliados, contribuyentes, no afiliados y pensionados, solo
38% queria mantener el sistema privado (grupo de alto ingreso que deseaba mantener las cuentas individuales) y 61% era partidario

de un sistema nuevo.
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la PEA en 479% en 2019; la cobertura de la
poblacion adulta mayor por todas las pensiones
aumentdé de 84% en 2007 a un récord de 90,1%
en 2009 pero después bajo a 84,2% en 2018.

La re-reforma boliviana disminuyd la edad de
retiro de 65 a 60 afios para ambos sexos lo cual
expandié el numero de jubilados (ver seccion
6). El impacto de esta medida en la cobertura
presenta discrepancias entre dos métodos de
medicién: basada en cifras administrativas, la
cobertura de cotizantes respecto a la PEA era
12,5% en 2010, aumento a 13,3% en 2011 pero bajo
a 11,1% en 2014, indicando una tendencia estatica
desde 2000, por lo contrario, las encuestas indi-
canunincremento de15% a19,6% en la PEA entre
2009 y 2018 (cualquiera que sea la medicidn,
Bolivia tiene la cobertura contributiva inferior en
la region después de Honduras); la cobertura de
los auténomos aumentod de 2,6% a 3,9% en el
periodo. La cobertura de poblacién adulta mayor
por pensiones contributivas y no contributivas
(mayormente por las segundas) alcanzé su cénit
historico en 2008 con 98% (sobre 77% en 2007)
debido a la expansion de Renta Dignidad, pero se
mantuvo estatica en 2009 antes de la re-reforma
y después descendio ligeramente a 97% en 2011-
2014 a pesar de la universalizacion de la misma
dispuesta en la ley (aun asi, la ultima cifra es la
mas alta en la region).

La re-reforma chilena de 2008 comenz¢ a incor-
porar a los trabajadores autonomos de forma
obligatoria pero gradual desde 2012 y los hizo
elegibles para otras prestaciones que incluyen los
subsidios estatales de solidaridad; a los trabaja-
dores familiares no remunerados les concedio afi-
liacion voluntaria, mientras que a los trabajadores
jovenes de bajo ingreso les otorgd un subsidio
fiscal por dos afios como incentivo a su afiliacion.
Segun cifras administrativas, la cobertura contri-
butiva de la PEA creci6 de 61,2% a 64,8% entre
2007 y 2013, mientras que las encuestas mues-
tran un incremento de 58,4% a 65,3% entre 2009
y 2017. Por el contrario, las encuestas muestran

una merma de la cobertura de auténomos de
25,7% a 24% en el mismo periodo; en 2017 solo
6% de los auténomos que entraron al mercado
laboral era cotizante a las AFP y solo 3% del total
de cotizantes eran auténomos; una ley de 2019
dispuso de forma gradual la afiliacion de medio
millén de auténomos con honorarios anuales
iguales o mayores de US$1.932; se prepara un pro-
yecto de ley para incorporar a otros autbnomos
como taxistas, pescadores y micro-empleadores.
La cobertura no contributiva se fortalecié con la
creacién de la Pensién Basica Solidaria (PBS) que
cubre al 60% de los hogares mas pobres, lo cual
contribuyo a la expansion de la cobertura total en
tres puntos porcentuales entre hombres y cinco
puntos entre mujeres en igual periodo; ademas,
termind con limitaciones anteriores, como cuo-
tas, listas de espera e insuficientes recursos fisca-
les. Las cifras administrativas exhiben un alza en
dicha cobertura de 79% a 84%, mientras que las
encuestas indican un ascenso de 83,7% a 88,9%
entre 2009y 2017.

La re-reforma salvadorefia de 2017 no tomo
medida alguna para extender la cobertura,
incumpliendo el mandato de la ley de reforma
estructural de 1996 de expandir la cobertura de
grupos dificiles de incorporar.®’ Como la reforma
es muy reciente, solo tenemos cifras para un
solo afio (2018): la cobertura de la PEA por cifras
administrativas virtualmente se estanco 24,6%
a 24,8% entre 2017 y 2018 pero su cénit fue de
27% en 1995, mientras que por encuestas crecio
de 27,2% a 28,1% pero su cuspide fue de 30,3%
en 1998; respecto a la cobertura de poblacién
adulta mayor, las cifras administrativas indican
estancamiento en 35% entre 2017 y 2018 pero la
cuspide fue de 36,4% en 2014, mientras que las
encuestas indican estancamiento en 14% vy su
cénit fue de 16,2% en 2015; independientemente
de la fuente ambas coberturas en 2018 estaban
por debajo de un cenit alcanzado afios antes.

En resumen, se aprecian incrementos en
Chile respecto a la cobertura de la PEA y de

81. A mediados de 2018 se permiti6 por vez primera que los trabajadores autonomos pudiesen inscribirse, pues en la practica habian
estado excluidos, se les otorga prestaciones de salud y pensiones, deben pagar US$40 mensuales si es solo el trabajador o US$56 si

se afilia a la familia.



la poblacién adulta mayor (pero caida en los
autonomos); en Bolivia respecto a la PEA y los
auténomos basada en encuestas, la cobertura de
los adultos mayores es estatica pero la mayor en
la regidn; no hay incrementos en ambas cober-
turas en Argentina y en El Salvador; se requiere
mas investigacion y data para 2019 y 2020 a fin
de llegar a conclusiones mas sélidas.

3. Solidaridad social y equidad de
género

La solidaridad social mejoré en Argentina y
Bolivia al cerrar el pilar/sistema privado que
carecia de aquella y cambiar a todos los asegu-
rados al sistema publico con solidaridad inter-
generacional. Ademas, Argentina terminé las
altas comisiones administrativas; extendié el
sistema contributivo para grupos de mas bajo
ingreso; y expandié la inclusion social de la
poblacién adulta mayor mediante la elimina-
cion de algunas restricciones en las pensiones
contributivas, y para las madres respecto a las
pensiones no contributivas. Bolivia también
mejoro la solidaridad con la universalizacion y
el recorte en la edad de las pensiones no con-
tributivas (Renta Dignidad) que ha reducido la
pobreza, la pensiéon semi-contributiva, un fondo
de solidaridad (que redistribuye su patrimo-
nio en favor de cotizantes de menor ingreso y
mayor probabilidad de una pensién baja), y una
cotizaciéon solidaria impuesta al empleador y
asegurados de alto ingreso.

La re-reforma chilena infundié solidaridad social
en el sistema privado, creando dos prestaciones
financiadas por el Estado la pension basica uni-
versal (PBS) otorgada a los hogares en 60% de la
poblacion residente de bajo ingreso, de 65 afios
0 mas y sin otra pension; y el aporte previsional
solidario (APS) que complementa la pensién
contributiva de los que tienen 65 afios 0 mas y
cuyos ingresos son bajos; la APS disminuye con
la cuantia de la pension contributiva y termina
cuando supera un tope, por lo que tiene efectos

progresivos. La Comisién Presidencial de 2015
recomendo expandir la PBS al 80% de los hoga-
res mas pobres o universalizarla con una prueba
de ingreso. Una ley aprobada en 2019 aumento
en 20% los montos de la PBS y APS y un proyecto
de ley en discusidn en el congreso impone una
contribucién del 6% al empleador para mejorar
especialmente las pensiones bajas ademas de un
incremento del apoyo fiscal del 0,8% al 1,12% del
PIB, a fin de mejorar las bajas TR de las mujeres,
la clase media y a los asegurados que demoran
su jubilacion

En el Salvador, la re-reforma de 2017 no extendio
ni mejoro la pension no contributiva, pero cred
tres nuevas prestaciones para ayudar a los ase-
gurados que no ganan el derecho a una pension
regular porque no tienen 25 afios de cotizacio-
nes: los que han cotizado menos de 10 afios solo
tienen derecho a la devolucion del saldo (como
antes); los que tienen entre 10 y 20 afios pueden
optar por la devolucion del saldo o el nuevo
beneficio econdmico temporal (BET), el cual se
calcula de acuerdo con el monto acumulado en
la cuenta individual mas un aporte de la cuenta
de garantia solidaria (CGS), al agotarse la cuenta
individual termina el BET; los que tienen entre 20
y 25 aflos pueden optar por el nuevo beneficio
economico permanente (BEP), que se calcula
de forma similar al BET menos 2% del aporte
de la CCS porque esta continda abonando el
BEP cuanto se agota la cuenta individual; y los
jubilados que sobrevivan 20 afios después de
su retiro tienen derecho al nuevo beneficio de
longevidad (BL) a cargo de la CGS que garantiza
el pago de dicha pension después de agotada
la cuenta individual. Sélo 2% de los asegurados
solicitaron las nuevas prestaciones BET y BEP, el
98% pidio la devolucion del saldo en la cuenta
individual. La CGS tuvo como objetivo reducir el
déficit fiscal y ahora financia las nuevas y anti-
guas prestaciones de BD (salvo las pensiones
del sistema publico cerrado que sigue pagando
el Estado), se financia con una parte de la coti-
zacion de los empleadores (tanto estos como
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los trabajadores pagan ahora un 1% adicional) y
otra cotizaciéon abonada por los jubilados salvo
los que reciben la pensién minima; a pesar del
adjetivo “Solidaria” la Cuenta no ha mejorado
este aspecto del sistema.

Una caracteristica comun contra la solidaridad
en los cuatro paises es que las re-reformas deja-
ron intactos los regimenes contributivos sepa-
rados con prestaciones superiores y subsidios
fiscales. En Argentina hay unos 130 regimenes
que incluyen funcionarios publicos provinciales
y municipales, profesionales, fuerzas armadas,
policias, gendarmerias, penitenciario, comple-
mentarios y especiales pero también se restable-
cieron los generosos regimenes para docentes,
investigadores, diplomaticos, poder judicial y
sector eléctrico, y se agregd uno de trabajadores
de la construccién. Bolivia mantuvo el régimen
especial para las fuerzas armadas (su pension
promedio subvencionada por el fisco es dos veces
el promedio de las pensiones publicas y privadas)
y ademas concedié condiciones mas liberales a
trabajadores en la mineria, metalurgia y bajo con-
diciones insalubres. En Chile las fuerzas armadas
que hicieron la re-reforma se exceptuaron de la
misma y mantienen sus regimenes privilegiados
(Lla pensién promedio de los militares oscila entre
tres y siete veces la pension contributiva del sis-
tema privado), a pesar de intentos legales y pre-
sién social para incluirlos en el sistema general.
En el Uruguay hay cinco “cajas” paraestatales:
militar, policial, bancaria, notarial y profesional.
El Salvador mantuvo el esquema generoso y muy
costoso de las fuerzas armadas.

Tres re-reformas han mejorado la equidad de
género, aunque en algunos casos se aprecia
un deterioro en afios recientes. En Argentina,
las madres con siete 0 mas hijos y sin recursos
reciben una prestacion no contributiva, y una
asignacion universal es concedida por cada nifio
menor de 18 afios o discapacitado a los padres
que estan desempleados o son informales y
carecen de una pension. Sin embargo, en 2020,

40,6% de los cotizantes son mujeres versus
59,4% los hombres indicando que una buena
parte de aquellas estd fuera del mercado labo-
ral; del total de aportantes al SIPA 34,9% son
mujeres y 65,1% hombres; la tasa promedio de
reemplazo femenina es 32,6% versus la mas-
culina de 43,9%; por ello, 69,2% de las mujeres
versus 50,8% de los hombres reciben pensio-
nes con un valor igual o inferior a la jubilacion
minima; solo el 11% de las mujeres entre 55y 59
afnos podran jubilarse al cumplir 60 afios porque
no cuentan con los 30 afios de aportes requeri-
dos; por el contrario, las mujeres reciben el 62%
de las jubilaciones versus 37,8% los hombres
probablemente debido a la concentracion de
aquellas en la pension no contributiva.

En Bolivia, las madres aseguradas con 10 afios
de cotizacién pueden reducir un afio por cada
hijo nacido vivo, con un maximo de tres afios,
contados para la pension de la madre.

En Chile, las madres, independientemente de
sus ingresos, tienen derecho a un bono por cada
hijo nacido vivo; el bono se acredita a la cuenta
individual de la madre, devenga interés anual, y
se hace efectivo al tiempo de la jubilacion, incre-
mentando el nivel de pension. Ademas, la prima
de invalidez-sobrevivientes es igual para ambos
sexos pero como las mujeres tienen menor inci-
dencia de riesgo que los hombres, el superavit
resultante es acreditado a sus cuentas individua-
les; en caso de divorcio, un juez puede ordenar
el traslado de los fondos acumulados en cuen-
tas individuales durante el matrimonio (hasta
50%) de un coényuge a otro, que generalmente
es la mujer; las amas de casa tienen afiliacién
voluntaria y los cényuges hombres ahora tiene
derecho a una pension de sobreviviente.

Los tres paises han aumentado la participacion
femenina en pensiones, particularmente en las
no contributivas donde ahora tienen mayoria: en
Argentina, la proporcion de adultas mayores que
perciben todo tipo de pensiones aumentoé a 92%



en 2010 (versus 89% de los hombres); en Chile la
participacién en las pensiones solidarias totales
fue del 63% en 2012 (la pension solidaria pro-
medio femenina era 4% mayor que la promedio
masculina); y en Bolivia, la participacion feme-
nina en pensionados de Renta Dignidad alcanzé
el 54%. Las tablas de mortalidad diferenciadas
por género fueron eliminadas en Argentina,
Bolivia y El Salvador, pero contintian en Chile (la
Comisidn Presidencial de 2015 recomendd tablas
unisexo pero no se aprobd). La re-reforma salva-
dorefa no introdujo otras medidas para mejorar
la equidad de género.

4. Suficiencia de las prestaciones

Todas las re-reformas mejoraron las presta-
ciones, aunque en grado diverso. Argentina
aumento: tres veces el maximo de las pensio-
nes contributivas a US$3.108 en 2012; también
subio cinco veces el promedio de las pensiones
contributivas a USS$S560; incrementd en 73% la
pensién minima a US$423; y en 100% la pen-
sion basica universal (PBU: no contributiva)
a US$200.%2? La pension minima es el 76% de
la pension promedio (una brecha demasiado
estrecha) mientras que la PBU es 70% de la
pensidn minima contributiva; el porcentaje de
los ancianos que viven en la pobreza se redujo
de 28% a 3,3% entre 2003 y 2009. La tasa de
remplazo (TR) promedio era 75% del salario
promedio en 2012, pero decrecia a 43% al tener
en cuenta el programa que otorga pensiones
contributivas de monto menor a 2,4 millones de
adultos mayores asegurados (“moratoria”).®* Un
informe reciente del Congreso estima en 2020
la TR promedio en 36% en el sistema general
(en los regimenes especiales separados oscila
entre 75,4% y 151,6%), la tasa promedio gene-
ral estaba 55 puntos porcentuales por debajo
de la canasta basica para mujeres y 38 puntos
inferior a dicha canasta para los hombre, lo cual
indica un serio deterioro en la suficiencia proba-
blemente resultado de la crisis econdémica y un
atraso en el ajuste de las pensiones.

La re-reforma boliviana expandié y liberalizé las
condiciones de derechos y prestaciones, que son
muy complejas y diversas por lo que solo pueden
ser resumidas. Existen tres regimenes de pen-
siones: contributivo con cuentas individuales,
semi-contributivo con un subsidio solidario,
y no contributivo. La pensiéon contributiva de
vejez estd integrada por dos partes: el saldo en
la cuenta individual del asegurado calculado por
una férmula y la compensacion por cotizaciones
(CC). Esta pensién se otorga independiente-
mente de la edad si el referido saldo financia al
menos el 60% del salario promedio base; tam-
bién a las mujeres a los 50 afios y a los hombres
a los 55 afios siempre que ambos tengan el refe-
rido 60% incluyendo la CC; y a los 58 afios para
ambos sexos sin el 60%. La pensidn semi-contri-
butiva se concede a los 58 afios de edad con 10
afios de cotizacion y se basa en las cotizaciones
mas la CC y la subvencién de solidaridad. En
2012 la pension mensual promedio derivada de
las cuentas individuales era US$346, levemente
mayor que en el antiguo sistema publico; la
pension semi-contributiva puede ser inferior al
salario minimo y tiene un maximo de USS$376, la
pension minima contributiva equivale a un sala-
rio minimo (US$145) y la pensidn contributiva
tiene un maximo de 60 salarios minimos (US$
8.700). Los beneficiarios de la pension no con-
tributiva (Renta Dignidad) saltaron 88% entre
2007 y 2012 hasta 924.446 (8,5% de la poblacion
total) y 83% de ellos carecia de otra pension;
la suma mensual era de USS$ 28,50 (8% de la
pension contributiva promedio); aunque muy
baja, esta pension es la Unica fuente de ingresos
recibido por la mitad de los pobres.

En Chile, el nimero de beneficiarios de la PBS
y el APS se duplicé en 2008-2012 superando el
millén y reduciendo en 2,7 puntos porcentua-
les la pobreza entre la poblacion adulta mayor.
La PBS se concedid a 84,5% de las personas en
los seis deciles de ingreso mas pobres (60% de
la poblacién) y aumentd 72% los ingresos de
los que estaban en el 5% mas pobre. El valor

82. Segun la ley, el Estado garantiza a los afiliados y pensionados trasladados al sistema publico, igual o mejores pensiones que las que
tenian bajo el sistema privado al momento de la re-reforma, pero es casi imposible estimar esa pension.

83. Bajo ciertas condiciones, se concedié inmediatamente a los adultos mayores asegurados una pension reducida, siempre que
reconociesen su pasada deuda y la pagasen a través de deducciones de su pension.
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de la PBS es 50% superior a la anterior pension
no contributiva y aumento los ingresos en un
34%; la APS también significativamente elevo
el nivel de las pensiones contributivas. Una ley
aprobada por el Congreso en diciembre de 2019
incremento las prestaciones de la PBS y el APS:
en 50% a los beneficiarios de 80 y mas afos
de edad, en 30% a los que tengan entre 75y 79
anos, y en 25% a los menores de 75 afnos (Ley
21190, 2019). Un proyecto de ley del actual presi-
dente Sebastian Pifiera® (en su segundo y actual
mandato) enviado al congreso en 2020 propone:
a) garantizar que nuevas prestaciones solidarias
(ahorro colectivo solidario) eviten que todos los
chilenos mayores de 65 afos estén por debajo
de la linea de pobreza, asi como que el aumento
de las pensiones contributivas logre que los ase-
gurados (especialmente las mujeres) que hayan
cotizado por jornadas completas por 30 afios
reciban una pensién total no inferior al salario
minimo; b) crear un seguro de dependencia para
pensionados con 65 o mas afios de edad e inva-
lidez funcional severa (financiado por un 0,2%
del 3% solidario) y un subsidio de dependencia
para personas, de igual edad e invalidez, que
sean parte de los hogares del 60% mas pobre
(financiado por el Estado); y c) asegurar que las
pensiones solidarias sean vitalicias y ajustadas al
IPC, estas pensiones sumadas a la pension con-
tributiva tendrian un tope por encima del cual se
reduciria el componente solidario (“Reforma de
Pensiones...", 2020; Republica de Chile, 2020).

En ELl Salvador se agregaron tres prestaciones
nuevas (BET, BEP y BL) pero se establecio un tope
que antes no existia a la pensién por un valor de
US$2.000 anuales o el 55% del salario basico
regulador; ademas el depdsito en la cuenta indi-
vidual del asegurado que era el 10% se redujo de
10% a 8% en 2018-2019 y se supone aumente
gradualmente hasta recuperar el antiguo 10% en
2044-2049 y luego suba a 11%.

Tres re-reformas mejoraron o mantuvieron la
indexacion de las pensiones. Argentina tenia una

larga historia de devaluacion de las pensiones
que generd medio milldn de reclamaciones judi-
ciales, a partir de 2009 comenzo a restaurarse
su valor y hubo otros ajustes entre 2016 y 2018;
en el Ultimo afio se cambiod de un ajuste basado
en el indice de los salarios promedio vy el total
de las cotizaciones a un ajuste trimestral segun
el IPC, lo cual tuvo un efecto negativo y, con
la crisis econdmica ha ocurrido otro deterioro
en el monto real de las pensiones. En Bolivia,
como antes de la re-reforma, la indexacién se
basa principalmente en la UFV pero con algu-
nas diferencias entre los regimenes. En Chile
continla atada a la unidad monetaria ajustada
automaticamente a la inflacion (UF). Pero en EL
Salvador el ajuste de las pensiones sigue siendo
a discrecién del gobierno.

5. Eficiencia y gastos
administrativos razonables

En Argentina con el pase al sistema publico, la
competencia desaparecio, se suprimieron todas
las comisiones y la prima; la agencia estatal que
gestiona el sistema publico (ANSES) no puede
imponer comisiones.

En Bolivia, la constitucién, la ley de re-reforma
y otras leyes dispusieron el establecimiento de
una Gestora Publica para administrar las cuen-
tas individuales e invertir los fondos del Sistema
Integral de Pensiones, por lo cual cesarian las dos
AFP; desde enero de 2018 la Gestora comenzé
a administrar y pagar la pension universal no
contributiva (Renta Dignidad) y los gastos
funerarios; en 2020 se le asignd el pago de las
transferencias directas establecidas debido a
la pandemia (bonos universal, de familia y de
canasta familiar), pero el gobierno ha aplazado
varias veces su absorcién de las funciones de las
dos AFP (la Ultima hasta 2022), por lo cual las
AFP contindian administrando las cuentas indivi-
duales, invirtiendo los fondos y pagando las pen-
siones. La comision sigue yendo a dos AFP hasta
que se inicien las funciones plenas de la Gestora,

84. Muchas de las propuestas de este proyecto eran parte de las 56 recomendaciones de la Comisidn Presidencial de 2015, aunque la

mayoria quedé pendiente.



y la prima es cobrada por un fondo de riesgo
colectivo dentro de la Autoridad de Fiscalizacién
y Control de Pensiones y Seguros (APS) que es el
organo de supervision, publica las estadisticas del
sistema, etc. La Gestora se financia hasta ahora
con una comisién por su gestion y pago de Renta
Dignidad, asi como gastos funerales y transfe-
rencias fiscales, después cobrara la comision por
gestionar las pensiones contributivas.

La re-reforma chilena de 2008 intent¢ estimular
la competencia con varias medidas: una licita-
cién cada dos afios que asigna los nuevos ingre-
santes en la fuerza laboral a la AFP que ofrece
la comisién mas baja, la cual también se aplica
a los afiliados anteriores (pero la mayoria de
los asegurados continta afiliado a las dos AFP
mayores aunque cargan comisiones mas altas);
la autorizacion a los bancos para administrar
las cuentas individuales; y la substitucion de la
seleccién de las compafias de seguros comer-
ciales antes hecha por licitacién de cada AFP, por
una licitacion colectiva de todas ellas. Se fundo
una nueva AFP y la concentracién en las dos
mayores disminuyo de 55,1% a 52,9% entre 2008
y 2018, mientras que el nimero de traslados
anuales aumentd de 4,3% a 6,1% del total de afi-
liados (AIOS, 2019). Inicialmente subid el prome-
dio de la comision total porque la abolicion de la
antigua comision de suma fija fue incorporada a
la comision variable y se expandié la cobertura
de los riesgos de invalidez-sobreviviente; des-
pués, debido a la licitacion, la comisidn total
cay6 al nivel pre-re-reforma. Ademas, establecid
un Fondo de Educacion Previsional para informar
y educar al pueblo en el sistema de pensiones,?
asi como centros para responder consultas
publicas y ayudar a los asegurados a reclamar
prestaciones y tomar decisiones, pero la infor-
macién disponible es muy técnica y la meta de
promover cursos escolares que eduguen en pre-
visién no se cumplié. La Comisién Presidencial de
2015 recomend6 medidas para mejorar la com-
petencia y cortar los costos: establecer una AFP
publica (apoyada por 79% de los entrevistados

en una encuesta de 2014) con las mismas reglas
que las privadas; expandir las subastas cada dos
afnos para incorporar a parte de los ya afiliados
a la AFP que ofrece menor comision; permitir
la entrada a entidades no lucrativas e introdu-
cir subastas colectivas para la contratacién de
rentas vitalicias. También recomendé crear pro-
gramas educativos financiados por el Fondo de
Educacion para estudiantes, trabajadores, sindi-
catos y empleadores; asi como por las AFP con
sus propios fondos, y especificar metas e indi-
cadores para evaluar el desempefio del Fondo.
El actual presidente Sebastian Piflera presentd
un proyecto de ley en 2020 que abriria las AFP
a asociaciones sin animo de lucro y cooperativas
de afiliados, y desarrollaria una estrategia nacio-
nal de educacion previsional que substituiria al
Fondo de Educacién Previsional y seria finan-
ciada por las AFP. Una encuesta en febrero de
2020 mostro que 74% de los entrevistados eva-
lud negativamente el desempefio general de las
AFP mientras que un 79,2% considero que dichas
administradoras deberian eliminarse y substi-
tuirse por otro sistema (Activa Research, 2020).
Hay un movimiento de agrupaciones ciudada-
nas, “No+AFP” que organizd las manifestaciones
de 2016 y es activa en terminar el sistema actual.

La re-reforma salvadorefia no tomd medida
alguna para incrementar la competencia entre
las dos AFP que mantienen su duopolio, pero
estipuld la creacion de una base de datos Unica
para verificar inconsistencias entre los cotizan-
tes al sistema de pensionesy el régimen de salud
con el fin de incrementar la coberturay combatir
la evasion.

Ninguna de las re-reformas restaurd la represen-
tacion social directa en la gestién de las pensio-
nes, aunque Argentina y Chile crearon consejos
de asesorfa y monitoreo que mejoran un poco
el vacio total anterior. Argentina establecio,
dentro del administrador publico (ANSES), un
consejo consultivo para supervisar y vigilar los
fondos del sistema publico unificado, integrado

85. México ha establecido una Estrategia de Educacion Previsional, incluyendo informacion detallada sobre derechos, obligaciones y

tramites, asesoria personalizada y cursos presenciales y en linea.

87



88

por 13 representantes: tres de los sindicatos, dos
de la asociacion de jubilados, dos de las orga-
nizaciones de empleadores y los restantes seis
del gobierno y los bancos. A pesar del mandato
constitucional en Bolivia, la ley de re-reforma
no estipuld representacion de asegurados y
empleadores en la Gestora Publica; la ultima
esta legalmente obligada a informar a la pobla-
cion respecto a los nuevos derechos y obligacio-
nes del sistemay defender al asegurado, a través
de campanfias de difusion y educacion.

La re-reforma de Chile en 2008 cred una comi-
sion de usuarios (CUSP) con representacion de
trabajadores, pensionados y otros sectores, para
monitorear el cumplimiento de los objetivos de
la re-reforma y publicar un informe anual sobre
sus resultados, pero sus recomendaciones no
son obligatorias. El proyecto de ley en debate en
el Congreso en 2020 instauraria la participacion
de los afiliados en el directorio de las AFP, asi
como un Comité de Afiliados en cada AFP, el cual
monitorearia la implementacion y resultados de
la politicay regulaciones de inversién, a mas de la
calidad de los servicios dados por las AFP; la CUSP
escogeria los candidatos al directorio y al Comité
de Afiliados solo por los cuales podrian votar las
AFP, crearia una Intendencia de Proteccién de los
Afiliados en la Superintendencia de Pensiones
y las AFP deberian informar a sus afiliados los
resultados de su gestidn.

La re-reforma salvadorefia dispuso que el
comité de riesgo y un nuevo comité actuarial
deben tener, ademas de los representantes del
gobierno, un representante de los trabajadoresy
uno de los empleadores.

6. Sostenibilidad
financiera-actuarial.

a. Cotizaciones

En general, las cotizaciones se mantuvieron en
Argentinay Chile, pero se aumentaron en Bolivia
y en El Salvador.

Las cotizaciones en Argentina son las mas altas
(un total de 21,7%, 10,7% de aseguradosy 11% de
empleadores), pero las comisiones y primas fue-
ron eliminadas; no obstante, a partir de 2007 se
redujo gradualmente la contribucion del emplea-
dor para disminuir el costo laboral e incrementar
el empleo formal, lo cual resulté en una pérdida
de aportes a SIPA de 0,25% del PIB en 2018.

Las cotizaciones de Bolivia fueron subidas por
el nuevo aporte de solidaridad pagado por el
empleador (3%) y por el asegurado segin su
ingreso (creciendo de 0,5% a 10%). La cotizacidn
total de 17,42% es mayor que la de Chile, y podria
elevarse a 32,71% superando la de Argentina. La
cotizacién del asegurado es al menos 2,7 veces la
del empleador (lo cual viola la norma minima de
la OIT que el trabajador no debe pagar mas del
50% de la carga total), y los trabajadores auténo-
mos tienen una carga extra de 1,71% para los ries-
gos de empleo. El Estado no aporta ya al régimen
contributivo y puede establecer otras fuentes de
ingresos sin tocar los recursos fiscales.

La re-reforma chilena no cambio la cotizacién,
comision y prima, pero mas tarde se transfirio la
prima de invalidez-sobrevivencia a los emplea-
dores; en 2020 el total era de 13,76% distribuido
asi: 11,77% de asegurados para deposito (10%) y
comision neta (1,77%) y 1,99% de empleadores
para la prima, el trabajador tenia una carga de
86% del total violando la norma minima de la
OIT de no mas del 50% pagado por el trabaja-
dor. El proyecto de ley en el congreso en octu-
bre de 2020 impondria una cotizacion del 6% al
empleador® que irfa a las cuentas individuales
(con lo cual el aporte total seria de 19,76%, aun
60% a cargo del trabajador), ademas las AFP
deberian reducir sus comisiones de intermedia-
cion, no podrian cobrar comisiones por inversio-
nes en fondos mutuosy su comision total tendria
un tope de 1,25 veces el promedio de referencias
internacionales; por ultimo las AFP tendrian que
devolver un 20% de las comisiones cobradas por
ellas cuando su rentabilidad sea negativa.

86. La contribucion del empleador seria subsidiada anualmente en 0,5% hasta 2032 en que aquel asumiria el pago total.



La re-reforma salvadorefia incrementdé la coti-
zaciéon total en dos puntos porcentuales, de
13% a 15% (el trabajador de 6,25% a 7,25% y el
empleador de 7,25% a 7,75%); sin embargo, el
deposito en la cuenta individual se redujo de
inmediato en dos puntos porcentuales (de 10%
a 8%) y después se aumentara gradualmente a
11,1% entre 2020 y 2050; a la creada Cuenta de
Garantia Solidaria (CGS) se transfiere 5% que se
reduce gradualmente a 2% entre 2020 y 2050
(a la par que aumenta el depdsito en la cuenta
individual), ademas cierto grupo de pensionados
debe contribuir entre 3% y 10% del monto de
su pension a la CGS. La comision neta a la AFP
mas la prima de invalidez tiene un maximo de
2% (antes 2,2%) que se reduce a 1,9% a partir
de 2020 y después se mantiene estatica. El tra-
bajador debe pagar el 45% del aporte total y el
empleador el 55%, de manera que no se viola el
maximo de 50% de la OIT que paga el trabajador,
aunque esta cerca del maximo.

b. Capital del fondo, su inversiény
rentabilidad

El capital del fondo crecid y alcanzd nuevos hitos
en tres paises, el mayor en Chile, seguido por
Argentina y el menor en El Salvador, mientras
que disminuy6 en Bolivia.

En Argentina, el capital en el fondo publico de
reparto (FGS) trepd 48% entre 2009 y 2017 de
US$35.792 millones a un récord de US$67.854
millones, pero descendié a US$38.052 millones
en abril de 2020 similar al nivel de 2009; respecto
al PIB alcanzd un cénit de 12,1% y bajoé a 8,6% en
el mismo periodo, inferior nivel de 2011, debido
a la recesion y la pandemia (la transferencia
de fondos del pilar privado fue 11,5% del PIB en
2007). EL FGS ha estado invertido mayormente
en deuda publica del Estado y de las provincias
creciendo de 62,8% a 70% entre 2009 y 2020;
los proyectos productivos y de infraestructura
(también estatales) mermaron de un récord de
13,9% en 2011 a 3,3% en 2020 (posiblemente por
bajos rendimientos); la inversion en acciones

decrecié de una cUspide de 13,5% en 2016 a 8,7%
en 2020; un porcentaje ascendente de 4,9% a
12,7% en el mismo periodo ha ido a préstamos a
beneficiarios, no beneficiarios y provincias (posi-
blemente con rendimientos reales negativos);
no hay inversiones en emisiones extranjeras. No
se reporta la rentabilidad real de la inversion y
sélo un par de veces la nominal.

En Bolivia, en 2010, 545.608 aportantes activos y
US$5.042 millones fueron trasladados desde el
sistema privado al sistema publico equivalente
a 28,9% del PIB (AIOS, 2011). La re-reforma cred
cinco fondos con ingresos que sumados equiva-
len al “patrimonio del fondo”, lo cual es diferente
al “valor de los fondos del SIP (Sistema Integral
de Pensiones)” que es el capital acumulado en las
cuentas individuales e invertido. EL patrimonio
creci6 en 198% entre 2011y 2019, de US$6.472 a
US$18.796 millones, mientras que respecto al
PIB aumento de 27,1% al 46,3% en el periodo. Por
el contrario, el valor de los fondos era US$2.886
millones al 31de julio de 2020, lo cual comparado
con el fondo en 2010 (US$5.042 millones) resulta
en un declive de 42,7% v, respecto al PIB, una
merma de 28,9% a 7,4%, para un descenso de 22
puntos porcentuales (APS, 2020, esta es la fuente
de las estadisticas oficiales en 2019-20). La distri-
bucién de la cartera de inversién en 2019 estaba
en “recursos de alta liquidez”, muy concentrada
y creciente en depdsitos bancarios 56,8% (que
pagan intereses reales muy bajos o negativos),
seguido de deuda publica 36,7% (posiblemente
con intereses reales bajos) y en instrumentos
extranjeros 4%. La rentabilidad bruta real anual
promedid 7,3% entre 1997 (afio de creacion del
sistema) hasta 2009 (antes de la re-reforma) y
9,7% en 2019, un desempefio promedio entre los
sistemas privados entonces; entre 2011 y 2019,
dicha rentabilidad real descendi6 a un promedio
anual de 4,6% y era de 6,4% en 2019, para reduc-
ciones respectivas de 2,7 y 2,8 puntos porcentua-
les antes y después de la reforma (mis calculos
basados en APS, 2020), este declive ha sido simi-
lar entre los sistemas de capitalizacion aunque el
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desempefio de Bolivia en 2019 sélo era inferior en
dos paises (Cuadro 18).

El capital acumulado en Chile se duplico, de
US$105.900 millones a US$215.372 millones
entre 2008 y 2019 (de 65% a 81% del PIB),¥
mientras que la tasa de retorno real anual pro-
medio del sistema aumento 3,8% puntos por-
centuales entre el periodo desde el inicio hasta
1999 y en 2019 (pero bajé 19% en 2007 y 2% en
el primer trimestre de 2020—23% en el Fondo
A, pero parcialmente recuperado en agosto
Superintendencia de Pensiones, 2020b); la inver-
sion en emisiones extranjeras y deuda de entes
financieros se expandié de 58% a 63%.

En EL Salvador sélo hay dos afios (2018 y 2019)
para medir el impacto de la re-reforma: entre
2017 y 2019, el capital acumulado crecié en 17%
y como porcentaje del PIB en 4,6 puntos; la con-
centracion en deuda del gobierno aumento en
1,2 puntos porcentuales y el retorno del capital
crecio en 3,6 puntos.

c. Sostenibilidad financiera-actuarial de
las re-reformas

Dicha sostenibilidad estd en riesgo en Argentina,
Bolivia y El Salvador; en ninguno de los tres
paises se hicieron estudios actuariales previos,
aunque en El Salvador se realiz6 un estudio en
el afio posterior a la re-reforma y en Bolivia cinco
afos después.

En Argentina, el gasto de pensiones del sistema
publico de reparto (SIPA) ascendié de 3,8% a
7,5% del PIB entre 2004 y 2016 y se proyecta suba
a 8,7% en 2020. Antes de la re-reforma, el sis-
tema publico sufria un importante déficit anual
financiado por el Estado, pero fue eliminado por
el desplazamiento de US$25.500 millones desde
los fondos privados hacia el FCS, lo cual freno
el desequilibrio a corto plazo. Sin embargo, en
el largo plazo, el FGS enfrenta onerosas obliga-
ciones y un déficit potencial por los 3,7 millones
de asegurados transferidos del sistema privado,

a mas de los asegurados que estaban previa-
mente en el sistema publico. Este riesgo es
agravado por varios factores: envejecimiento de
la poblacién, aumento de la esperanza de vida,
madurez del sistema de pensiones, persistente
informalidad y bajo cumplimiento. En 2020 la
tasa de cotizacion real en el sistema general era
17,5% pero se necesitaba 30,5% (12,9 puntos
mas) para poder cubrir los egresos del sistema,
el déficit era cubierto por el Estado;® la tasa
de activos por un pasivo en el sistema general
(incluyendo los beneficiarios de la moratoria)
era de 1,38 por uno con tendencia declinante.
Los regimenes separados estan actuarialmente
desequilibrados 'y demandan importantes
recursos fiscales. Al menos hasta 2017 no se
habia hecho un estudio actuarial para evaluar
la sostenibilidad del sistema. No obstante, pro-
yecciones hechas por un experto indican que el
déficit previsional (ingresos menos egresos, sin
subsidios fiscales) aumentaria de 2% del PIB
en 2015 a 3% en 2050. En caso que el sistema
publico enfrente déficit o riesgo de insostenibi-
lidad a largo plazo, el gobierno debe proponer
soluciones: subsidios estatales, incremento en
las cotizaciones, recorte de las pensiones o una
combinacion de dichas medidas. A fines de 2017
una ley, de manera optativa, aumentd la edad de
jubilacion de 65 a 70 afios para los hombres y de
60 a 63 afos para las mujeres, ademas endurecio
el calculo de las pensiones (Ley 27.426, 2017).

En Bolivia no hay una serie oficial del balance
total de ingresos y egresos del SIP para todo el
periodo; se reportan los ingresos por recauda-
ciones y rendimiento de la inversién, pero no
los gastos.® La reduccion de la edad de retiro
en cinco afos aumenté las jubilaciones casi
seis veces entre 2009 y 2019 (153.880 en 2019);
no se pudo obtener informacién sobre el total
acumulado del numero de pensionados por
invalidez y sobrevivientes, ni de los jubilados y
pensionados del sector militar. La relacion de
cotizantes activos por un pasivo (incluyendo
todos los programas) se fijé en 10 por uno por

87. En 2017 fue de US$201.512; en 2020 experimentd un declive considerable debido a la crisis econémica mundial.

88. Todos los regimenes especiales tenian cotizaciones insuficientes y varios superaban a la del sistema general, por ejemplo, en 24%
los diplomaticos, en 30% los policias y en 39% los docentes universitarios; el promedio para todos los sistemas/regimenes era de

13,5%.

89. Solo se logré conseguir el balance del Fondo Solidario y arrojé un saldo positivo en 2015 y 2016 (pero ver después).



la ley de re-reforma y calculé que decliné de 3,4
por uno en 2010 a 2,8 por uno en 2013 (Mesa-
Lago, 2018a). La nueva serie disponible reporta
afiliados en vez de cotizantes (los ultimos son
aproximadamente la mitad que los primeros) y
solo “jubilados” (sin otros pensionados) por lo
cual la relacién resulta muchisimo mayor y no
es comparable (APS, 2020); por el contrario, el
ultimo estudio actuarial que utiliza aportantes
activos y todas las pensiones estima para 2020
una relacion de 7,8 activos por un pasivo (menor
a la legal de 10 a uno) que disminuye a uno por
uno en 2090. El referido estudio actuarial hizo
proyecciones del valor presente de las obliga-
ciones en 2014-2063, a varias tasas de interés,
siempre resultando en déficit que oscilan, segun
tres escenarios: a la tasa menor de interés entre
US$4.718 y USS55.558 millones y a la tasa mayor
de interés entre US$532 y $1.032 millones; la
tasa de cotizacion en el afo en que el balance
financiero se hace negativo (alrededor de 2031)
tendria que incrementarse para restaurar el
equilibrio entre 126% y 931% (los déficit mayores
equivaldrian a entre 11% y 131% del PIB de 2079).
El Fondo Solidario arrojara déficit a partir de 2022
(Melinsky, Pellegriniy Asoc, 2015). Esto se debe a
la reduccion de la edad de retiro y de los afios de
contribucién requeridos, asi como al incremento
de las pensiones incluyendo las de los militares.

En Chile, la reforma estructural proporcioné los
derechos y beneficios mas generosos entre las
nueve por lo que el gasto de pensiones fue alto,
pero han pasado 40 afios y mermo de una cima
de 5,7% a 3,1% del PIB entre 2000y 2017 y se pro-
yecta disminuird a 2,1% en 2030; no desaparecera
hasta 2050, o sea, 70 afos; los costos de la tran-
sicién han sido financiados por superavit fiscales
anuales substanciales, un ejemplo no seguido
por otros paises. El costo de la re-reforma de
2008 fue de solo 0,7% y apuntalé la sostenibi-
lidad financiera con la creacién de un fondo de
reserva para financiar las nuevas prestaciones,
sometido a revisiones actuariales cada tres
anos (la primera revision mostrd que el sistema

cumpliria sus obligaciones por lo menos hasta el
ano 2030), asi como cada cinco anos para evaluar
los efectos de variables clave sobre las tasas de
remplazo y necesidades financieras; un consejo
consultivo (CUSP) supervisa la sostenibilidad
fiscal de la re-reforma y estudia posibles modifi-
caciones requeridas. La Comision Presidencial de
2015 aprobd 56 recomendaciones por una mayo-
ria de votos de sus 24 miembros; el ministerio de
hacienda estimé que el costo de implementar
todas las recomendaciones seria 0,4% del PIB,
obviamente bajo para todas las mejoras pro-
puestas. Las recomendaciones intentaban aliviar
varios problemas financieros analizados en la
seccion IV-5 con multiples medidas, entre ellas:
a) desarrollar nuevos instrumentos productivos
de inversion nacional, especialmente los que
benefician a PYMES; b) asignar una mayor parti-
cipacion de la inversion en activos reales (como
fondos de inversion); ¢) elevar o suprimir el tope
en elingresoimponible para la cotizacién a fin de
incrementar el ingreso y reducir el efecto regre-
sivo; d) imponer a los empleadores una contri-
bucion del 4%; e) incrementar el periodo antes
de la edad legal de jubilacion (de 10 a 20 afos)
para que las inversiones sean movidas de instru-
mentos de alto riesgo a los de menor riesgo; f)
eliminar los multifondos A y E (mayor y menor
riesgo) a fin de reducir excesivas opciones a ase-
gurados que carecen de educacion financiera;
g) reforzar las funciones del consejo técnico de
inversion creado por la re-reforma; h) aumentar
las actuales sanciones bajas para empleadores
que retienen las cotizaciones de sus trabajado-
res y no las transfieren a las AFP; y j) reforzar la
capacidad del ministerio del trabajo y prevision
social en todo lo relacionado con el pago de con-
tribuciones, supervision y entrega de pensiones.
El proyecto de ley en debate en el congreso crea-
ria un Consejo Consultivo Previsional que revisa-
ria periddicamente los parametros del sistema
y las tablas de mortalidad con la asistencia de
una Unidad Técnica Actuarial que se estableceria
en la Superintendencia de Pensiones, la Unidad
tendria que hacer un estudio actuarial cada tres
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afos para evaluar la sustentabilidad del nuevo
sistema en su componente publico.

En susegundo mandato, el gobierno de Bachelet
nombro a un comité de ministros para estudiar
las propuestas de la Comision Presidencial y
decidir cuales someter a los poderes ejecutivo
y legislativo (Mesa-Lago y Bertranou, 2016).
Debido a conflictos politicos dentro de la coa-
licion de partidos gobernantes, el ministro de
hacienda que habia respaldado a la Comision y
el proceso de reforma, fue substituido por otro
mas conservador que no tenia interés alguno en
impulsar las propuestas, por lo cual se produjo
un vacio y se paralizé el proceso por un afo.
Esto provocé demonstraciones de alrededor
de un millén de personas en las ciudades de
Chile en 2016 que rechazaban a las AFP y recla-
maban una reforma. En enero de 2018, a punto
de concluir su segundo mandato, la presidenta
Bachelet intentd pasar una ley en el Congreso
que incorporaba varias de las recomendaciones
de la Comision, incluyendo un aumento de la
cotizacién del empleador al 5% vy estableciendo
un nuevo fondo de ahorro colectivo solidario,
pero la division en sus filas derroté el proyecto
(“"Gobierno no alcanza los votos...”, 2018).°
El proyecto de reforma previsional del actual
presidente aln no habia sido aprobado por el
congreso en septiembre de 2020. El ministerio
de hacienda estimd su costo (incluyendo el
aumento de las nuevas prestaciones solidarias
en 2019) en 1% de PIB para 2032 (US$3.700
millones anuales) debido a la creacion de nuevas
prestaciones y entidades publicas (Ministerio de
Hacienda, 2020).

La re-reforma salvadorefa dispuso la creacién
o modificacion de tres entidades: a) entre dos
y cuatro multifondos (crecimiento, moderado,
conservador y renta fija), los dos ultimos obli-
gatorios han sido creados; b) un Comité de
Riesgo encargado de fijar los limites maximos

de inversiony los limites minimos para cada ins-
trumento de inversién; y ¢) un Comité Actuarial
que es una nueva entidad que debe reunirse
anualmente para verificar y proyectar la sos-
tenibilidad financiera del sistema, incluyendo
informacién de expectativas de vida a revisar
cada cinco afios para determinar la edad de
jubilacién, examinar cada tres afios la suficien-
cia de la CGS y evaluar todas las iniciativas de
reforma legal del sistema privado; dicho comité
debe tener por lo menos un actuario (hasta fines
de septiembre de 2020 no se habia establecido
e integrado dicho comité). Las reservas del
sistema publico cerrado (SPP) se agotaron en
2000-2002 asi como las del régimen de las fuer-
zas armadas (IPSFA); el déficit acumulado en
el balance de ingresos y egresos fue de US$263
millones en 2000-2018; las transferencias fis-
cales cubrian 95% del déficit de SPP y 45% del
déficit del IPSFA en 2018. No se hizo un estudio
actuarial previo a la re-reforma, pero si en el afio
posterior de 2018 por una compafiia privada la
cual calculo pasivos actuariales netos en el SPP
de USS$5.301 millones (20,3% del PIB de 2018)
y un total de compromisos netos por aportes
fiscales de US$17.136 millones (65,8% del PIB
de 2018), los compromisos del Estado crecen
sostenidamente debido a la introduccién de
nuevos beneficios (BET, BEP y BL) y la Cuenta de
Garantia Solidaria (CGS), el balance de la tltima
arroja un déficit creciente a partir de 2027 asi
que es insostenible (Melinsky, 2018). Lo anterior
demuestra las fallas del disefio de la reforma
estructural de 1996, agravadas por politicas
estatales posteriores que, para reducir el déficit
fiscal, financiaron el costo de la transicién con
transferencias del fondo del sistema privado
(SAP) a costa de reducir el monto de las pensio-
nes,” asi como la ineficacia de la re-reforma de
2017 para restaurar la sostenibilidad del sistema
(Mesa-Lago y Rivera, 2020)

90. Para un analisis comparativo de las condiciones politicas que facilitaron la primera reforma de Bachelet y frustraron la segunda

ver Borzutzky, 2019.

91. Esto contradice la afirmacion de FIAP (2020b: 5, 6) que “la propiedad colectiva de los fondos [reparto] expone los recursos
previsionales al peligro de que sean destinados a propdsitos ajenos a los objetivos del sistema de pensiones”, ademas, enfrentan
el riesgo “que las estructuras de los portafolios sean influenciadas por presiones politicas, destinando recursos a inversiones
suboptimas derechamente [sic] perjudiciales para la obtencion de adecuada rentabilidad”. No solo en el sistema privado salvadorefio
sucedid esto, sino también en el pilar de capitalizacion del sistema mixto argentino a fines de los afios 90, antes de la re-reforma,
cuando la superintendencia de las AFP puso presion a estas para que cambiaran instrumentos tranzados en délares a pesos y
después ocurrio la devaluacion y el fondo se contrajo drasticamente.



7. Aumento del rol del Estado y
declive de las AFP

Todas las re-reformas aumentaron el papel del
gobierno ya sea con la transferencia del sistema
privado al sistema publico y/o la creacion/amplia-
cion de prestaciones financiadas por el Estado
unidas a nuevas entidades gestoras publicas.
Argentina creé una Comisiéon Bicameral en el
Congreso que supervisa los fondos del sistema
publico y su evolucion, recibe informes anuales
de ANSES y puede dar recomendaciones, pero no
vinculantes; un consejo asesor del fondo publico
(también sin poder vinculante) y otros organis-
mos publicos ejercen supervision externa, por
lo que no hay una superintendencia auténoma
unificada como en Chile; los érganos de supervi-
sion son débiles y ANSES juega un papel predomi-
nante. La Gestora Publica en Bolivia es autonoma,
aunque bajo la tuicién de una entidad gubernativa
asi que su autonomia real no es clara; el problema
mas serio que enfrento fue la integracion de los
datos de las dos AFP, ya administra y paga la
pension universal no contributiva y otras presta-
ciones. Las re-reformas aumentaron significativa-
mente los poderes del Ejecutivo sobre el sistema
de pensiones. Bolivia y Chile cerraron la previa
Superintendencia auténoma que vigilaba el sis-
tema/pilar privado y la remplazaron con un nuevo
organismo estatal de unidad, naturaleza e inde-
pendencia diversas. La nueva Superintendencia de
Pensiones de Chile, sigue siendo auténoma y uni-
ficd su control sobre todo el sistema de pensiones
excepto las fuerzas armadas y la policia; ademas,
el Estado financia la PBS y el APS, mejora la soli-
daridad social y la equidad de género, promueve
la competencia y garantiza la solidez financiera.
En El Salvador, el rol del Estado como financiador
de prestaciones se contrajo, traspasando a tra-
bajadores, empleadores y pensionados la carga
financiera de las antiguas prestaciones de BD y las
agregadas por la re-reforma (BET, BEPy BL).

Es importante en el caso chileno, pionero y
modelo para el resto de la regién ahondar en

el rol estatal. En los doce afios transcurridos
entre 2008 y 2020, se aprecia un movimiento
gradual, pero constante, de restringir a las AFP
y aumentar el papel del Estado. En ese sentido,
el proyecto de ley en el congreso presentado por
un gobierno conservador, tiene caracteristicas
de una segunda re-reforma puesto que, aun-
que sigue manteniendo la esencia del sistema
privado, modifica aspectos clave del mismo:
expande la solidaridad social con el aumento
de las pensiones no contributivas y de las con-
tributivas especialmente bajas lo cual también
mejoraria la suficiencia (estas prestaciones serian
gestionadas por una entidad publica indepen-
diente el Consejo Asesor del Seguro Previsional);
disminuye la inequidad de género del sistema
mejorando las pensiones de las mujeres; refuerza
la competencia con la entrada de asociaciones
no lucrativas y cooperativas; da una represen-
tacion, aunque minoritaria, a los afiliados en las
directivas de las AFP y expande las funciones de
la CUSP; crea un Comité Actuarial para monito-
rear el sistema y las nuevas prestaciones; obliga
a las AFP a devolver parte de las comisiones a los
asegurados cuando la rentabilidad es negativa
(ligeramente reduciendo el riesgo antes exclu-
sivo del asegurado); incrementa en seis puntos
la contribucién del empleador para mejorar las
pensiones bajas en las cuentas individuales y el
fisco aporta 1,12% para el pilar solidario—esto
también mejora la solidaridad, aunque todavia
el trabajador contribuiria con 60% de la contri-
bucién-comisiones totales de 19,76%, violando
la norma de la OIT de no mas del 50%. La pre-
gunta pendiente es si esta segunda re-reforma,
en caso de que ser aprobada, lograria evitar la
terminacion del sistema privado como solicita un
sector importante de la ciudadania (Neira, 2020;
“Senadores y No+AFP...", 2020). Una encuesta
tomada en mayo de 2019 preguntando a los chi-
lenos de 18 y mas afios cuales eran los tres pro-
blemas principales a los que el gobierno deberia
dedicar su mayor esfuerzo, 46% sefialo a las pen-
siones como el principal; en diciembre de 2019 el
porcentaje habia aumentado a 64% (CEP, 2019).

93



24

B. PROPUESTAS DE RE-REFORMAS
EN COLOMBIAY PERU

Los modelos paralelos de Colombia y Pert son
Unicos en el mundo y, como ya se menciond, el
resultado de arreglos politicos para poder apro-
bar la reforma estructural. El sistema publico
de reparto (BD) se mantuvo y se agregd un sis-
tema privado de capitalizacion individual (CD) y
ambos compiten entre si. En ambos paises, los
entrantes en el mercado de trabajo pueden esco-
ger entre los dos sistemas; en Colombia pueden
cambiarse cada cinco afios con el ultimo traslado
hasta 10 afios antes de alcanzar la edad de pen-
sién, mientras que en PerU pueden cambiarse
del sistema publico al privado pero no regresar.
En un principio, la gran mayoria de los asegura-
dos estaba en el sistema publico porque ofrecia
condiciones de acceso y prestaciones mas gene-
rosas que las del sistema privado (incluyendo TR
garantizadas mayores que las del privado), pero
modificaciones legales encaminadas a alguna
uniformizacién (como una cotizacién de 13% en
Perti), condiciones de acceso mas generosas en el
sistema privado,” mas la publicidad, las restric-
ciones a los cambios y el desequilibrio del sistema
publico, resultaron en un aumento gradual de los
asegurados en el sistema privado que afilia a 71%
del total en Colombiay a 66% en Perti (Cuadro 1).

1. Colombia

El sistema paralelo de Colombia se compone del
sistema publico (Régimen de Prima Media: RPM,
administrado por el ente publico Colpensiones)
y el sistema privado (Régimen de Ahorro
Individual con Solidaridad:** RAIS gestionado
por las AFP). Su situacion es algo mejor que la
del sistema peruano pero adolece también de
serios problemas, varios de ellos similares (los
dos sistemas compitiendo entre si, sin coordina-
cion alguna), pero otros distintos, en particular,
un costo fiscal mayor del sistema de reparto y
de la deuda por sus obligaciones futuras, mien-
tras que el sistema de capitalizacién individual

tiene sus propias fallas (ademas de este estudio,
otras fuentes son Bosch, Melguizo y Pagés, 2013;
Bosch et al., 2015; SURA, 2015; Lora, 2018; Villar
y Forero, 2018; Lora y Mejia, 2020). En adicion de
los dos sistemas generales, hay regimenes sepa-
rados para congresistas, militares y maestros,
con prestaciones mas generosas y subsidios
fiscales substanciales.

La cobertura por los dos sistemas contributivos
es 35% de la PEA, mejor que la del Per(, pero la
cuarta inferior entre los nueve sistemas priva-
dos y hay ocho paises en la regién con cober-
tura superior (incluyendo la R. Dominicana);
la cobertura de la poblacion adulta mayor por
pensiones contributivas mas no contributivas
es 54%, igualmente la cuarta inferior entre los
nueve sistemas privados y hay nueve paises
con cobertura superior en la regién (incluyendo
Bolivia y Paraguay). El sector informal es 35% de
la fuerza laboral y, aunque hay cobertura legal
obligatoria para los trabajadores auténomos,
solo 13% esta cubierto. La cobertura contribu-
tiva de la mujer sobre la PEA es de 34% y la de
las adultas mayores por pensiones contributivas
y no contributivas es 50,6%.

Hay fuertes inequidades en el sistema: en RPM,
el 80% de los subsidios fiscales lo recibe el 20%
de la poblacién de mayor ingreso y parte de los
afiliados (la mayoria de bajos ingresos) subsidian
a los pensionados de mayor ingreso, mientras
que en el RAIS los que no logran cumplir los
requisitos para recibir una pension, subsidian a
los pensionados que reciben una pensién de un
salario minimo; el 1% de los mas ricos toma en
pensiones tanto como la mitad mas pobre de
la poblacién. EL RAIS tiene un impacto redistri-
butivo intergeneracional dafino para la actual
generacion de asegurados y un efecto intragene-
racional regresivo, aunque menor que en el RPM
y en los regimenes especiales.

La TR en el sistema publico es 73% mientras
que la TR en el sistema privado es 44%, inferior

92. En Colombia los afios de aportes en el sistema privado son 22 y en el publico aumentan a 25; Colpensiones (administrador
del sistema publico) no puede hacer publicidad y tiene doble supervision, mientras que las AFP gastan sumas considerables en
publicidad, solo tienen una supervisora y gozan de mayor flexibilidad.

93. EL término “solidaridad” se adiciona porque se promete subsidiar las pensiones de los trabajadores que cotizan los 22 afios
requeridos en el RPM y no reciben una pension igual al salario minimo, pero se ha otorgado un nimero reducido de pensiones con

dicho subsidio (Lora, 2018).



al minimo establecido por la OIT; el acceso a la
pensién minima garantizada en el RAIS (a través
de un Fondo de Carantia de la Pensién Minima:
FGPM) no se otorga cuando el asegurado tiene
otros ingresos. El monto de la pensidén no con-
tributiva (Colombia Mayor) es inferior al valor
de la canasta basica para cubrir requisitos nutri-
cionales minimos correspondiente a la linea de
indigencia y dicho monto se ha reducido subs-
tancialmente en afios recientes, el per capita
diario en dolares internacionales es el inferior en
América Latinay El Caribe después de Honduras.
Las compafias de seguros no ofrecen rentas
vitalicias y los retiros programados de las AFP no
protegen contra el riesgo de longevidad.

La competencia en RAIS es muy pobre: Colombia
tiene cuatro administradoras mientras que pai-
ses con una PEA mucho menor tienen igual o
mayor nimero (4 en Uruguay, 6 en Costa Rica
y Panama, y 7 en la R. Dominicana); la concen-
tracion de asegurados en las dos mayores AFP es
de 80,5%, la mayor después de El Salvador que
solo tiene dos aseguradoras; los traslados anua-
les son 0,8% de los afiliados, y las comisiones
cobradas por las administradoras y primas por
seguro de invalidez y sobrevivientes son de las
mas altas entre los nueve sistemas privados.

Solo el 36% de los afiliados contribuye al RAIS
exhibiendo una tendencia declinante; el fondo
acumulado es el tercero mayor entre los nueve
sistemas privados, pero 36% esta invertido
en instrumentos extranjeros y 34% en deuda
publica con una concentracién de 70%, entre las
cuatro mas altas; la rentabilidad real neta desde
la creacion del sistema hasta 2017 promedid
2,5% anual. EL BID estima que el déficit del sis-
tema publico era 3,8% del PIB en 2013 (las reser-
vas del RPM se agotaron en 2003) pero, debido al
declive de los afiliados a este sistema en 2050—
sélo 10% del total de jubilados serd del RPM—
bajard a 2,1% en 2025 y 1,7% en 2075, mientras
que un reconocido experto colombiano calcula
el déficit en 1% del PIB en 2017 porque considera

que la mayoria del déficit del 3,8% es generado
por los regimenes especiales; el BID también
proyecta que la deuda pensional en 2013-2075
tomara 129% del PIB (Bosch et al., 2015; Lora
2018). El gasto de pensiones publicas respecto al
PIB creci6 de 1,4% al 4,5% entre 2000y 2017,y el
crecimiento promedio anual de dichas pensiones
sobrepasé en 5,2% el referido crecimiento del
PIB, por ello la CEPAL ordena a Colombia como
el cuarto pais con mayor presidn sobre el soste-
nimiento entre los siete sistemas privados mas
Argentina (Arenas, 2020).

La primera propuesta de reforma la hizo el
Ministerio del Trabajo en 2013. Una propuesta
del BID en 2015 recomienda una integracion
de los dos sistemas sugiriendo cuatro pilares
(Bosch et al., 2015). EL primer pilar es la actual
pensién no contributiva que se expande para
convertirse en el pilar basico; se deja a decision
si debe ser focalizado en la pobreza o universal,
de acuerdo con consideraciones fiscales y de
eficiencia. El segundo pilar es el actual sistema
de reparto que debe ser reformado substan-
cialmente (aumentar las edades de jubilacion
que son muy bajas, ajustar la formula de TR), y
pagaria una pension basica de un salario minimo.
El tercer pilar deriva del actual sistema privado
(RAIS) con substanciales modificaciones: sepa-
rar la comision de administracion de la AFP y
la prima (actualmente unidas) y fijar topes a
ambas; licitar nuevos afiliados para asignarlos a
la AFP que ofrezca la menor comisidn, asi como
el seguro de invalidez y sobrevivencia a nivel
nacional para reducir los costos de ambos; hacer
obligatorio el acceso a la pensién minima que
otorga el RAIS aun si se tienen otros ingresos;
modificar o eliminar el retiro programado y pro-
mover y facilitar las rentas vitalicias. El cuarto
pilar es voluntario de ahorro adicional. Ademas,
el BID recomienda: eliminar las actuales inequi-
dades en los dos sistemas (no menciona las de
los costosos regimenes separados) para hacer el
sistema mas equitativo; realizar estudios actua-
riales independientes que calculen el costo fiscal

95



96

presente y futuro, y que se hagan publicos, a fin
de garantizar la sostenibilidad del sistema inte-
grado; reforzar la Superintendencia Financiera
y extender su ambito a todas las pensiones y
considerar si crear una entidad especializada
separada e independiente.

Con vistas a las elecciones presidenciales en
2018, se presentaron una serie de propuestas
de reforma previsional; es imposible resumirlas
todas, pero escojo las mas representativas de
posiciones diversas.”*

La propuesta de FEDESARROLLO propone cua-
tro pilares integrados, con varias innovaciones
importantes (Villar y Forero, 2018). Un pilar
cero (similar al pilar asistencial 1 en otras pro-
puestas), extiende la pension no contributiva
(Colombia Mayor) a todos los mayores de 65
afos en estado de pobreza extrema y aumenta
en 50% su financiamiento fiscal a fin de que se
eleve sobre la linea de indigencia; sigue admi-
nistrado por Colombia Mayor y financiado por
el presupuesto estatal. El pilar 1de reparto para
trabajadores formales que ganan al menos un
salario minimo y deben cotizar a Colpensiones,
ofrece una pensién con un tope de un sala-
rio minimo y su administracién se hace por
Colpensiones; este pilar debe ser sometido a
una reforma paramétrica: aumentar gradual-
mente (en quinguenios) la edad actual de 62/55
a 65 para ambos sexos a todos los asegurados
que le falten mas de 10 afios para jubilarse;
como el aumento de la esperanza de vida de la
mujer es siete afos mayor a la del hombre esto
se compensa con condonacion de semanas de
cotizacién por cada hijo nacido vivo; y unifica
los afios de aportes requeridos en 22 afos, tres
menos que en el sistema publico. El pilar 2 es el
actual de capitalizacion individual, al que con-
tribuyen todos los que ganen mas de un sala-
rio minimo, por el excedente sobre el mismo,
administrado por las AFP, pero con varios cam-
bios: separar la comision de la AFP de la prima;
imponer la comisién de la administradora

sobre la rentabilidad; eliminar la rentabilidad
minima anual, y hacer subastas para selec-
cionar la aseguradora que cubre los riesgos de
invalidez y sobrevivientes (estos cambios son
menos substanciales que los que se proponen
actualmente en Chile y Pert). En la cotizacion
para los pilares 1y 2, el 1,5% destinado al FGPM
se traspasa al depdsito en la cuenta individual
(porque se elimina el FGPM), se agrega un 2%
también para el depdsito de forma que el total
a descontar sube de 16% a 18% y el depdsito de
11,5% a 15%; estas medidas permitirian dupli-
car las actuales TR. Todos los asegurados que
ganen mas de un salario minimo deben estar
en ambos pilares y al tiempo de retiro cobran
una pension basica por el pilar 1Ty una renta
vitalicia por el pilar 2; a los que tengan ahorros
en el pilar 2, se les reduce proporcionalmente
la pension en el pilar 1 hasta desaparecer; asi
que no habria una pensién menor a un salario
minimoy sumonto crecerd con los ahorros en la
cuenta individual, por ello las contribuciones a
ambos pilares tendran una relacion con el nivel
de la pension. El pilar 3 es el méas innovador; el
programa de Beneficios Econdmicos Periédicos
(BEPS) es virtualmente Unico en la region: es un
régimen semi-contributivo de ahorro voluntario
especialmente por el sector informal estimu-
lado por un subsidio (matching) del Estado; este
programa es muy flexible respecto al monto de
los aportes y beneficios, por lo que ayudaria a
proporcionar una pension modesta a la fuerza
de trabajo informal no cubierta por el sistema
contributivo; la propuesta recomienda: aumen-
tar el actual subsidio estatal de 20% al 50% de
lo contribuido; introducir el monotributo como
en Argentina y Uruguay, y limitar el saldo para
su conversion en una renta vitalicia al tiempo
del retiro.

A continuacion, se resumen dos propuestas que
coinciden en el cierre del sistema publico, pero
con la esencial diferencia que uno hace el sis-
tema de capitalizacion privado el fundamental
0 casi Unico, el cual adiciona como apéndice un

94. Para una util compilacion de analisis y propuestas ver “La reforma pensional...”, 2018.



reducido elemento publico, mientras que el otro
elimina la obligacion de afiliarse y cotizar a las
AFPy la hace voluntaria.

El presidente de la Asociacién de AFP de
Colombia (ASOFONDOS) Santiago Montenegro
(2018), argumenta que las AFP colombianas son
superiores a las chilenas porque otorgan una
pensién minima que no existe en Chile,*® y que
la TR no es 30% como se afirma sino un pro-
medio de 80% (no aporta pruebas sobre esto).
Afirma que “el nuevo régimen previsional debe
ser de capitalizacion” y su propuesta de re-re-
forma tiene tres pilares: un pilar no contributivo,
el pilar fundamental de capitalizacion (el cual
incluye un esquema subsidiado de pension de
salario minimo como “parte del régimen de capi-
talizacion”), y un pilar semi-contributivo (BEPS).
El programa Colombia Mayor debe ser perfeccio-
nado para cubrir a los que estan por debajo de
la linea de pobreza, no esta claro si esto signi-
fica expandir la cobertura sobre la actual linea
de indigencia o pobreza extrema. Los BEPS no
se articulan con el sistema, pero aconseja que
aquellos afiliados que no cumplan los requisitos
para ganar una pension contributiva, reciban la
devolucion del saldo acumulado. EL RPM se cie-
rra para nuevos afiliados pero se provee una pen-
sion subsidiada de salario minimo a trabajadores
que no cuenten con un capital suficiente para
financiarla, si alcanzan la edad de retiro y han
cotizado por 22 afios (no 25 afios como ahora);
dicho esquema, como parte del sistema de
capitalizacion, se financiarad con subsidios pro-
venientes de las cotizaciones aportadas por los
asegurados; “no es deseable que este esquema
de reparto adquiera la forma de un pilar de
reparto tradicional, pues atentaria contra el aho-
rro nacional...” (p. 16). Los asegurados proximos
a jubilarse y aquellos a quienes le falten 10 afos
para jubilarse, pueden mantenerse en el RPM
cerrado y recibir una rentabilidad “nocional”
fijada por el regulador. No recomienda reformas
para mejorar el pilar de capitalizacion, como se
esta haciendo en varios paises, asi como en las

propuestas anteriores en Colombia, y se ha resu-
mido en este estudio, salvo que las AFP puedan
ser privadas o publicas: Colpensiones podria
asi convertirse en una AFP publica sometida
a las mismas reglas que las privadas (como en
Uruguay). Aunque el autor calcula que el déficit
del RPM le cuesta al gobierno 14% del PIB (frente
al calculo de alrededor de 3,8%) y un tercio de
los ingresos por impuestos, no profundiza sobre
el costo de la transicion, solo afirma que “las
mayores erogaciones que estos cambios generen
en el presupuesto nacional se podran financiar
con los ahorros que se hacen al eliminar los sub-
sidios a los de mayor ingreso en el RPM” (p. 16-17)
y, ademas, podran expandir la cobertura del 35%
actual a un 65% en 2050 (no se documentan
estas predicciones). La baja cobertura del sis-
tema actual la atribuye a la informalidad, no
recomienda medida especifica para expandirla,
salvo la formalizacién de la fuerza de trabajo.

Uno de los fundadores del sistema privado
colombiano el economista Eduardo Lora (2018:
29) reconoce que cuando hicieron la decision
hace 25 afios “estabamos mas preocupados por
la estabilidad fiscal y el crecimiento econémico
que por la distribucién del ingreso y la asigna-
cion social de los riesgos y fuimos muy ingenuos
sobre la capacidad y neutralidad regulatoria del
Estado”. Ahora con un colega (Lora y Mejia, 2018)
proponen un nuevo sistema de tres pilares: el
primero una pensién basica de BD focalizada
en la pobreza, el segundo pilar no obligatorio
de planes negociados con empresas con con-
tribuciones del trabajador y el empleador, y el
tercero voluntario e individual de capitalizacién.
La pensidn basica se otorga a los que tengan
mas de 65 afios por un monto igual a la linea de
pobreza ajustada periédicamente y es financiado
por impuestos generales. Se eliminan todas las
contribuciones obligatorias de trabajadores y
empleadores a RPM y al RAIS, asi como al régi-
men especial de funcionarios publicos; se excep-
tuan los militares y la policia, pero dicho régimen
“también debe ser reformado”. Igualmente se

95. Montenegro omite qué en 2008, Chile reemplazo la pension minima garantizada por el Estado por un sistema mejor que comprende
la pension basica solidaria (PBS) y el aporte previsional solidario (APS) a los cuales se accede sin el requisito de 20 afios de aportes;
hasta 2023 los asegurados pueden escoger entre la pensién minima o el nuevo sistema de pensiones solidarios, muy pocos han

escogido la primera.
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eliminan todos los subsidios estatales incluso a
los regimenes especiales. Se disefia un periodo
de transicion en que gradualmente desaparece el
RPM con diferencias entre tramos de edad de los
actuales asegurados: el grupo mayor y préximo
al retiro permanece en el sistema con las con-
diciones actuales; el grupo de edad intermedio
tiene un afio para optar entre quedarse en el
sistema—con condiciones reformadas—o recibir
una indemnizacion; y al grupo asegurado mas
joven se les devuelve 4 puntos porcentuales que
engrosan su salario y a las empresas 10 puntos,
quedando 2 puntos para cubrir riesgos laborales.
El Estado no garantiza una pensién de un salario
minimo a los que hayan tenido una vida labo-
ral estable en el sector formal, “este segmento
afortunado de la poblacién puede asumir esa
responsabilidad de forma libre sin el apoyo del
Estado” (p. 3). Las AFP pueden tener afiliados
voluntarios que decidan cuanto contribuir y no
hay garantia de rendimiento minimo. Se crea una
autoridad técnica, politicamente independiente
que rendird cuentas al Congreso. La propuesta
proyecta el impacto fiscal entre 2020 y 2100:
el neto de todos los efectos y el déficit crece
y alcanza la cima de 2,6% en 2031y después
declina y se convierte en positivo: 2% del PIB a
fines de siglo. Esta propuesta tiene aspectos
positivos como la eliminacion de subsidios a los
regimenes especiales, la extension de la pension
basica a los pobres y la terminacion de la obli-
gatoriedad de la contribucion a las AFP (dejan-
dolas voluntarias pero se ha visto que el ahorro
voluntario es muy poco efectivo en la region
salvo en Brasil), pero erradica la seguridad social
especialmente para el sector de ingreso medio
de la sociedad que solo queda a la merced de la
negociacion con los empleadores (si lo tiene) y
su capacidad de ahorro que tendria que mejorar
substancialmente.

El presidente electo Ivan Duque Marquez tomo
el poder en agosto de 2018; en vista al gran
debate que precedio a su eleccidn, se esperaba
que él llevaria a cabo la re-reforma de pensiones;

de hecho, al inicio anuncié que en pocas sema-
nas la propondria dando unos lineamientos muy
generales que habia prometido en la campafa
electoral: seguird Colpensiones pero no nece-
sariamente el RPM, se respetaran los derechos
adquiridos, no se cambiaran las edades de jubi-
lacion ni tampoco se aumentaran las contribu-
ciones, y los subsidios fiscales otorgados a las
pensiones mas altas se focalizaran en las pen-
siones mas bajas, una declaracion ambigua en
que evitd tomar partido. A comienzos de 2019
el ministro de hacienda anuncié que la reforma
se presentaria en el segundo semestre el afio y
que estaba siendo elaborada por un equipo del
gobierno altamente calificado, avanzé que no
afectaria a los asegurados proximos a jubilarsey
que ampliaria la cobertura y reduciria la inequi-
dad. Seguidamente el ministro de trabajo dijo
que el proyecto no se presentaria hasta marzo
de 2020 y ratificd que no se incrementarian las
edades de jubilacién;’® en marzo el ministro
afirmé que no habia un proyecto en estudio y
agregd que el RPM no se acabara sino saldra for-
talecido. Con motivo de la emergencia econod-
mica por la pandemia, se tomaron dos medidas:
reducir o aplazar el pago de las contribuciones
y pasar afiliados de las AFP al RPM, pero ambas
fueron declaradas inconstitucionales por la
Corte Suprema asi que todo volvio al punto
cero. Han pasado mas de dos afos desde que el
presidente asumio el cargo y no ha presentado
un proyecto de re-reforma aparentemente por
temor a la oposicion en el Congreso, por lo que
se perderd una buena oportunidad para acome-
ter los serios problemas del sistema, los cuales
continuaran agravandose.

2. Peru

Este estudio y otros (CPS, 2017; Altamirano et
al., 2019; Freunderberg y Toscani, 2019; OECD,
2019b) han probado que el sistema peruano de
pensiones afronta profundos problemas que
demandan una solucion adecuada y urgente:
la cobertura contributiva de la PEA (21%) es

96. Por décadas se ha discutido el incremento de las edades de retiro de 62 afos para los hombres y 57 para las mujeres, que son muy
bajas a nivel regional, pero ha enfrentado fuerte oposicion. En 2017, la OCDE recomendo elevarla a 65 afos para ambos sexos; el
mismo afo, la Asociacion Nacional de Instituciones Financieras propuso elevar gradualmente las edades a 67 y 62 respectivamente
entre 2029 y 2034. Ya se ha visto que FEDESARROLLO también propuso unificar la edad en 65 afios. En 2018 La Comision del Gastoy
la Inversion Publica aconsejo aumentar gradualmente la edad en un periodo de cinco afios.



la inferior entre los nueve sistemas privados;
las pensiones contributivas y no contributivas
cubren a menos del 50% de la poblacion adulta
mayor (aproximadamente mitad y mitad), solo
la R. Dominicanay El Salvador tienen una cober-
tura menor; el sector informal abarca 70% de
la fuerza de trabajo, una proporcion entre las
tres primeras en la regién y no tiene proteccion
(solo 0,3% de los trabajadores autébnomos estan
cubiertos); el sistema es muy fragmentado y
carece de la mas minima integracion: hay dos
entidades de pensiones contributivas sin coor-
dinacion (publica SNP y privada SPP) y la pen-
sion no contributiva no tiene articulacién con
ellas, ademas existe una decena de regimenes
separados de reparto que son costosos y sufren
desequilibrios financieros-actuariales; tanto la
cobertura femenina contributiva de la PEA como
la de las adultas mayores son las inferiores entre
los nueve sistemas privados y entre las mas
bajas en América Latina como lo es la densidad
de contribucién promedio; la TR promedio en el
sistema privado es 39%, inferior al minimo de
45% establecido por la OIT pero en el sistema
publico es 47%; la pension no contributiva es
de bajo monto, solo la reciben los que viven en
extrema pobreza y no ha sido ajustada al costo
de vida por lo que se ha devaluado; el 60% de los
asegurados no tendra derecho a una pension por
no cumplir con los 20 afios de aportes; no hay
competencia efectiva entre las cuatro AFP que
operan en un mercado oligopélico, el descuento
por comision y prima es 29% del depdsito en la
cuenta individual, entre los mas altos en los sis-
temas privados, y la utilidad de las AFP es 177%
del patrimonio neto; s6lo 42% de los afiliados al
sistema privado cotiza al sistema; el 45% de la
inversion del fondo esta en instrumentos extran-
jeros, la rentabilidad real promedio declind
entre 1994 y 2018 y existe una desalineacién
de intereses entre la gestion de la cartera y las
preferencias a largo plazo de los asegurados; el
ciudadano y los asegurados desconocen el sis-
tema en vigor y carecen de asesoramiento para
tomar decisiones cruciales; los instrumentos

disponibles para asegurar el retiro son complejos
y costosos; se puede sacar el 95,5% de la cuenta
individual, asi como 25% y otras extracciones
que estan desfondando el sistema privado; el
sistema publico (ONP) enfrenta un bajo desequi-
librio financiero-actuarial porque este se redujo
con reformas paramétricas; el costo fiscal era
de solo 0,2% del PIB en 2017 y se proyecta entre
0,1% y 2% del PIB para 2050.” El gasto publico de
pensiones decreci6 del 4,7% al 1,6% del PIB entre
2003y 2017,y su crecimiento promedio anual fue
4,6 puntos menor que el referido crecimiento del
PIB; por todo ello la CEPAL ordena al Perd como
el pais con la menor presion financiera sobre el
sostenimiento entre los ocho que investigo.

A continuacioén, resumimos cuatro propuestas
de re-reforma recientemente presentadas, todas
apoyan la transformacion del actual modelo
paralelo peruano en un modelo mixto, aunque
con importantes diferencias entre ellas.

A fines de 2017, una Comision de Proteccion
Social nombrada por el presidente Pedro Pablo
Kucynsky y asesorada por el BM, el BID y OECD,
prepard un proyecto de reforma del sistema,
sin dialogo social ni estudio actuarial previo,
con tres pilares integrados en un sistema unico
y una extension del rol del Estado (CPS, 2017):
Cierre del sistema publico de reparto (SNP) para
nuevos afiliados, con opcion a los actuales para
permanecer en el mismo o cambiarse al nuevo
con un bono de reconocimiento, dicho sistema
(asi como la actual pensidn no contributiva) se
substituye por un primer pilar no contributivo,
publico y de reparto, que paga una pension
basica focalizada en los pobres y grupos de
menor ingreso, este pilar es gestionado por la
actual ONP. Un segundo pilar de capitalizacion
individual obligatorio para todos los entrantes
en la fuerza laboral (formales e informales,
dependientes e independientes) que tienen una
cuenta individual manteniendo la actual contri-
bucion, los actuales asegurados en las AFP con-
servan sus ahorros pero son traspasados a los

97. Calculos de Freuderberg y Toscani, 2019; Altamirano et al, 2019 estiman que es de 1,2% del PIBy lo proyectan a 3,1% en 2075.
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nuevos administradores. Se conceden subsidios
fiscales a los peruanos jovenes de bajos ingresos
y aportes complementarios a los ahorros de
trabajadores con bajo ingreso, como incentivo a
su afiliacion y ahorro, los subsidios disminuyen
de acuerdo con el ingreso de los asegurados,
el primer pilar y los subsidios son financiados
por una adicién al IVA. Creacion de una entidad
centralizada independiente (pUblica o privada)
con altos niveles de eficiencia, profesionalidad y
transparencia que genera economias de escala,
la cual se encarga de recaudar las cotizaciones,
administrar las cuentas individuales, pagar
prestaciones, educar y asesorar a los asegura-
dos, cobrando 0,07% del saldo de las cuentas
para gastos administrativos. Reemplazo de las
AFP por hasta cinco Gestores de Carteras de
Inversién (GCl), solo dedicadas a la inversion de
los fondos, los GCl son seleccionados por licita-
cién internacionaly desarrollan diversas estrate-
gias de inversiéon con menor o mayor riesgo;” los
GCl cobran una comision de 0,6% sobre el saldo
en las cuentas individuales. Establecimiento de
un Comité de Notables conformado por exper-
tos nacionales e internacionales de reconocido
prestigio seleccionados por el Ministerio de
Economia y Finanzas que regulan y supervisan
las inversiones. Desarrollo de un mercado de
rentas vitalicias y retiros programados, simples
y baratos. Derogacion de la ley que permite
extraer 95,5% del saldo al tiempo de retiro y res-
triccion a la extraccidn de 25% del saldo para la
compra de una primera vivienda. Este proyecto
quedo en el limbo en marzo de 2018 cuando el
presidente fue acusado de soborno y corrupciéon
y renuncio.

En 2019, la OECD (2019b) present6é una pro-
puesta de re-reforma; la influencia del proyecto
de 2017 se refleja en aspectos similares a ella,
pero tiene otros diversos. En vez de cerrar el sis-
tema de reparto, lo mantiene y convierte en el
primer pilar (publico) complementando al pilar
de capitalizacion, todos los asegurados deben
contribuir obligatoriamente a ambos pilares y al

tiempo del retiro recibir pensiones de los dos; los
entrantes al mercado laboral han de afiliarse al
sistema mixto a fin de reducir el periodo de tran-
sicion. En el pilar publico, la férmula de calculo de
la pension se ajusta para que el nivel de la presta-
cion esté asociada a las contribuciones y asegu-
rar su sostenibilidad financiera, ademas estipula
adaptar las tablas de mortalidad y las pensiones
a factores demograficos y macroecondmicos; el
numero minimo de afios de contribucién al pilar
publico se reduce para aumentar la accesibili-
dad a las pensiones,” y se establece—como en
el proyecto anterior—una pensién minima pero
esta se incrementa con los afios de contribucién
y se coordina con la pensién no contributiva;
otro elemento nuevo es que iguala los afios de
edad entre géneros en la jubilacién anticipada (la
mujer puede hacerlo cinco afios antes). El actual
sistema privado se convierte en el segundo pilar
de capitalizacién pero con varias innovaciones
respecto al proyecto de 2017: las comisiones no
se determinan en la ley sino que se basan en la
rentabilidad, de forma que las administradoras
mas eficaces reciban mayores comisiones y vice-
versa, iguala las comisiones en el segundo pilar
con las voluntarias en un tercer pilar, dispone
mejorary normalizar la divulgacion de los indica-
dores de las administradoras para hacerlos mas
transparentes y asequibles y generar presion
competitiva entre aquellas, elimina la garantia
de la rentabilidad minima y cambia el modelo de
inversion hacia uno de ciclo de vida reduciendo
gradualmente el riesgo de acuerdo con la edad
del asegurado. Esto ultimo es similar al proyecto
de 2017, aunque a diferencia de este, aumenta de
forma gradual la contribucién al pilar de ahorro
obligatorio, pero de forma similar otorga subsi-
dios fiscales complementarios (matching) a las
contribuciones de trabajadores de bajo ingreso
a fin de reducir los costos que la formalizacién
conlleva. También crea una entidad centrali-
zada para recaudar las cotizaciones y obtener la
informacion de ambos pilares pero hace a esta
independiente, no subordinada al Ministerio de
Hacienda. De forma parecida, estipula simplificar

98. Las carteras de inversion de referencia al ciclo de vida eliminarian el riesgo que sufren los trabajadores, porque se ajustarian segun
la edad del asegurado. La entidad centralizada ofreceria opciones de portafolios de fecha objetivo (target data funds) mientras que
las GCl gestionarian fondos madres (feeder funds) especializados en la clase de activos de la cartera de ciclo de vida.

99. Reducir de 20 a 15 afios de contribuciones permitiria a mas asegurados recibir una pension y costaria solo 0,05% del PIB, mientras
que imponer la contribucion a los salarios en el 13ro y 14to mes aumentaria la TR en 3% (Freunderberg y Toscani, 2019)



y normalizar las opciones de retiro que son
muy complejas y generan confusién, y elimina
la extraccion del 95,5% del fondo pero, en su
defecto, hace Utiles recomendaciones: establece
un limite que garantiza un nivel minimo de pen-
sion al retirarse combinando los pilares publico
y privado, en caso de que el asegurado ha reci-
bido subsidios fiscales y/o incentivos tributarios,
estos no pueden retirarse y los que extraen sus
fondos deben pagar una prima mucho mayor
para la cobertura de salud. Otra innovacion es
que refuerza la independencia y marco de accién
de la Superintendencia de Bancos, Seguros y AFP
y dispone que su objetivo central sea mejorar los
beneficios de los afiliados. Establece un comité
de expertos, pero diferente al “comité de nota-
bles” pues es independiente y responsable de la
implementacién y seguimiento de la re-reforma.
Por ultimo, toca un aspecto importante omitido
en el proyecto de 2017: la actual desconfianza
en el sistema, la cual debe ser contrarrestada
promoviendo el conocimiento sobre el mismo.
Esta propuesta parece dejar a las AFP en vez de
substituirlas por nuevas administradoras y no
es suficientemente especifica sobre la forma de
financiamiento del sistema.

Un estudio del BID en 2019 (Altamirano et al.,
2019) concuerda con varias recomendaciones de
los dos proyectos anteriores, pero agrega aspec-
tos importantes e innovadores. Establece un sis-
tema con cuatro pilares integrados entre si, con
la misma estructura de condiciones de acceso,
prestaciones, subsidios y financiamiento, lo cual
mejora la equidad, transparencia y eficiencia
debido a economias de escala. Un primer pilar
no contributivo (el actual) para los que no tienen
derecho a la pension contributiva se inclina por
la focalizacion en la pobreza, pero no descarta
una pension universal como en Bolivia y estima
su costo entre 0,5% y 1% del PIB. Un segundo
pilar (similar a la propuesta de OECD) deriva
del actual sistema publico (podria pagar una
pensién minima) pero transitando del reparto
a un sistema de cuentas nocionales,'® este pilar

sufraga una renta vitalicia diferida o seguro
de longevidad. El tercer pilar de capitalizacion
individual surge del actual sistema privado, en
estos dos pilares debe haber una relacion estre-
cha entre contribuciones y el nivel de las pen-
siones; al tiempo del retiro, el asegurado recibe
pensiones de ambos pilares; se deja abierta la
posibilidad de que “para algunos trabajadores
[se] desvien los fondos de capitalizacion (SPP)
hacia un mecanismo de/beneficio definido/
cuentas nocionales (SNP),” un punto importante
que no se precisa. Como en las dos propuestas
anteriores, se crea una entidad centralizada
(publica o privada), encargada de la recaudacion,
pero también de ocuparse de gestionar los ries-
gos de invalidez, sobrevivencia y longevidad, lo
cual podria reducir las comisiones en el pilar de
capitalizacion individual. Un elemento nuevo es
determinar una “pensién objetivo” del sistema
que habra de decidir el nivel de solidaridad inter
e intra generacional y ser informada a los ase-
gurados para que sepan cual serd su pension al
tiempo del retiro. En el pilar de capitalizacion
hay que aumentar la competencia y reducir
las comisiones mediante la entrada de nuevas
AFP, en las licitaciones escoger la que ofrezca
la comision inferior pero no solo asignarle a los
nuevos entrantes en el mercado de trabajo sino
también a una parte de los ya afiliados, y delegar
la administracion de cuentas a operadoras espe-
cializadas a seleccionar por licitacion; ademas la
inversion debe moverse a fondos generacionales
del estilo ya mencionado en las dos propuestas
anteriores. El cuarto pilar es de ahorro voluntario
que debe ser flexible y eliminar barreras actua-
les como la obligacion de tener cinco afios en
el SPP, ademas de ampliarse para permitir a los
trabajadores autéonomos y otros informales afi-
liarse y contribuir cuando y como deseen sin otro
requisito que abrir una cuenta en una AFP; intro-
duce un default para aquellos asegurados que
no escojan debido a falta de conocimiento. Un
aspecto clave no tratado en las otras propues-
tas, es asegurar la sostenibilidad financiera de
todos los sistemas de reparto, incluyendo la ONP

100. Este sistema tiene aspectos similares al de repartoy al de capitalizacion: los trabajadores activos contribuyen al sistemay pagan por
las pensiones de los retirados, el monto de las pensiones se determina por las contribuciones que se contabilizan de forma virtual en
una cuentaindividualy se le agrega una tasa de retorno, el dinero recaudado se destina al pago de las pensiones en curso de pago; al final
de lavida activa, el asegurado recibe una renta vitalicia basada en lo acumulado en la cuenta individual virtual, su expectativa deviday la
tasa de retorno, como se hace en los sistemas de contribucién definida. El Estado garantiza la solvencia del sistema.
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y los regimenes especiales, mediante una ley
marco que establezca los criterios homologados
para todos ellos (edades de retiro, condiciones
de acceso, salario base de cotizacion, etc.), asi
como factores de sostenibilidad que ajusten las
prestaciones de acuerdo con el envejecimiento;
esta medida es buena para futuros entrantes en
estos regimenes pero el estudio no aclara si esas
reglas se aplicaran retroactivamente a los actua-
les afiliados o se respetaran sus derechos adqui-
ridos, a mas de que dichos regimenes deberian
obligatoriamente hacer valuaciones actuariales.
Como en la propuesta de la OECD, se refuerza
la regulacién del sistema integrado (incluyendo
a los regimenes especiales) a través de una enti-
dad Unica (actualmente la SBS sélo supervisa a
las AFP) que también se encargara de la coordi-
nacion entre los pilares del sistema. Por ultimo,
se dan alternativas—como hizo la OECD—para
el caso de que no puedan eliminarse las extrac-
ciones de los fondos: restringir la extraccion
a aquellos que tengan saldos muy bajos o por
encima del saldo necesario para garantizar una
renta vitalicia o retiro programado, y hacer obli-
gatoria la compra de un seguro de longevidad
con el monto extraido. Esta propuesta, como la
anterior, no precisa que hacer con las AFPy cémo
financiar el componente solidario de reparto del
nuevo sistema integrado.

Una Comision Multipartidista del Congreso esta
desarrollando un proyecto de ley de re-reforma
que se presentaria a fines de noviembre de 2020,
el cual unificaria los dos sistemas de forma inte-
grada bajo una entidad publica independiente
(Organismo Publico de Pensiones: OPP) y tres
pilares. Un primer pilar otorgaria una pension
basica focalizada a los que tengan 65 o mas afos
(Pensidn 65), expandida gradualmente a todos
los pobres, financiado por el fisco y gestionado
por la OPP. Un segundo pilar obligatorio, tendria
dos componentes y cuentas separadas: a) un
componente de riesgo colectivo con aportes de
los asegurados, los empleadores y el Estado, que
otorgaria una pensién minima garantizada con

efecto redistributivo, administrado por el OPS
que absorberia el SNP, la ONP y Pension 65 (el
OPP estaria a cargo de la recaudacion centrali-
zada, el registro de asegurados, las cuentas de
riesgo colectivo, el pago de la pension minima
y el establecimiento de los lineamientos para
inversiones por “gestores de fondos”), tendria
un Fondo Consolidado de Reservas Previsionales
publico con un capital semilla aportado por el
Estado; y b) un componente de riesgo individual
que pagaria una pension adicional basada en el
ahorro individual y su rendimiento, gestionado
por administradoras de naturaleza multiple. Un
tercer pilar voluntario de ahorro individual de los
asegurados con o sin fines previsionales, aporta-
ria una pension adicional o serviria para adquirir
una vivienda u otros fines. El proyecto de ley
incorporaria a los trabajadores auténomos de
manera gradual con incentivos para su afilia-
cion, también crearia la Oficina de Promocion
de Cultura Previsional adscrita al Ministerio de
Educacién (Redaccion, 2020; Comision Especial
Multipartidista, 2020a, 2020b).

Resumen

Los cuatro proyectos en Peru han sido propues-
tos por un presidente conservador, la OCDE,
el BID y el Congreso peruano los tres primeros
sefalan las fallas de las AFP (poco o nada com-
petitivas, con altas utilidades y comisiones, asi
como inversion no apropiada a los intereses de
los asegurados), el primer proyecto las elimina
y reemplaza por nuevas gestoras, el segundo
aconseja sacarles la administracion de las
cuentas individuales, el tercero recomienda
multiples medidas para mejorarlas y el cuarto
indica que habra administradoras de naturaleza
mixta; la OECD subraya la desconfianza de los
asegurados por las AFP. Por otra parte, todas
las propuestas refuerzan el rol del Estado en el
sistema previsional: recomiendan una entidad
central recaudadora (en la primera y la cuarta
también administradora de las cuentas indivi-
duales y pagadora de las pensiones), estable-
cen un pilar publico de reparto, expanden las



pensiones no contributivas financiadas por el
Estado, otorgan subsidios fiscales a los asegu-
rados de bajo ingreso y dos de ellas refuerzan
el organismo supervisor publico. Respecto a las
propuestas en Colombia, dos apoyan un modelo
mixto con cuatro pilares, mientras que otras
dos proponen eliminar el sistema publico, pero
mientras uno hace el pilar de capitalizacién el
fundamental del sistema, el otro elimina las
contribuciones obligatorias a las AFP. Todas
las propuestas extienden la pension basica de
proteccion a la pobreza financiado por el fisco y
uno expande los subsidios estatales a los BEPS,
también dos propuestas aconsejan reforzar la
superintendencia del sistema o crear una nueva
entidad publica especializada, mientras que
todas (menos la de ASOFONDOS) sefalan las
fallas del sistema privado y proponen diversas
medidas para mejorarlo.
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VI. LECCIONES PARA BRASIL

Esta seccién: 1) resume las caracteristicas del
sistema de pensiones brasilefio, sus generosas
condiciones de acceso y prestaciones, y el pro-
ceso de envejecimiento; 2) detalla la reforma
paramétrica de 2019 y su restriccion de condi-
ciones de acceso y prestaciones para reducir el
gasto fiscal; 3) evalua la situacién financiera-ac-
tuarial, el impacto de la reforma paramétrica
y las proyecciones para el futuro; y 4) resume
la propuesta frustrada de reforma estructural
hacia un sistema de capitalizacién individual y
extrae lecciones para Brasil de la evaluacion de
las reformas estructurales en América Latina
hecha en esta monografia a fin de iluminar
futuras reformas en el Brasil.

1. Las caracteristicas del sistema
brasilefio de pensiones

Brasil es el pais mayor en territorioy en poblacién
en América Latina y ha mantenido un sistema
publico de reparto puro, sin una reserva salvo de
contingencia. La Constitucién Federal de 1988,
promulgada después del regreso a lademocracia,
reconocio a la seguridad social como un derecho
constitucional y establecio reglas importantes.
Cinco reformas paramétricas fueron aprobadas

desde la constitucion en 1998, 1999, 2003, 2005
y 2079.

El sistema de pensiones brasilefio es uno de
los mas fragmentados de la region y abarca
cuatro subsistemas principales y otros regime-
nes especiales todos de reparto menos uno: a)
Régimen General de Prevision Social (Regime
Geral de Previdéncia Social: RGPS) de reparto
simple, administrado por el Instituto Nacional
de Seguridad Social (INSS) que cubre a los tra-
bajadores del sector privado y se divide en dos
programas: urbano, tipico de los esquemas
contributivos, y rural de tipo semicontribu-
tivo. b) Régimen de Pensiones para Empleados
del Gobierno de la Union (Regime Propio de
Previdéncia Social da Unido: RPPS) de reparto
simple, incluye un programa general para fun-
cionarios del gobierno federal pero ademas unos
2.400 regimenes administrados por el gobierno
federal, los estados y municipios con condiciones
de acceso, prestaciones y financiamiento diver-
sos. 3) Régimen de Prevision Complementaria
(Regime de Previdéncia Complementar: RPC)
que es de ahorro voluntario adicional, adminis-
trado por numerosos entes de derecho privado
o sociedad civil sin animo de lucro y pueden ser



de dos tipos: “cerrados”, los mayores en ase-
gurados y capital, de capitalizacién individual,
establecidos por uno o varios empleadores o por
sindicatos, usualmente elegidos por las grandes
empresas; y “abiertos” que pueden ser de CD,
BD o contribucién variable, no necesariamente
atados al empleo, para trabajadores asalaria-
dos y autéonomos, asi como otras personas
fisicas, gestionados por compafias de seguros,
pagan una renta vitalicia o suma alzada, usual-
mente elegido por empresas pequefias y media-
nas; este subsistema se analizd en la seccidon
IV-5-b (SEPT, 2020c). 4) Régimen de Pensiones
no Contributivas (Beneficio de Prestacion
Continuada: BPC) que otorga una pension
equivalente a un salario minimo a las personas
mayores de 65 afios que carecen de una pension
contributiva o a discapacitadas o familias con un
ingreso menor a un cuarto del salario minimo.

La cobertura de Brasil es la superior entre los
sistemas publicos (salvo Bolivia en pensiones no
contributivas): la de la PEA era 56% en 2018 (la
cuarta mayor en toda la region, se expandid en
19 puntos porcentuales entre 2000 y 2014, una
de las mas rapidas en la regién; CEPAL, 2018);
los trabajadores autéonomos tienen cobertura
obligatoria afiliando al 39% de ellos (la tercera
mayor), mientras que la cobertura de la pobla-
cion adulta mayor era 87,8% (la tercera mas
alta) (Cuadro 5). La Constitucion de 1988 garan-
tiz6 los derechos de los grupos mas vulnerables
de la poblacién y obligd al gobierno a proveer
fondos para pagar prestaciones de seguridad
social y, si es necesario, introducir impuestos
especificos o aumentar sus tasas. La solidaridad
social es muy fuerte especialmente en las pen-
siones no contributivas que han reducido subs-
tancialmente la pobreza especialmente después
de 1988; entre 1978 y 1988 no hubo progresivi-
dad en las transferencias de seguridad social
por deciles del ingreso familiar, pero entre 1988
y 2012, dichas transferencias aumentaron 26
puntos porcentuales en el primer decil (menor
ingreso) y 31 puntos en el segundo, pero 6 puntos

en el noveno y 10 puntos en el décimo (mayor
ingreso); también expendieron la cobertura y
recibieron fuertes transferencias los trabajado-
res rurales (Matijascic y Kay, 2014). La cobertura
femenina de la PEA era de 56% en 2018 y la de
las adultas mayores de 86%, ambas ordenadas
como las cuartas mayores en la region (Anexos
1y 2); por el contrario, habia una amplia brecha
en la densidad de contribucion: hombres 70% y
mujeres 53% (CEPAL, 2018).

Las condiciones de acceso al retiro eran muy
generosas; tanto en el RGPS como en el RPPS
era posible retirarse por tiempo de servicios o
por una combinacion de edad y afios de contri-
bucién: en la primera alternativa se requerian
30/35 afios de contribucion (mujeres/hombres)
con independencia de la edad en el RGPS y 25
afos en el RPPS (los ultimos diez en el mismo
puesto); en la segunda alternativa, las edades de
retiro eran iguales en los dos regimenes 60/65
(mujer/hombre) y 15 afios de contribucion; en el
régimen rural las edades se reducian cinco afios
en ambos sexos. En 2015, la tasa bruta de reem-
plazo (TR) promedio en la primera alternativa
era 80% (la sexta mayor en la regién), o sea, un
asegurado(a) que entraba al servicio publico con
20 afios y no cambiaba su puesto en los ultimos
diez, podia jubilarse con 45 afios y una TR de
80% (100% antes de la reforma paramétrica de
2003). En la segunda alternativa, la TR era 52%
(siete puntos por encima del minimo de 45 afos
estipulado por la OIT; Cuadro 10); pero el calculo
de la TR excluia el 20% de los salarios mas bajos
en los 15 afios de contribucion, tomaba una base
de 70% del promedio y le agregaba 1% por cada
ano de contribucidén hasta llegar a una TR de
100%."°" Una comparacion con otros once paises
en la OECD, incluyendo los mas desarrollados,
mostraba que Brasil tenia las condiciones mas
laxas (Matijascic y Kay, 2014). Por ultimo, todas
las pensiones se ajustan al IPC (Cuadro 5).

Todo lo anterior indica que el sistema brasilefio
de pensiones tiene costos muy altos y estos se

101. En caso de muerte del asegurado, 100% de la pension era transferida al conyuge y sus dependientes hasta alcanzar la edad adulta
(salvo si eran discapacitados) y después el conyuge recibia el 100%.
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agravan porque su grado de envejecimiento
es “avanzado”; solo un pais en América Latina
(Uruguay) es calificado de “muy avanzado” y
otros dos como “avanzados” (Argentinay Chile).
La proyeccion demografica para 2019-2060
muestra que la tasa de crecimiento de la pobla-
cion que era de 2,9% en 1960-1970, descendio a
0,8% en 2010-2020, sera de cero en 2040-2050 y
se reducird en 0,2% en 2050-2060. El segmento
productivo de la poblacién (edades de 16 a 59
afios) que era de 63,8% en 2019 bajara a 52,1%
en 2060, mientras que la poblacion anciana (60
afosy mas) crecera de 13,8% a 32,2%, la relacion
de personas en edad activa por una persona
pasiva se contraera de 4,6 a 1,6 en el mismo
periodo, por ultimo la expectativa de vida a la de
edad de 65 afos crecera en seis afios el hombre
(de 13 a 19 entre 2000-2060) y en ocho afios la
mujer (de 15 a 23). Estas tendencias “implicaran
transformaciones radicales en el aspecto actua-
rial de la prevision social... debido al aumento de
los gastos por prestaciones y a la reduccidn de
los ingresos” (SEPT, 2020a: 4).

2. La reforma paramétrica de 2019

El sistema de pensiones era muy generoso,
pero reformas paramétricas hechas durante
los gobiernos de Fernando Henrique Cardozo
en 1998 en el RGPS y Luis Ignacio Lula da Silva
en 2003 en el RPPS introdujeron limitaciones,
aunque fueron menores que las propuestas ori-
ginales debido a fuerte oposicion en el congreso
(Kakahodo y Savoia, 2008).

EL 20 de febrero de 2019, el recién electo presi-
dente neoliberal Jair Bolsonaro envié al Congreso
un proyecto de reforma de pensiones que incluia
una enmienda constitucional; su objetivo princi-
pal era reducir el costo fiscal del sistema previ-
sional, vinculado a los compromisos asumidos
por la reforma fiscal de 2016, mediante restric-
ciones de acceso a los beneficios en el RGPS y en
el RPPS. La propuesta generd fuerte oposicion
de las organizaciones sociales y en el congreso

porque restringia las condiciones de acceso y
el monto de las pensiones; no hubo un didlogo
social amplio en medio de un clima altamente
polarizado (CEPAL, 2018). El proyecto de reforma
paso las dos rondas de votacion en la Camara 'y
en el Senado, con modificaciones substanciales,
y fue aprobado por el Congreso a fines de octu-
bre y promulgado como ley el 12 de noviembre
de 2019; entrd en vigor en marzo de 2020 (SEPT,
2019). Un cambio importante es que ahora es
mas facil hacer modificaciones a la constitucion
sobre pensiones, especialmente en el sistema de
funcionarios publicos (RPPS) que actualmente
esta regulado por un codigo especial. Se resu-
men a continuacion las modificaciones en las
condiciones de acceso, calculo de las pensiones,
ajuste de las mismas y otros aspectos claves,
tanto en el RGPS como en el RPPS, antes y des-
pués de la reforma. La reforma paramétrica del
RPPS se limita a los funcionarios del servicio civil
federal, pero no a los estados, municipios y otros
entes, los cuales mantienen sus condiciones,
aunque podrian cambiarlas.

El retiro por tiempo de servicios, sin importar la
edad fue eliminado por la reforma. La otra alter-
nativa, el retiro por edad, requeria en el sector
urbano del RGPS 65 afios al hombre y 60 a la
mujer, ambos con 15 afos de contribuciones (en
el RPPS 60/55 de edad méas 35/30 afios de con-
tribuciones). En los dos regimenes, la edad del
hombre se establece en 65 afios (un aumento de
cinco afios en el RPPS), y la de la mujer se incre-
mento a 62 (siete afios mas en el RPPS y dos en
el RGPS). En el RGPS los afios de contribucion
del hombre se elevaron a 20 pero en el RPPS
se redujeron a 25 afios—10 en el sector publico
y los ultimos cinco en la misma posicion;'® las
edades deben ser ajustadas cada cuatro afios de
acuerdo con el alza en la expectativa de vida. Los
maestros pueden retirarse con cinco afos menos
y los que trabajan con materiales peligrosos con
7 010 afios menos. En el RGPS para el area rural,
siguen las condiciones anteriores: 60/55 de edad
y 15 afios de contribucion; la propuesta original

102. La propuesta original era 65 afos de edad y 25 de contribucidn para ambos sexos, en este caso el 40% de los asegurados no hubiese

podido acceder a las pensiones.



de igualar la edad de la mujer con la del hom-
bre en 60 y aumentar los afios de contribucion
a 20 afos, a fin de aproximar las condiciones en
el RGPS (regimenes urbano y rural) y en el RPPS,
fue rechazada por el congreso por suimpacto en
reduccion en la cobertura. El calculo de la TR se
endurecio: en el RGPS, la base de 70% sobre el
promedio salarial se redujo a 60% (ademas se
elimind la anterior deduccion sobre el promedio
del 20% de los salarios mas bajos); la adicidn
de 1% por cada afo de contribucion después de
acumulado los 15 afos, se aumentd a 2% pero
se incrementaron a 20 los afios de contribucién
requeridos a la mujer; para alcanzar una TR de
100%, antes se requerian 30 afos de contribu-
cion y estos fueron aumentados a 40 para los
hombres y 35 para las mujeres. En el RPPS, la
TR era 100% del promedio salarial y ahora los
asegurados estan sujetos a las mismas reglas
que el RGPS, pero para recibir el 100% deben
contribuir 45 afos, sin embargo, no tienen un
tope en la pension por lo que pueden recibir un
beneficio mayor. Los gobiernos de los estados
deben implementar su propio sistema de pen-
siones complementarias para sus empleados y
esto se esta haciendo con considerable debate.
En el sistema de pensiones no contributivas para
los pobres, se mantiene la edad de 65 afios, la
propuesta de aumentarla a 70 fue derrotada.

Las contribuciones del asegurado y del emplea-
dor se incrementan paulatinamente con franjas
de salario. En el RGPS, la tasa del empleado antes
era de 8% sobre un salario menor al minimo
(R$1,752) y aumentaba a 9% y 11% sobre sala-
rios mayores, estas tasas se aplicaban al salario
completo; la reforma cambid la base impositiva
a alicuotas progresivas, o sea, el porcentaje no
se aplica sobre el salario completo, sino sobre el
excedente salarial en cada franja;'® la reforma
mantuvo las dos tasas inferiores de 7,5% y 9%,
pero sobre una franja salarial menor, pero la ter-
cera tasa de 11% la aumentd a 12% y agregd una
cuarta tasa de 14% sobre un salario entre R$3.134
a R$6.101 (este es el tope imponible y es igual

que antes). El empleador contribuye 20% de la
némina, pero todo no va a pensiones, pues parte
es para las prestaciones monetarias de enfer-
medad, maternidad y accidentes, y no hay una
distribucion explicita entre los dos tipos de pres-
taciones (no hay tope en el salario imponible),
por ello no se pudo determinar si se cumple la
norma minima del 50%, porque la contribucién
del empleador en el RGPS no va toda a pensiones.
En el RPPS la contribucién minima del empleado
es la misma que en el RGPS 7,5% sobre un salario
igual (también en alicuotas progresivas), pero
aumenta gradualmente hasta 22% y sobre un
salario mucho mayor R$40,747; la constitucion
federal no estipula un aporte patronal y lo deja
a las leyes de la Unidn, los estados y municipios,
pero otra ley establece un minimo igual al por-
centaje que paga el empleado y un tope del doble
de dicho porcentaje, o sea, que al menos todos
tienen que pagar entre 7,5% en la franja menor
y 22% en la franja mayor, pero pueden pagar el
doble de cada tasa, o sea, que hay una varia-
cién enorme en las contribuciones de todas las
entidades publicas. En todos los casos si ocurre
un déficit, la entidad publica debe cubrirlo, pero
la reforma de 2019 autorizo al ente federativo a
imponer una contribucion a los jubilados o pen-
sionados para ayudar a reducir el déficit, lo que
equivale a una reduccién de la pensidn, y también
pudiera transferirlo al empleado activo.

En conclusion: a) en el RGPS no se pudo determi-
nar si se cumple la norma minima del 50%, pero
si se cumple en el RPPS; b) la reforma redujo la
carga sobre los asegurados de menor ingreso
y la aumentd sobre los asegurados de mayor
ingreso (con el mismo tope en el RGPS pero sin
tope en el RPPS), lo cual tiene un efecto progre-
sivo moderado, lo ideal hubiese sido aumentar
el tope en el RGPS y eliminarlo en el RPPS; c) la
contribucién total en el RPPS es mayor que en
el RGPS, lo cual tiene un fuerte impacto en el
equilibrio financiero de ambos sistemas, sobre
esto, el ministro de economia advirtié que la
introduccion de las alicuotas progresivas en el

103. Por ejemplo, en un salario de R$6.000 mensual, el 7,5% se aplica al salario minimo de R$1.045, el siguiente 9% se aplica a la franja
de salario de $R1.045,01 a R$2.089,6 el siguiente 12% a la franja de 2.089,61 a R$3.134,4 y el 14% a la franja superior de R$3.13441 a

R$6.101; la contribucién total es la suma de las cuatro alicuotas.
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RGPS (aun con la adicién de una tasa en el grupo
con mayor ingreso) reduciria los ingresos de ese
régimen porque la gran mayoria de los asegura-
dos no estan en las franjas salariales mayores; y
d) la autorizacion a la Unién, en caso de déficit,
de poder imponer una cotizacién a los pasivos
o aumentarla a los activos estd encaminada
a reducir el déficit fiscal pero tendria repercu-
siones adversas en el monto de las pensiones
y la carga sobre los trabajadores (Fazio, 2020;
Schwarzer, 2020).

Desde las reformas paramétricas de 1998 en
el RGPS y de 2003 en el RPPS, acometidas por
gobiernos de centro e izquierda, ha habido un
proceso de homologacion de las condiciones
de acceso y las prestaciones entre ambos regi-
menes, asi como restringirlas, con el propésito
de hacer mas financiera y actuarialmente sos-
tenible dichos sistemas, dicho proceso se con-
tinud por el gobierno neoliberal con la reforma
paramétrica de 2019. No obstante, todavia no se
han resuelto los altisimos costos previsionales,
especialmente en mas de dos mil programas
publicos separados (a los cuales no se les aplican
las nuevas normas de 2019) que probablemente
enfrentan severos desequilibrios financiero-ac-
tuariales que los hace insostenibles, a pesar de
los altos subsidios fiscales, y que tienen efectos
regresivos en la distribucion del ingreso, porque
sus asegurados reciben un ingreso mayor que en
el RGPS, asi como entre los funcionarios publicos
federales con salarios mas bajos.

3. El impacto en el desequilibrio
financiero-actuarial

Debido a todas las razones explicadas, el gasto
en pensiones publicas de Brasil sobre el PIB cre-
cié sostenidamente de 4,6% en 1995, a 6,9% en
2006, 8,2% en 2016 y 11,1% en 20184 (CEPAL,
2018). Este ultimo es el mas alto en la region, por
lo cual fue ordenado en el primer lugar del grupo
con “superior” presion sobre el sostenimiento
de las pensiones; le siguen Argentina y Uruguay,

ambos con 10,7% del PIB (Arenas, 2020). La
tasa de crecimiento anual del PIB promedié
1,4% entre 2000 y 2019 (CEPAL, 2019b); aunque
carecemos de la tasa similar del aumento del
gasto pensional promedio anual, es muy proba-
ble que este excedié ampliamente a la tasa de
crecimiento del PIB. Es virtualmente imposible
ordenar al Brasil en la regién respecto al tamafio
de la contribucion total; en el RPPS el minimo
es 15% y el maximo es 44% (aunque recuérdese
que son alicuotas progresivas), por lo que seria
el mayor en la region, el doble de la cotizacién
total en Uruguay que tiene el sistema de pensio-
nes mas antiguo (Cuadro 5), pero es imposible
determinar la cotizacion total en el RGPS porque
no sabemos cudl es exactamente la contribucion
del empleador.

El balance de ingresos y gastos del RGPS en el
periodo 2015-2019, arrojé un déficit que crecid
de 1,4% al 2,9% del PIB; su mayor componente
fue el régimen rural que representd 59% del
déficit total; en 2019 el déficit fue de R$217.600
millones 0 US$40.296 millones (SETP, 2020b). La
Ultima proyeccion financiera del RGPS para los
préximos 41 afios (2021-2060), la cual tiene en
cuenta la reforma paramétrica de 2019, muestra
que: los ingresos reales aumentan de 5,5% del
PIB en 2021 a 5,9% en 2060, mientras que los
gastos suben de 8,5% a 13,5%, y el déficit finan-
ciado por el Estado crece de 3,0% a 7,6% en el
mismo periodo; a la tasa de cambio en 2020, el
déficit en 2060 seria de R$4.544.577 millones o
US$841.588 millones. Dicho estudio no hizo una
proyeccion del costo actuarial (SETP, 2020a).

En el RPPS hay dos calculos alternativos del
equilibrio actuarial y del déficit para los servido-
res civiles federales en el periodo 2020-2094: el
“grupo abierto” en que se asume se reponen los
empleados que se jubilan, dimiten o fallecen,
y el “grupo cerrado” en que se asume que no se
reponen los empleados que salen del sistema (el
segundo se hace a fin de estimar qué stock de
capital es necesario para equilibrar el régimen

104. Hay un debate hace varios afos que el déficit se manipula al no integrar todos los ingresos del INSS en el calculo y usar fondos

para otras areas fuera de pensiones.



para la masa existente). El grupo abierto es el
relevante y el déficit actuarial (el valor presente
actuarial de las contribuciones futuras al que se
resta el valor presente actuarial de los beneficios
futuros), se proyecta en R$1.063.643 millones o
US$196.971 millones; respecto al PIB, el déficit
crece de 0,68% en 2020 a una cima de 0,83% en
2027 y después disminuye hasta que desaparece
en 2091. La principal razon de dicho declive es la
reforma paramétrica que entrd en vigor en marzo
de 2020 (ya hubo una reduccién de dicho déficit
en 12,9% entre 2019 y 2020) porque la generacion
futura entra con las nuevas reglas; una razén adi-
cional es la creacion del sistema complementario
de los empleados publicos que genera un déficit
en los primeros 20-25 afos y después desaparece
(Schwarzer, 2020). El estudio actuarial advierte
que, a pesar de su disminucion, “el déficit actua-
rial es elevado, siendo necesaria una revision para
garantizar el equilibrio” (Ministerio de Hacienda,
2020: 7). No obstante, el déficit financiero del
RPPS es menos de 4% del déficit financiero del
RGPS, probablemente debido a que el primero
tiene una contribucién mucho mayor, especial-
mente del empleador, a mas de que el Estado
financia el déficit que se genera; por todo ello, el
déficit actuarial del RGPS debe ser varias veces
mayor que el déficit actuarial del RPPS. Por otra
parte, a mi mejor entender, las cifras del RPPS
para servidores civiles federales grupo abierto,
excluyen a los servidores de los estados, muni-
cipios y otros entes. El estudio actuarial de 2012
encontré que los esquemas de los estados, las
capitales y los municipios con mas de 400.000
habitantes, enfrentaban déficits severos en el
equilibrio actuarial, mientras que los municipios
mas pequefos tenian mejor equilibrio (CEPAL,
2018). La relacion de activos por un pasivo dentro
del RPPS servidores civiles variaba en 2019 pero
en la mayoria era baja, por ejemplo, en el poder
legislativo era de 0,6, en el poder ejecutivo 0,8 y
en el poder judicial 2,7 (Ministerio de Hacienda,
2020); no se pudo conseguir informacion sobre
dicha relacion en los esquemas de los estados
y municipios.

Sumando el déficit financiero en 2060 de los
servidores civiles federales grupo abierto de
R$174.224 millones y el déficit del RGPS de
R$4.544.577 millones, se calcula un déficit total
de R$4.718.801 millones (US$873.852 millones
al cambio de 2020) de los cuales el 96% corres-
ponde al RGPSy 4% a los servidores civiles fede-
rales grupo abierto; respecto al PIB en 2060, el
déficit era de 7,6% en el RGPS y 0,3% en los ser-
vidores civiles, para un total de 7,9%. No es posi-
ble calcular dicha suma sobre el déficit actuarial
porque no se tiene para el RGPS.

En la seccion IV-5-b, se explicaron las dos meto-
dologias para calcular el déficit actuarial, la del
BMy la de la OIT, la segunda que se considera la
correcta, plantea que en la proyeccion actuarial
del déficit debe tenerse en cuenta los ingresos
futuros por contribuciones (y rentabilidad de las
inversiones), asi como una potencial reduccion
de los gastos. En Brasil la tasa de contribucion
en el RPPS a partir del tercer escaldn salarial ya
es muy alta, por lo que la Unica forma de res-
tablecer el equilibrio seria reducir los gastos,
lo cual implica un aumento de la actual edad
de retiro de 65/62 que segun la ley de 2019 hay
que revisar cada cuatro afios de acuerdo con el
aumento de la expectativa de vida por el proceso
de envejecimiento avanzado. Esta es la razén
que las reformas paramétricas de 1999, 2003 y
2019 trataron de reducir las diferencias entre el
RPPS y el RGPS. No se pudo calcular la contribu-
cion total en el RGPS, porque no se desagrega la
contribucién del empleador, pero, aun asi, dicha
contribucion total debe ser inferior a la del RPPS,
por lo que hay mas espacio para incrementarla a
fin de equilibrar este sistema.

4. El intento frustrado de reforma
estructural y las lecciones de este
estudio para Brasil

Al tiempo de la propuesta de la reforma paramé-
trica y enmienda constitucional, el gobierno
planeaba agregar una clausula que le permitiria
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proponer una reforma estructural para cambiar
el sistema de reparto actual por un sistema de
capitalizacion individual, pero nunca lo hizo. El
Ministro de Economia Paulo Guedes, el cual reci-
bié su doctorado en economia de la Universidad
de Chicago y estudid con Milton Friedman
(Bloomberg, 2018), propuso dicho sistema, pero
con similitudes y diferencias con el modelo chi-
leno: a) los trabajadores aportarian 10% de su
salario para cuentas individuales de capitalizacién
y la pensidn se basaria en lo acumulado en sus
cuentas mas la rentabilidad de su inversion (como
en Chile); b) a los asegurados de bajo ingreso se
les aseguraria una pensién minima igual a un
salario minimo (parecido pero no igual a Chile); c)
el trabajador o su sindicato escogerian a la admi-
nistradora de sus cuentas entre tres opciones:
privadas reguladas por el gobierno, administradas
por el Estado o por la Tesoreria Nacional mediante
bonos gubernamentales (en Chile no hubo opcién,
solo las administradoras privadas); y d) los actua-
les asegurados (o su sindicato) podrian optar
entre quedarse en el sistema de reparto cerrado
o pasarse al nuevo sistema de capitalizacion, los
nuevos entrantes en la fuerza laboral tendrian
que afiliarse al nuevo sistema (como en Chile,
salvo la opcion por los sindicatos). Se informd, sin
ninguna documentacion, que la reforma ahorra-
ria R$1.236.500 millones (US$228.980 millones)
y que el impacto del nuevo sistema en el presu-
puesto futuro seria nulo o minimo a corto plazo
(Senado Federal, 2019; Folha de Sao Paulo, 2019;
Revista Exame, 2019). La reforma estructural no
fue propuesta formalmente y el gobierno no la ha
vuelto a mencionar.

De la evaluacion del desempefio de los sistemas
privados en 1980-2020 realizado en esta mono-
grafia, se pueden extraer varias lecciones impor-
tantes sobre el intento de introducir un sistema
de capitalizacion individual:

+ El sistema brasilefio es el mas fragmen-
tado en América Latina, no solo con los
dos regimenes principales (RGPS y RPPS)

pero con mas de dos mil otros regimenes
separados, sobre los cuales no se tiene una
evaluacién actuarial por mas de ocho afos
y que tomaria mucho tiempo unificar. En
1979, Chile tenia 35 de dichos regimenes
y 33 de ellos fueron cerrados, unificados
y sus condiciones homologadas por la
reforma estructural de 1980; en Costa Rica
habia 19 regimenes y tomo cuatro décadas
para cerrarlos a nuevos afiliados y todavia
queda el del poder judicial, recientemente
reformado. Los otros paises con impor-
tante fragmentacion, son los de Argentinay
México, en el primero la reforma estructural
logro unificar alrededor de la mitad de los
regimenes estatales, pero subsiste el resto
y centenares de otros profesionales y de
varios tipos; en México permanecen los dos
sistemas principales (IMSS e ISSSTE) y s6lo
se ha podido incorporar un par de regimenes
separados en los ultimos 23 afos.

El ministro de economia Guedes afirmo,
sin probarlo, que el impacto del nuevo sis-
tema en el presupuesto futuro seria nulo o
minimo a corto plazo. El costo de transicion
del sistema de pensiones brasilefio seria
mayor que en ningun otro pais latinoameri-
cano con reforma estructural pues también
tiene el mayor nimero de asegurados en la
region y prestaciones generosas: su gasto
en pensiones publicas de 11% del PIB es el
mayor, el déficit actuarial proyectado de los
empleados civiles federales (grupo abierto)
en el RPPS es de R$1,6 trillones (algo mas de
lo que el ministro Guedes afirmé que aho-
rraria la reforma estructural) a lo que habria
que agregar el déficit de mas de dos mil
otros regimenes en estados y municipios.
En Chile, el costo de la transicién en su cima
fue de 7% del PIBy 40 afios después todavia
ronda en 1%, ademas Chile pudo pagarlo
con superavit generados por el presupuesto
mientras que Brasil ha tenido déficits (un
promedio anual de -5% en 2009-2019), y el
periodo de la transicion tomara70 afos. Una



comparacion de los costos de transicion en
varios paises, muestra que en Brasil equival-
dria a 202,6% del PIB, 1,5 veces el costo de
Chiley 5,5 veces el de México (ambas refor-
mas substitutivas) y el costo anual pro-
medio seria de 6% de PIB comparado con
0,5% a 1,7% en México (Nakahodo y Savoia,
2008). Este alto costo tomaria recursos
que son necesarios en otras areas sociales
como la salud y la educacion. EL ex super-
intendente de pensiones en Chile Guillermo
Larrain (2019) estimo, conservadoramente,
que el costo de la transicion seria 100% del
PIB y aconsejo olvidarse de una reforma
substitutiva y, a lo mas, adoptar un modelo
mixto. Todo esto explica porque el proyecto
de reforma nunca fue presentado formal-
mente al congreso, pues hubiese enfren-
tado una oposicién documentada sobre el
costo de la transicién.

Es revelador que el ministro de economia
y el presidente, ambos neoliberales, no
plantearon una alternativa Unica de AFP
privadas, sino que dieron otras dos opciones
para que eligieran los trabajadores o sus sin-
dicatos, ambas publicas. Esta monografia
ha demostrado el alto costo administrativo
y utilidades de las AFP privadas que reduce
las pensiones, por la escasa o nula compe-
tencia (probada con multiples indicadores),
el hecho de que el riesgo recae sélo sobre
el trabajador y nada sobre las AFP, y como
la gran mayoria de sus promesas no se ha
cumplido. Por otra parte, el ahorro volunta-
rio adicional en Brasil es el mas exitoso en
la region pues llegd a R$1.980.484 millones
en 2019 (USS$366.756 millones) y 20% del
PIB, 24 veces la suma de todos los fondos
voluntarios de los ocho sistemas privados;
aunque 15 millones aportan a dichos fondos,
es soélo un 14% de la fuerza de trabajo, asi
que habria que proporcionar incentivos para
ampliar el niUmero de ahorrantes.

Brasil tiene que acometer otra reforma
paramétrica de sus dos principales sistemas

de reparto y comenzar el dificil proceso
de unificar y homologar a los millares de
regimenes separados, esto so6lo generaria
substanciales ahorros en gastos de adminis-
tracion, también debe realizar una valuacion
actuarial consolidada y proyecciones a 100
anos de todos los regimenes de pensiones
con una simulacion del efecto en la soste-
nibilidad de medidas para reducir el gasto a
un nivel financiable, asi como del impacto de
aumentar la cotizacion del empleador en el
RGPS, desagregando que parte de la misma
se asigna a pensiones. Con estas bases
habria que realizar un didlogo social con
representacion de los sectores involucrados
sobre qué tipo de cambios se implantarian
(ver seccion VIl de Recomendaciones de la
monografia), acompafiado de una masiva
campafa de educacion para que el pueblo
entienda la razén de por qué dichos cambios
son necesarios a fin de garantizar las pensio-
nes futuras. Debido al proceso avanzado de
envejecimiento, mientras mas se posponga
la reforma, mas duras seran sus condiciones.
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Vil. CONCLUSIONES

A. EVALUACION DEL DESEMPENO
DE LOS SISTEMAS PRIVADOS DE
PENSIONES

La evaluacion del desempefo de los nueve siste-
mas de pensiones privadas en los ultimos cua-
tro decenios, basada en los aspectos/principios
seleccionados, da los resultados siguientes:

1. Dialogo social

Las reformas estructurales, en su mayoria, no
fueron precedidas por un didlogo social. Dos
de ellas fueron impuestas por regimenes auto-
ritarios sin dialogo social, y otras dos bajo un
régimen democratico, pero con considerable
manipulacién y virtualmente sin didlogo social;
las reformas restantes fueron hechas bajo regi-
menes democraticos, la mayoria con prolonga-
dos y fuertes debates, alguna manipulaciény un
didlogo social de grado diverso.

2. Cobertura

Para medir la cobertura se decidié utilizar las
encuestas de hogares que en todos los paises
la hacen de manera homogénea basadas en

asegurados activos, considerada la forma mas
precisa. Contrario a la promesa de los reforma-
dores, la cobertura de la PEA cay6 en todos los
sistemas privados después de la reforma; des-
pués crecio, pero en los cinco paises socialmente
menos desarrollados solo cubre entre 21% vy
38% de la PEA (la norma minima de la OIT esta-
blece una cobertura minima del 50%) y es muy
dificil extenderla. Los reformadores no hicieron
promesas sobre la cobertura de la poblacion
adulta mayor (65 afos y mas) por pensiones
contributivas y no contributivas. Dicha cober-
tura aumentd en todos los paises, mayormente
debido a la extension de las pensiones no con-
tributivas a cargo del Estado; cinco sistemas
privados estan por debajo de la cobertura adulta
promedio de 71% para toda la region que incluye
a los sistemas publicos (un sistema privado
carece de pensiones no contributivas y en otro
su cobertura se ha estancado). El andlisis de si
el sistema privado ha tenido algin impacto en la
cobertura dio resultados negativos, pues no se
encontraron diferencias con la cobertura de los
sistemas publicos, particularmente respecto a
la poblacion adulta mayor; el factor que parece
determinar la cobertura es el nivel de desarrollo
econémico de los paises.



Los partidarios de la reforma estructural ahora
tratan de justificar la baja cobertura de la PEA
argumentando que no es un problema del
sistema privado sino de un factor exdgeno: la
informalidad de la fuerza laboral, aunque pro-
nosticaron que la reforma expandiria la forma-
lizacién. El andlisis de este tema demostrd que
el disefio de la reforma es un factor en la baja
cobertura puesto que el sistema privado ha sido
incapaz de enfrentarse al referido obstaculo;
por el contrario, el examen de grupos dificiles
de incorporar, la mayoria informal (trabajadores
auténomos, servicio doméstico, empleados de
microempresas y trabajadores agricolas) indico
que muchos paises han desarrollado politicas
publicas exitosas para extender la cobertura
a dichos grupos, en vez de seguir la inercia de
esperar varias generaciones para que se extienda
la formalizacion como Unica via de aumentar la
cobertura de la PEA.

3. Solidaridad social y equidad de
género

Los reformadores no se pronunciaron sobre la
solidaridad social ni la equidad de género. El
principio de solidaridad social fue reemplazado
por el principio de equivalencia: la pension se
basa en el fondo acumulado en la cuenta indi-
vidual de cada asegurado, asi que no hay trans-
ferencias entre generaciones, entre grupos de
ingreso y entre géneros; si hay mecanismos de
solidaridad son externos al sistema privado, a
cargo del fisco. Contrario al supuesto neoliberal
de que el Estado debe jugar un papel subsidiario,
su rol ha sido fundamental y sin este el sistema
privado no podria existir: hace obligatoria la
afiliacion al sistema, financia el costo de tran-
sicion del sistema publico al privado, establece
una entidad publica reguladoray supervisora del
sistema privado, introduce o expande las pen-
siones no contributivasy las financia, hace apor-
tes para mejorar las pensiones contributivas
bajas hasta un tope en que cesa dicho aporte,
y financia medidas de inclusion en el sistema

contributivo para ciertos grupos excluidos.
Ademas, las reformas tuvieron elementos anti
solidarios, como la eliminacion de la cotizacion
del empleador en Chile y Per, por lo cual el tra-
bajador hace todas las contribuciones violando
la norma minima de la OIT que no debe aportar
mas del 50% de la cotizacion total, también el
trabajador paga en la mayoria de los paises las
comisiones y primas. Las reformas excluyeron
del sistema privado a grupos poderosos con
esquemas separados que brindan prestaciones
generosas y reciben subsidios fiscales, como
las fuerzas armadas (en Chile fueron las que
implantaron el sistema privado, pero se exclu-
yeron del mismo), funcionarios publicos, con-
gresistas, jueces, maestros etc. que constituyen
una carga fiscal pesada. La pension promedio de
las fuerzas armadas chilenas oscilaentre 3,2y 7,3
veces la pension promedio del sistema privado
regular y de la anticipada y, comparadas con la
pension no contributiva, entre 6,4 y 14,6 veces;
las pensiones militares son financiadas en 90%
por el fisco y toman 0,9% del PIB, mientras que
las no contributivas toman 0,7% del PIB; 69%
de chilenos se opone a que las fuerzas armadas
tengan un sistema distinto al resto de los tra-
bajadores. Por Ultimo, en paises con cobertura
baja, la mayoria de la poblacién no asegurada
financia via impuestos al consumo parte de la
cobertura de la minoria asegurada y, en algunos
casos, parte de los costos de la transicion.

La discriminacién por género resulta tanto del
mercado de trabajo como del mismo sistema
de pensiones. Aunque las desigualdades del
género existen en sistemas privados y publicos,
los ultimos son relativamente mas neutrales o
positivos, al conceder la pensiéon minima con
menos afnos de cotizacion, basar la formula de
la pension en los ultimos afios de la vida labo-
ral y utilizar tablas de mortalidad unisexo. Los
sistemas privados acentlan las desigualdades
de género: la mayoria de las reformas incre-
mentaron los afios requeridos para obtener una
pension minima haciendo mas dificil para las
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mujeres recibirla (el promedio de afios reque-
ridos es 24,3 en los sistemas privados y 17,6 en
los publicos); los aportes son durante toda la
vida laboral, y se aplican tablas de mortalidad
diferenciadas por sexo, que generan pensiones
inferiores para las mujeres. La cobertura feme-
nina de la PEA logrd un ligero incremento entre
2009 y 2018 pero mermo en dos paisesy, en los
cinco menos desarrollados, es inferior al 50%
que fija la norma minima de la OIT. La cobertura
de las adultas mayores aumentd mas que la de
la PEA y no disminuyd en ninguno de los nueve
paises (pero en dos solo cubre 12% y 17%), ello
se debid a la extension de las pensiones no
contributivas financiadas por el Estado que
favorecen a las mujeres. En dos paises el Estado
compensa a la mujer por el tiempo que dedica a
criar a sus hijos.

4. Suficiencia de las prestaciones

Los reformadores prometieron que el monto
de la pension privada seria adecuado para
mantener el nivel de vida anterior al retiro por-
que pagaria tasas de remplazo (TR) muy altas,
"hasta 70% del salario al final de la vida activa”,
y serian superiores a las pensiones del sistema
publico. Estas promesas son refutadas por cal-
culos de las TR hechas por el BID para 18 paises
en América Latina, ocho con sistemas privados y
diez con sistemas publicos, los cuales muestran
una TR promedio de 64,7% en los publicos y una
de 39,8% en los privados. En los paises con BD
(ya sea puro o el remanente del sistema publico
cerrado) las TR son superiores a la minima de
45% recomendada por la OIT, mientras que las
TR de cuatro sistemas privados de CD son infe-
riores a dicho minimo (incluyendo a Chile con
39%); por otra parte, los tres sistemas mixtos
que incluyen un pilar de BD, asi como el sistema
publico en los dos modelos paralelos, superan
ampliamente dicho minimo; sélo las TR de dos
sistemas publicos quedan por debajo del referido
minimo, uno de ellos Haiti. Estimados similares
se obtuvieron por la OECD que incluye a la R.

Dominicana (excluida en la comparacion del
BID) que tiene la TR inferior (23%) entre 19 paises
en la comparacién.

Investigaciones recientes en los sistemas pri-
vados ratifican las bajas TR, mas aun, prueban
que los asegurados confrontaran uno de los dos
siguientes problemas: solo entre 27% y 28% de
los asegurados en el sistema privado recibira
pension versus 59% en el sistema publico; y solo
el 30% de los asegurados en el sistema privado
entre 51y 60 afios recibird una pensién mayor
que en el sistema publico. El gobierno mexicano
ha reconocido que dos promesas de la reforma
estructural no se han cumplido: el acceso de los
asegurados a una pensién minima es muy bajo y
el monto de la pension es menor a lo esperado.
En Chile, 95% de los afiliados al sistema privado
no acumularan el ahorro exigido en las cuen-
tas individuales, aunque trabajen por décadas
y tengan un salario adecuado, porque factores
externos, como la rentabilidad de los fondos de
pensiones y los altibajos del mercado de valores,
influencian el monto de la pensién, haciendo muy
dificil alcanzar una superior a US$389 mensuales;
parte de los hombres entre 60 y 65 afos recibira
una renta vitalicia de US$51 mensual o un retiro
programado de US$64, mientras que las mujeres
en iguales edades recibirdn alin menos.

En parte debido a las bajas TR de los sistemas
privados, agravado por la crisis econémica cau-
sada por la pandemia, un nimero creciente de
paises esta autorizando la extraccion de fondos
de las cuentas individuales antes de la jubilacion:
en Peru se puede extraer 95,5%, a mas de 25%
para vivienda y 25% a los que tienen un saldo
pequefio en sus cuentas individuales, con lo
cual virtualmente se ha liquidado el fondo; en
otros cuatro paises (incluyendo Chile) se puede
extraer entre un 10% y el total de los fondos bajo
diversas circunstancias.

Una promesa que se ha cumplido es el principio
de equivalencia: los sistemas privados reforzaron



la relacion entre la contribucion y el monto de
la pension. No obstante, esto no logré una TR
minima de 45% y se hizo a costa de sacrificar la
solidaridad social y la equidad de género.

5. Administracion y costos
administrativos razonables

Los reformadores prometieron que la fuerte
competencia entre las administradoras aumen-
taria la eficiencia y reduciria los costos admi-
nistrativos, porque los asegurados—teniendo
libertad de eleccién—se afiliarian y traslada-
rian a las mejores, o sea, aquéllas que cobra-
sen menores comisiones y pagasen mayores
pensiones. La aducida libertad de eleccién al
tiempo de la reforma entre el sistema publicoy
el privado no funciono o estuvo muy limitada en
la gran mayoria de los paises: en tres se obligd
a todos los asegurados a mudarse, en otros a
todos los entrantes en el mercado de trabajo,
también se aumento la cotizacion en el sistema
publico o se crearon incentivos para mudarse al
privado, los empleadores decidieron el traslado
o pusieron presion sobre sus empleados para
que se cambiasen al sistema privado y sélo en
Colombia y Perl los asegurados escogieron
libremente. La transferencia al sistema privado
fue ademas incitada por promesas de los refor-
madores que habria mejores pensiones y costos
administrativos menores, los cuales ya se ha
visto no se han cumplido.

En oposicion a las promesas, la competencia
no ha funcionado en la mayoria de los paises.
El nimero de las administradoras ha mermado
notablemente debido a fusiones y cierres; la
concentracion en las dos mayores ha crecido
o se ha estancado en la mayoria y oscila entre
68% y 100% en cinco (hay un duopolio en El
Salvador). El porcentaje anual de los afiliados
que se traslada de administradora muestra una
tendencia declinante y en cinco paises oscila
entre cero y 1% y en otras dos entre 2% y 3%.
El alto costo de la libertad de eleccion para

las administradoras condujo a restricciones en
muchos paises, reduciendo el nimero de veces
que se puede cambiar, como una vez por afo
o cada dos afos, y fomentando la colusién de
la industria. El costo administrativo es alto y
generalmente sostenido, dicho costo toma
entre 23% y 30% del depdsito en cinco paises,
reduciendo la pension futura; el gobierno de
México ha reconocido que el costo administra-
tivo es superior a las referencias internaciona-
les. La utilidad como porcentaje del patrimonio
neto fluctta entre 20% y 48% en cuatro paises
yentre 12% y 16% en otros cuatro, dicha utilidad
se mantuvo o crecié en cuatro paises durante la
crisis financiera global de 2007-2008. En Chile,
los salarios pagados a los ejecutivos ascendie-
ron a US$26 millones en 2019 mientras que
las dietas fueron US$4 millones, comparados
con una pension de vejez promedio anual de
US$1.323.

Antes de las reformas estructurales, virtual-
mente todos los sistemas publicos en la region
tenian representacion tripartita (trabajadores,
empleadores y Estado) en la administracidn
de las pensiones. Las reformas transfirieron
totalmente la gestion a compafiias privadas
con animo de lucro, sin representacion de los
trabajadores (con una excepcién) los cuales
son los duefios de los fondos. En los sistemas
mixtos continda la participacion tripartita en el
pilar publico de BD, asi como también en el sis-
tema paralelo en Colombia, pero no en el pilar/
sistema privado. Tampoco hay participacion de
trabajadores y empleadores en la regulacion,
administracion y supervision de las supervisoras
de fondos privados de pensiones, una funcién
virtualmente exclusiva del Estado, salvo en un
pais. El asegurado no toma parte en la decision
sobre la inversion de los fondos de pensiones la
cual hacen las administradoras privadas. Por el
contrario, todos los sistemas publicos de pen-
siones salvo uno mantienen la representacién
tripartita, y en tres paises hay participacion de
jubilados y pensionados
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Un aspecto positivo de la reforma es que las
administradoras mejoraron la informacion a los
asegurados y redujeron el tiempo del tramite de
las pensiones, pero existe una gran falta de cono-
cimiento entre los asegurados que les impide
tomar decisiones informadas, por ejemplo,
como escoger las administradoras con menos
costos administrativos, con los rendimientos
mas altos y que pagan las mejores pensiones, asf
como escoger entre los multifondos y opciones
de planes de retiro.

6. Sostenibilidad financieray
actuarial

Hubo multiples promesas de los reformadores
en los aspectos financieros-econémicos del
sistema privado: La propiedad de la cuenta indi-
vidual y la administracién privada del sistema
seran incentivos para que los asegurados contri-
buyan puntualmente a sus cuentas individuales
y se reduzca la evasion; habra un crecimiento
del fondo general y del capital invertido con
altos rendimientos; buena parte de la inversién
sera en acciones nacionales, y el envejecimiento
impactara adversamente a la sostenibilidad a
largo plazo de los sistemas publicos, pero no
afectard a los sistemas privados debido a su
disefno y capitalizacién plena. Contrario a la pri-
mera promesa, la proporcién de afiliados que
cotiza disminuyo en todos los paises después de
alcanzar un cénit; basado en el primer afio dis-
ponible, también mermo o se estancé salvo en
Chile; las caidas peores fueron en EL Salvador (42
puntos porcentuales) y en México (28 puntos).
Una de las razones de dicho declive es la eva-
sion y morosidad patronal, la cual es ratificada
por investigacion en cuatro sistemas privados.
Confirmando una promesa de la reforma, el
capital acumulado en el fondo ha crecido, aun-
que con notables diferencias entre los paises: en
Chile y México el capital sobrepasa US$200.000
millones, pero es menor a US$12.000 millones
en cuatro paises, mientras que como porcentaje
del PIB es 80% en Chile, pero menos de 25% en

siete paises; sin embargo, las administradoras
controlan un porcentaje muy alto del PIB dando-
les gran poder. El ahorro voluntario no ha tenido
éxito: en cinco paises oscila entre cero y 0,4%
del PIB y en otros dos es 2%; sin embargo, en el
sistema publico del Brasil, los fondos de ahorro
voluntarios ascienden a US$366.756 millones
y 20% del PIB, 24veces la suma acumulada en
todos los sistemas privados.

La promesa que la reforma estructural diversi-
ficaria la cartera de inversiones no se ha cum-
plido en la mayoria de los sistemas privados: la
concentracion en los dos instrumentos mayores
oscila entre 80% y 90% en cuatro y entre 62%
y 76% en los otros cinco. La mayor inversion es
en deuda publica, que fluctta entre 61% y 82%
en cuatro paises, esto era tipico en los antiguos
sistemas publicos y contintia en cuatro privados,
porque carecen de un mercado de valores desa-
rrollado con suficientes instrumentos transados.
La segunda mayor inversion es en instrumentos
extranjeros: 36% a 45%% en tres paises inclu-
yendo a Chile porque no hay suficientes instru-
mentos nacionales transados en la bolsa que fue
establecida a fines del siglo XIX (es bueno diver-
sificar pero hasta cierto limite en que el riesgo de
volatilidad es muy alto). La inversidn en acciones
nacionales—que los reformadores pronosticaron
serian muy beneficiadas—es cero en cuatro pai-
sesy oscila entre 6% a 16% en los otros cinco. La
rentabilidad bruta real de la inversién, fue muy
alta entre la creacién del sistema y 1999 (debido
a la escasez de instrumentos, lo que infld su
valor); durante la crisis financiera de 2007 cayé
entre 19% y 26% en tres paises y entre 2% y 9%
en otros cuatro. Con la recuperacion entre 2010
y 2019 (la méas prolongada en la historia) la ren-
tabilidad crecio, pero en dicho periodo no recu-
perd la rentabilidad promedio desde la creacion
a 1999 en cinco paises y la habia igualado en dos.
Es solo en el afio 2019 cuando se excede el pro-
medio inicial en cinco paises, pero todavia en El
Salvadory Uruguay continuaba siendo inferior. Si
se publicase la rentabilidad real neta (restando



los gastos de administracion), seria alin mas baja
que la rentabilidad bruta.

El analisis de la sostenibilidad financiera-actua-
rial desmitifica cuatro argumentos clave aduci-
dos por los reformadores:

a) La “deuda implicita” de los sistemas de
pensiones publicos es definida por el BM,
basandose estrictamente en el seguro privado,
como el valor presente de todas las futuras
prestaciones de los pensionados actuales vy
futuros, menos el monto de la reserva inicial
del sistema, una definicién que fue usada para
reemplazar los sistemas publicos de pensiones
por sistemas privados como la Unica forma de
equilibrarlos a largo plazo; la OIT, basada en el
enfoque de finanzas publicas, agrega al final
de la frase anterior del BM: “menos el valor
de todas las contribuciones de los asegurados
actuales y futuros, o sea, a través de reformas
paramétricas periodicas, la contribucidén puede
incrementarse o el gasto reducirse para equi-
librar el sistema publico (por ejemplo aumen-
tado la edad de retiro o modificando la férmula
de la pension).

b) La “contribucion definida” (CD) es una auto-
proclamada caracteristica fundamental de los
sistemas privados porque, tedricamente, su con-
tribucion no hay que incrementarla en el tiempo
como en los sistemas publicos de “beneficio
definido” (BD), pero actualmente los partidarios
de los sistemas privados claman que, para poder
mantenerse, los sistemas de CD tendran que
incrementar su contribucion, como hacen los
sistemas de BD.

c) Contrario a las alegaciones de los reforma-
dores, el “costo fiscal de la transicion” de hacer
explicita la deuda implicita que resulta de con-
vertir los sistemas publicos en privados, ha sido
considerablemente mayor que el proyectado
inicialmente, ha tomado mas tiempo que el
anticipado y crecera en los préximos afios en la
mayoria de los paises, generando severos proble-
mas fiscales.

d) Se aduce que “El envejecimiento hace insos-
tenible a los sistemas publicos, pero no afecta
a los privados”, pero ahora los partidarios de los
sistemas privados alegan que estos enfrentan
el desafio del envejecimiento de la poblacion, al
tener que financiar a un nimero creciente de pen-
sionados, por periodos cada vez mas largos, por
lo cual hay que incrementar las edades de retiro.
No obstante, para mantener el equilibrio, los
sistemas publicos deben implementar reformas
paramétricas periodicas, sin las cuales dichos sis-
temas no serian sostenibles a largo plazo frente
a la madurez del sistema y el envejecimiento, de
igual forma que los sistemas privados.

Un reciente estudio de la CEPAL sobre el gasto
de pensiones publico respecto al PIB en la regién,
que incluye a siete de los nueve sistemas priva-
dos (asi como Argentina), ordena a estos segin
su sostenibilidad financiera, basado en indica-
dores como el envejecimiento y la cobertura de
pasivos. Utilizando dichos indicadores y agre-
gando otros (generosidad o dureza en las presta-
ciones—como TRy edades de retiro—, existencia
o no de multiples regimenes especiales genero-
sos, tamafio de la cotizacion relativo al gasto y
defectos del disefio de las reformas estructu-
rales), se analiza la situacion de cinco sistemas
privados de diversos tipos y se nota si ha habido
una reforma paramétrica o no:

Uruguay

Tiene el gasto de pensiones mayor por ser el pais
mas envejecido, con el sistema mas maduro y
varios regimenes especiales, alta cobertura y
generosidad de las prestaciones (incluyendo
muy bajas edades de retiro y una TR de 72%),
por lo que, a pesar de la altisima cotizacién, el
pilar publico ha experimentado déficit que es
financiado por transferencias fiscales; no obs-
tante dicho déficit se redujo entre 1982 y 2016 y
se proyecta que continuara disminuyendo hasta
2025 pero después crecerd a 2,5% del PIB en
2065, lo cual es manejable; una comisién estudia
medidas para mejorar el equilibrio.
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Costa Rica

Es menos envejecida que Uruguay y su sistema
no es tan maduro, tiene sélo un régimen espe-
cial (judicatura) y la cobertura es similar, pero
la TR es muy superior (90%) y si bien la edad
de retiro es cinco afios superior a la uruguaya,
existe un costoso retiro anticipado con menos
edad y afos de cotizacién que ha sido una
causa clave delincremento del gasto pensional;
por otra parte la cotizacion es la tercera mas
baja entre los nueve sistemas; varios estudios
actuariales (la mayoria siguiendo el enfoque
del BM explicado antes) han proyectado des-
equilibrio y agotamiento de la reserva a corto
plazo; para hacerle frente se han implantado
reformas paramétricas: incremento de la coti-
zacion y desvio de ingresos de otra entidad, asi
como una propuesta para eliminar o reducir
substancialmente el retiro anticipado, las que
extenderian el equilibrio hasta 2035 (antes de
ello hay que hacer otra reforma paramétrica);
el régimen especial del poder judicial goza de
prestaciones muy generosas y ha sido refor-
mado: incrementando la edad de jubilacion,
reduciendo la TR, estableciendo un tope a las
pensiones y aumentando la cotizacién.

Panama

Se coloca en una posicién intermedia entre
los nueve paises, su nivel de envejecimiento es
moderado y el sistema es el menos maduro de
los nueve, por otra parte la coberturaes la cuarta
mas alta, hay multiples regimenes especiales, la
TR es de 88% (mayor que la de Uruguay), las
edades de retiro son bajas, el Estado hace un
aporte a las cuentas individuales, la cotizacion
es la tercera inferior (menor a la de Costa Ricay
la mitad que la de Uruguay) y hay alta evasiony
morosidad; el sistema publico antiguo se cerro
y dejo de recibir cotizaciones pero paga el 99%
de las pensiones, por lo cual genera un déficit
creciente; en 2003 la OIT recomendod aumentar
la cotizacion total en 4 puntos porcentuales
para 2013 lo que se hizo pero habia que seguir
incrementandola gradualmente otros 10 puntos

hasta 2050 lo que no se ha hecho, asi que se
proyecta que la reserva se agotara en 2024; no
hay informacion sobre los regimenes especiales
pero sufren desequilibrio actuarial; a noviem-
bre de 2020 no se habia anunciado la necesaria
reforma paramétrica.

México

Tiene un envejecimiento moderado, un sistema
que aun no ha madurado, coberturas relati-
vamente bajas, un 64% de los asegurados que
no recibird pension y una pensién contributiva
muy baja, pero hay mas de 1.000 regimenes
especiales con prestaciones generosas, y el ase-
gurado que estaba afiliado al sistema principal
(IMSS) al tiempo del retiro puede escoger entre
una pensién basada en la férmula del sistema
publico cerrado de BD (TR de 107%) y la pensién
resultante de lo acumulado en la cuenta indivi-
dual de CD (TR de 44%), por lo cual la enorme
mayoria escogera la primera que es insostenible
(en 2021 comienza a retirarse la primera cohorte
de la reforma); debido a ello, el gasto de pensio-
nes publicas ha crecido 4,8 puntos porcentua-
les mas que el crecimiento del PIB y continuara
aumentando. Un proyecto de reforma en el
congreso introduce cambios fundamentales
que podrian constituir una re-reforma porque
mantiene el sistema privado pero mejora la
mayoria de los principios de la seguridad social:
extiende la cobertura de las pensiones no con-
tributivas y el acceso a la pensién minima con-
tributiva garantizada por el Estado; expande
la solidaridad social porque la contribucién
del Estado y su cuota social se reasignan para
mejorar la pension minima de los asegurados de
menor ingreso, ademas aumenta en 8,7 puntos
porcentuales la contribucion del empleador
para incrementar el acceso y el monto de las
pensiones; aunque no hay disposiciones especi-
ficas sobre género, las medidas anteriores favo-
recerian a las mujeres a través de las pensiones
no contributivas y el aumento de las pensiones
mas bajas; mejora la suficiencia de las presta-
ciones con un proyectado incremento de la tasa



promedio de reemplazo al 40% aunque es infe-
rior al minimo de la OIT; reduce la comision a
las administradoras de acuerdo con referencias
internacionales, y establece la obligacion de
CONSAR de enviar informes anuales, asi como
otro diez afos después de la implantacion de la
reforma; no se ha informado si se ha hecho el
necesario estudio actuarial para garantizar la
sostenibilidad financiero-actuarial de las nuevas
prestaciones en base a los nuevos ingresos y
no se especifican partidas presupuestales para
financiar dichos gastos. El proyecto reconoce
que no se han cumplido dos promesas de la
reforma estructural, la falta de acceso a la pen-
sion minima por la mayoria de los asegurados y
un monto de la pension menor al esperado; ade-
mas admite que el costo administrativo es supe-
rior al nivel internacional, sugiere que el proceso
de envejecimiento afecta al sistema privado, y
deja implicito que la contribucion definida debe
aumentarse para mejorar las bajas pensiones.

La Republica Dominicana

Tiene envejecimiento incipiente, el segundo sis-
tema privado mas joven, la segunda cobertura
inferior de la poblacion adulta mayor (porque
no ha implementado el mandato de la reforma
estructural de establecer la pensién no con-
tributiva) y nunca emitié el bono de recono-
cimiento; por otra parte, la edad de retiro del
hombre es la mas baja entre los nueve paises,
hay numerosos regimenes especiales que estan
desequilibrados, una deuda por evasion y moro-
sidad equivalente al 82% del fondo de pensio-
nes en las cuentas individuales, la cotizaciéon
menory la rentabilidad real bruta inferior de los
nueve paises. Una reforma paramétrica en 2020
introdujo medidas insuficientes, concentradas
en reducir las comisiones administrativas, pero
no aprobd el aumento de la edad y condoné los
recargos por la deuda.

B. EVALUACION DE LAS
RE-REFORMAS EN ARGENTINA,
BOLIVIA, CHILE Y EL SALVADOR

Las re-reformas en Argentina (2008)" y Bolivia
(2010)™¢ cerraron el pilar/sistema privado y pasa-
ron a todos sus asegurados y fondos al sistema
publico de reparto, mientras que las re-reformas
de Chile (2008) y El Salvador (2017) mantuvieron
el sistema privado; la chilena mejoré la cober-
tura, solidaridad social, equidad de género y
sostenibilidad financiera, mientras que la salva-
dorefia se concentrd en reducir el déficit fiscal.
Las tres primeras re-reformas mejoraron varias
de las fallas de las reformas estructurales, pero
no la salvadorefia. Resumimos los resultados de
la evaluacion:

1. Dialogo social

El mas amplio didlogo fue en Chile donde la
comision a cargo del proceso tuvo representa-
cién de todos los sectores involucrados y 92%
de sus recomendaciones fueron incorporadas a
la ley de reforma. EL gobierno de Bolivia sostuvo
negociaciones y firmé un acuerdo con la federa-
cién sindical mas importante, pero la federacion
de empresarios y otros sectores pertinentes no
fueron consultados, hubo un amplio debate
en la Asamblea Nacional y la ley fue aprobada
por la mayoria de dos tercios del gobierno. En
Argentina hubo poca discusion publica y esca-
sos debates en el Congreso, la ley fue aprobada
rapidamente por la considerable mayoria del
gobierno, con el apoyo de las dos mayores fede-
raciones sindicales, la oposicion de empleadores
y AFJP y sin insumos de expertos, la sociedad
civil y otros grupos de interés. El Salvador tuvo
el didlogo menor, el gobierno llegd a un acuerdo
con otros partidos politicos para generar una
propuesta integradora que se aprobd con amplio
margen en la Asamblea.

105. La discusion sobre la re-reforma argentina en FIAP (2020b) tiene menos de cuatro paginas, mientras que el capitulo de la OIT
sobre el tema (Bertranou et al., 2018) tiene 23 paginas y su conclusion sobre el riesgo de insostenibilidad del sistema es similar, FIAP

ignora ese capitulo.

106. FIAP (2020b) dedica media pagina a explicar lo que no considera una re-reforma en Bolivia, mientras que mi capitulo en el libro de
la OIT (Mesa-Lago, 2018a) dedica 42 paginas al tema, en las que demuestro por qué es una re-reforma, ademas analizo los cambios
en la cobertura, la solidaridad social, la equidad de género, y la administracion; el riesgo de insolvencia financiera lo documento en
mucho mas detalle que lo hace la FIAP, la cual ignora dicho capitulo.
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2. Cobertura

El impacto se mide entre los afos 2009-10 y
2017-18, salvo para El Salvador en que sélo tene-
mos 2018. Chile incorpord a los trabajadores
auténomos de forma obligatoria pero gradual
y los hizo elegibles para otras prestaciones de
las que antes carecian; la cobertura contribu-
tiva de la PEA crecio siete puntos porcentuales,
pero hubo una ligera merma de la cobertura
de auténomos; la cobertura de la poblacion
adulta mayor por pensiones contributivas y no
contributivas se expandié en cinco puntos por-
centuales por la creacion de la pension basica
solidaria (PBS) que cubre al 60% de los hogares
mas pobres. Bolivia redujo la edad de retiro en
cinco afos para ambos sexos, asi como los afios
de aportes requeridos, lo cual expandié notable-
mente el nimero de jubilados; la cobertura de
la PEA creci6 cinco puntos o se estancd segun
se usen cifras administrativas o encuestas; la
cobertura de los auténomos aumenté un punto,
y la de la poblacién adulta mayor por pensiones
contributivas y no contributivas (mayormente
por las segundas) alcanzd 98% en 2008 debido
a la expansion de Renta Dignidad, pero se man-
tuvo estatica después, aun asi es la mas alta en
la regidn. Argentina aprobd medidas, antes de
la re-reforma, para extender la cobertura con-
tributiva permitiendo a los asegurados jubilarse
sin cumplir los 30 afos de aportes requeridos,
también a los auténomos que carecian de docu-
mentacion completa, pero la cobertura de la PEA
se mantuvo estatica; la cobertura de los adultos
mayores aumento en seis puntos porcentuales
(2007-2009) pero los habia perdido en 2018.
La re-reforma salvadorefia no tomd medidas,
incumpliendo el mandato de la reforma estruc-
tural de 1996 de extender la cobertura a grupos
dificiles de incorporar; no puede medirse la
cobertura porque hay solo un afio para la obser-
vacién, pero las estadisticas muestran que en
2018 ambas coberturas estaban por debajo de
cénit alcanzando antes.

3. Solidaridad social y equidad de
género

La solidaridad social mejoré en Argentina vy
Bolivia al cerrar el pilar/sistema privado que
carecia de ella y al cambiar a todos los asegu-
rados al sistema publico con solidaridad inter-
generacional. Ademas, Argentina extendi6 el
sistema contributivo para grupos de mas bajo
ingreso y expandié la inclusién social de la
poblacién adulta mayory a las madres respecto
a las pensiones no contributivas. Bolivia uni-
versalizo y redujo la edad para Renta Dignidad,
cred la pension semi-contributiva, un fondo de
solidaridad y una cotizacién solidaria impuesta
al empleador y al asegurado de alto ingreso. La
re-reforma chilena infundié solidaridad social
en el sistema privado, creando dos prestaciones
solidarias financiadas por el Estado: la PBU y el
aporte previsional solidario (APS) que comple-
menta la pension contributiva de los que tienen
ingresos bajos y genera efectos progresivos.'””
La re-reforma salvadorefia de 2017 no extendio
ni mejoro la pensién no contributiva, pero cred
tres nuevas prestaciones para los asegurados
que no ganan una pensién regular (el BET, el BEP
y el BL) aunque solo 2% de los asegurados soli-
citaron estos y el 98% opt6 por la devolucién
del saldo; la CGS tuvo como objetivo reducir
el déficit fiscal y financia las nuevas y antiguas
prestaciones de BD con una cotizacion de los
empleadores y otra de los jubilados; a pesar del
adjetivo “Solidaria” la cuenta no ha mejorado
este aspecto del sistema. Los regimenes separa-
dos contintan (particularmente los de las fuer-
zas armadas salvo en Costa Rica) y se agregaron
algunos en Argentina y Bolivia.

Todas las re-reformas, salvo la salvadorefa, han
compensado en parte a las madres aseguradas
por el tiempo que dedican a criar a sus hijos:
Argentina otorgd una prestacion no contributiva
si tienen siete 0 mas hijos y carecen de recursos;
Bolivia redujo un afio de cotizacion por cada hijo
nacido vivo, y Chile concedié un bono por cada

107. Una ley de 2019 aumentd en 20% los montos de la PBS y APS; un proyecto de ley en el congreso impone una contribucion del 6%
al empleador para mejorar las pensiones inferiores mas un incremento del apoyo fiscal para mejorar las bajas TR de las mujeres y

expandir las prestaciones solidarias.



hijo nacido vivo que devenga interés anual y se
hace efectivo al tiempo de la jubilacion (en caso
de divorcio, un juez puede ordenar el traslado
hasta 50% de los fondos acumulados en cuen-
tas individuales durante el matrimonio de un
cényuge a otro, que generalmente es la mujer).
Los tres paises han aumentado la participa-
cion femenina en pensiones, particularmente
por la expansion de las no contributivas donde
ahora tienen mayoria. Las tablas de mortalidad
diferenciadas por género fueron eliminadas en
Argentina, Bolivia y El Salvador, pero contintan
en Chile. La re-reforma salvadorefia no intro-
dujo otras medidas para mejorar la equidad de
género. En todos los paises subsisten brechas de
género notables, por ejemplo, la tasa promedio
de reemplazo femenina es mucho menor que la
masculinay un porcentaje menor de mujeres que
hombres podra jubilarse porque no cuentan con
los afos de aportes requeridos.

4. Suficiencia de las prestaciones

Todas las re-reformas mejoraron las presta-
ciones, aunque en grado diverso. Argentina
aumento substancialmente el maximo y el pro-
medio de las pensiones contributivas, asi como
la pensiéon minima y la pensién no contributiva,
lo cual redujo el porcentaje de los adultos mayo-
res pobres en 25 puntos porcentuales entre 2003
y 2009, pero en 2020, debido a la pandemiay la
crisis, la TR promedio general estaba 55 puntos
porcentuales por debajo de la canasta basica
para las mujeres y 38 puntos para los hombres.
Bolivia mantuvo el régimen contributivo con
cuentas individuales, pero agregd un régimen
semi-contributivo con un subsidio solidario
fiscal y otro no contributivo totalmente finan-
ciado por el Estado; los beneficiarios de Renta
Dignidad casi se duplicaron entre 2007 y 2012 y
83% de ellos carecia de otra pension; la suma
mensual es muy baja, pero es la Unica fuente
de ingresos recibido por la mitad de los pobres.
En Chile, el nUmero de beneficiarios de la PBS y
el APS se duplicd en 2008-2012 reduciendo en

tres puntos la pobreza entre la poblacion adulta
mayor; el valor de la PBS es 50% superior a la
anterior pensién no contributiva y aumenté los
ingresos en un 72% a los que estan en el quintil
mas pobre; la APS también elevo el nivel de las
pensiones contributivas, aunque la TR todavia
sigue siendo muy baja.”® Como se ha dicho, El
Salvador agrego tres prestaciones nuevas pero
establecié un tope de US$2.000 a la pensién
contributiva, maximo que antes no existia;
ademas el depdsito en la cuenta individual del
asegurado se redujo de 10% a 8% vy la diferencia
se paso a la CGS. Tres re-reformas mantuvieron
o mejoraron la indexacion de las pensiones,
pero en El Salvador siguen subordinadas a la
discrecion del gobierno.

5. Eficiencia y gastos
administrativos razonables

En Argentina y Bolivia con el pase al sistema
publico, la competencia desaparecio. Argentina
suprimié todas las comisiones y la prima; la
agencia estatal que gestiona el sistema publico
no puede imponer comisiones, no hay cifras
sobre sus gastos administrativos. En Bolivia,
las dos AFP contintan cobrando las comisio-
nes, administrando las cuentas individuales,
invirtiendo los fondos y pagando las pensiones
incluso después que se fundo la Gestora Publica.
Chile intento estimular la competencia con: una
licitacion bienal que asigna los nuevos ingre-
santes en la fuerza laboral a la AFP que ofrece
la comision mas baja, la cual también se aplica
a los afiliados anteriores (pero la mayoria de
los asegurados continua afiliado a las dos AFP
mayores aunque cargan las comisiones mas
altas), la autorizacién a los bancos para admi-
nistrar las cuentas individuales, substitucién de
la seleccién de las companiias de seguros comer-
ciales antes hecha por licitacion de cada AFP por
una licitacidon colectiva de todas ellas, creacion
de una nueva AFP, lo que resultd en una merma
en la concentracién en las dos mayores, y en
un aumento en los traslados anuales; ademas

108. Una ley aprobada en 2019 increment¢ las prestaciones de la PBS y el APS.
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establecié un Fondo de Educacidon Previsional
paraeducar al pueblo en el sistema de pensiones,
y centros para responder consultas publicas y
asistir a los asegurados en reclamar prestaciones
y tomar decisiones."”” No se restaurd la represen-
tacion tripartita en ningun pais, pero Argentina
cred un consejo asesor y Chile una comision de
usuarios que monitorean la re-reforma, ambas
sin poder decisorio; El Salvador dispuso que el
comité de riesgo y un nuevo comité actuarial
(todavia no establecido) tengan, ademas de los
representantes del gobierno, un representante
de los trabajadores y uno de los empleadores; la
re-reforma salvadorefia no tomoé medida alguna
para incrementar la competencia entre las dos
AFP que mantienen su duopolio.

6. Sostenibilidad
financiera-actuarial

La cotizaciéon se mantuvo sin cambio en
Argentina en 21%, la mayor en la regién des-
pués de Brasil y Uruguay, pero después de 2007
se redujo la del empleador para incrementar
el empleo. En Chile siguié en 13,8%, pero la
prima para invalidez y sobrevivientes se paso al
empleador y este debera pagar 6% si se aprueba
una ley en el congreso. Bolivia aumenté la coti-
zacién total a 17,4% y podria elevarse a 32,7%
convirtiéndose en la mayor en la region. El
Salvador elevo la cotizacion a 15% e impuso un
aporte a los jubilados y pensionados. En Bolivia
el asegurado paga casi tres veces lo aportado por
el empleadory en Chile paga el 86% de la contri-
bucion total; ambos violan la norma minima de
la OIT que el trabajador no debe pagar mas del
50% de la contribucion total.

El capital del fondo, entre el afio anterior a la
re-reformay 2020 se duplicé en Chile alcanzando
US$215.400 millones en 2019 pero bajé 33% en
medio de la crisis en marzo y después se recu-
perd en septiembre aunque aun estaba 4% por
debajo del cenit, respecto al PIB bajo de 80,8%
a 72,9%, pero subié a 81,2% respectivamente

en el periodo; en Argentina el fondo aumento
un 48% entre 2008 y 2017 (US$67.052 millo-
nes) pero declind 44% en 2020, respecto al PIB
descendio de 12% a 9%; en Bolivia decrecio en
42% (US$2.886 millones) y respecto al PIB bajo
de 28% a 7% y en ELl Salvador el fondo crecio en
17% entre 2017 y 2019 (a US$11.700 millones) y
como porcentaje del PIB aumenté 5 puntos; no
hay data para 2020. Solo el asegurado afronta el
riesgo de una caida en el valor y la rentabilidad
del fondo, aunque un proyecto de ley en Chile
devuelve parte de las comisiones al asegurado
cuando aquella es negativa.

La inversion mas concentrada del fondo se
observa en El Salvador, donde el 82% corres-
ponde a deuda publica la cual crecié entre 2017
y 2019; por ello tuvo la rentabilidad menor del
fondo entre los nueve sistemas privados. En
Argentinalainversion en deuda pUblicaaumento
de 63% a70% entre 2008y 2019 y también subid
hasta 13% en préstamos a asegurados y bene-
ficiarios (con muy baja rentabilidad), mientras
que la inversién en acciones declind y no la hay
en instrumentos extranjeros; no se reporta la
rentabilidad bruta real. En Bolivia, 57% de la car-
tera en 2019 estaba en depositos bancarios (con
tendencia creciente), seguidos de 37% invertido
en deuda publica (ambos con una rentabilidad
baja), por ello, la rentabilidad bruta real des-
cendi6 a un promedio anual de 5%. Chile tenia
la cartera mas diversificada, pero con la mayor
concentracion en instrumentos extranjeros,
43% en 2019, por ello su rentabilidad real cayé
drasticamente en los cinco multifondos entre
enero y marzo de 2020 por la crisis econdmica,
aunque se habia recuperado parcialmente
en septiembre.

La sostenibilidad financiera-actuarial de las
re-reformas de Argentina, Bolivia™ y El Salvador
esta en riesgo; ninguno de estos paises condujo
estudios actuariales previos, aunque EL Salvador
lo hizo en el afo posterior a la re-reforma y
Bolivia cinco afios después.

109. El proyecto de ley en el congreso reduce las comisiones por intermediacion a las AFP, prohibe las comisiones por inversiones en

fondos mutuos e impone un tope a las comisiones.

110. El cierre del sistema/pilar privado en Argentina y Bolivia elimino los costos de transicion fiscal, pero las obligaciones de los
asegurados trasladados al sistema publico deben garantizarse financieramente a largo plazo.



Argentina tiene un envejecimiento avanzado,
un sistema muy maduro (la tasa de activos por
un pasivo es 1,3), la quinta cobertura mas alta
de adultos mayores, prestaciones generosas
expandidas por las reformas paramétricas y la
re-reforma (TR de 80%, baja edad de retiro de
la mujer, reduccion de los anos de contribucion
para la jubilacion), y centenares de regimenes
especiales que sufren desequilibrios (el sistema
mas fragmentado después de México), por todo
ello su cotizacion es la quinta mayor en la regidn
y su gasto en pensiones es el superior entre los
ocho paises ordenados por la CEPAL (aumento de
7% a 11% del PIB en 2000-2017 y duplicé al creci-
miento promedio del PIB); antes de la re-reforma,
el pilar publico sufria un fuerte déficit actuarial
financiado por el Estado, pero el traslado de
US$25.500 millones de dicho pilar al sistema
publico lo elimind temporalmente, no obstante
se proyecta un creciente déficit que tomara 3%
del PIB en 2050 (la tasa de cotizacion deberia
aumentar en 13 puntos porcentuales para cubrir
los egresos); en 2020 una ley de manera optativa
agregd cinco afos a la edad de jubilacion y endu-
recio la formula de pensiones pero se necesitan
reformas paramétricas mas fuertes.

Bolivia tiene un envejecimiento incipiente, un
sistema no maduro, una TR de solo 31% (la ter-
cera inferior en la regidn) y, a pesar de dichas
condiciones, su cotizacion de 15,2% es la octava
mayor entre los 20 paises latinoamericanos;
esto se explica porque su cobertura de pasivos
es la mayor en la region, la re-reforma redujo
las edades de retiro en cinco afios, asi como los
afnos de cotizacion requeridos lo cual indujo un
aumento de seis veces en las jubilaciones; por
ello su gasto de pensiones de 3,8% del PIB es el
séptimo mayor entre 17 paises; el estudio actua-
rial de 2015 proyectd que el balance financiero
sera negativo en 2031y habria que aumentar la
tasa de cotizacion entre 126% y 931% para res-
taurar el equilibrio; el fondo solidario arrojaria
déficit en 2022; en octubre de 2020 no habia un
proyecto de reforma paramétrica.

El Salvador tiene envejecimiento moderado, un
sistema joven, la tercera cobertura inferior de
adultos mayores en la regidn, y un solo régimen
especial de las fuerzas armadas (pero sufre des-
equilibrio actuarial); la cotizacion de 15% es la
mayor entre los sistemas privados después de las
de Uruguay y Colombia; su gasto de pensiones
aumento de 2,1% a 2,7% del PIB en 2000-2017 y
sobrepasé al crecimiento promedio del PIBen 1,5
puntos anuales; la CEPAL ordena a El Salvador
entre los tres paises inferiores respecto a la
presién sobre el sostenimiento; no obstante, las
reservas de los dos sistemas publicos cerrados se
agotaron en 2000-2002 (el déficit fue financiado
por transferencias del sistema privado); el estu-
dio actuarial de 2018 proyect6 un pasivo actua-
rial neto de 66% del PIB (con el enfoque del BM);
la re-reforma de 2017 incrementd en dos puntos
la contribucion pero agregd tres nuevas presta-
ciones de BD a financiarse por el FGS que se pro-
yecta arrojara déficit creciente a partir de 2027; el
comité actuarial estipulado por la re-reforma no
se habia establecido en octubre de 2020.

Chile tiene un envejecimiento avanzado, el sis-
tema privado mas maduro, la segunda cober-
tura superior de la poblacién adulta mayor, un
sistema de pensiones solidario (aunque solo
toma 0,7% del PIB), pero una TR del sistema pri-
vado de solo 38%, la cuarta inferior en la region;
el gasto de pensiones mengud de 5,7% al 3,1%
del PIB en 2000-2017 y se proyecta disminuira
a 2,1% en 2030 (no desaparecera hasta 2050),
el crecimiento anual promedio de dicho gasto
fue inferior en 3,7% al crecimiento promedio
anual del PIB; por todo ello la CEPAL ordena la
presion sobre el sostenimiento como “baja”; los
costos de la transicion han sido financiados por
superavit fiscales anuales, la re-reforma apun-
tald la sostenibilidad financiera con la creacion
de un fondo de reserva que financia las nuevas
prestaciones, sometido a revisiones actuariales
cada tres afios, asi como cada cinco afos para
evaluar los efectos de variables clave sobre
las TR y necesidades financieras; el consejo
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consultivo supervisa la sostenibilidad fiscal y
estudia posibles modificaciones requeridas.

El mejor desempefio de las re-reformas se
registra en solidaridad social (salvo el manteni-
miento de regimenes especiales) y equidad de
género, aspectos administrativos (excepto parti-
cipacion social que no se ha restaurado, aunque
con una leve mejoria en dos paises), suficiencia
de las prestaciones (salvo una TR muy baja en
Chile) y cobertura (creciente en Chile y Bolivia
y estancada en Argentina y El Salvador). El des-
empefo mas débil ha sido en el didlogo social y,
particularmente, en la sostenibilidad financiera
(en tres paises). Todas las re-reformas avan-
zaron en la mayoria de los principios sociales,
pero Argentina, Bolivia y El Salvador enfrentan
serios desafios a largo plazo en la sostenibilidad
financiera-actuarial.

C. PROPUESTAS DE RE-REFORMAS
EN COLOMBIAY PERU

Los dos modelos paralelos combinan un sistema
privado (RAIS en Colombia y SPP en Per() y un
sistema publico (RPM y SNP respectivamente),
los cuales compiten entre si, sin coordinacién
alguna; en ambos paises, la participacion del sis-
tema publico en el total de asegurados activos
ha declinado en el tiempo (mas en Colombia que
en Pert) y era minoritario en 2020, lo cual signi-
fica que el sistema de reparto tiene la mayoria de
los pensionados pero una minoria de cotizantes
creando fuerte presién al sostenimiento, mayor
en Colombia que en Peru.

Colombia tiene un envejecimiento modera-
do-avanzado, un sistema publico maduro, tres
regimenes separados generosos y costosos que
reciben subsidios fiscales, las edades de retiro
mas bajas entre los sistemas privados después
de las de El Salvador, la TR del sistema publico
es 73% y sélo 36% del total de asegurados
cotiza al sistema publico. Frente a estos indica-
dores de alto costo hay unos pocos que reducen

el gasto: la cobertura de adultos mayores es
la cuarta mas baja entre los nueve sistemas
privados y hay nueve paises en la region con
cobertura mayor, la pensidon minima en dicho
sistema no se otorga cuando el asegurado tiene
otros ingresos, y la pension no contributiva
no cubre los requerimientos nutricionales de
la linea de indigencia y se ha reducido en afios
recientes. La cotizacion es la mas alta entre los
sistemas privados salvo en Uruguay que tiene
los mayores costos. Hay un serio problema de
inequidad: en el sistema publico, el 80% de los
subsidios fiscales lo recibe el 20% de la pobla-
cién de mayor ingreso y parte de los afiliados
(la mayoria de bajos ingresos) subsidian a los
pensionados de mayor ingreso, mientras que en
el sistema privado los que no logran cumplir los
requisitos para recibir una pension, subsidian
a los pensionados que reciben una pensién de
un salario minimo; el 1% de los mas ricos recibe
en pensiones tanto como la mitad mas pobre
de la poblacion. El gasto de pensiones publicas
respecto al PIB crecié del 1,4% al 4,5% entre
2000y 2017 y el crecimiento promedio anual de
dichas pensiones sobrepaso en 5,2 puntos por-
centuales el referido crecimiento del PIB, por
ello la CEPAL ordena a Colombia como el cuarto
pais con mayor presion (“media”) sobre el sos-
tenimiento entre los siete sistemas privados
mas Argentina. EL BID estima que el déficit del
sistema publico era 3,8% del PIB en 2013 (sus
reservas se agotaron en 2003) pero, debido al
declive de los afiliados a este sistema, el déficit
bajaria a 2,1% en 2025y 1,7% en 2075, ademas
proyecta que la deuda pensional en 2013-2075
tomara 129% del PIB, mientras que la CEPAL
considera que el sistema pubico no enfrentara
problemas financieros hasta 2030 pero después
se agudizaran.

Perd tiene un envejecimiento moderado, los
adultos mayores conllevan la tercera cobertura
inferior entre los sistemas privados, las edades
de retiro son las mas altas entre dichos sistemas
(iguales a las de Costa Rica y México), la TR es de



39%—inferior al el minimo del 45% de la OIT, la
pensién no contributiva es de bajo monto, solo
la reciben los que viven en extrema pobreza y no
ha sido ajustada al costo de vida por lo que se ha
devaluado, el 60% de los asegurados no tendra
derecho a una pensién por no cumplir con los
20 afos de aportes, y una reforma paramétrica
hizo cambios para reducir el costo del sistema
publico; el Unico elemento que eleva el costo es
una docena de regimenes especiales de reparto
que son muy costosos y sufren un desequilibrio
financiero-actuarial. Por otra parte, el sistema
privado adolece de serios problemas, el peor
es que los asegurados pueden extraer el 95,5%
del saldo de sus cuentas individuales antes de
jubilarse, a mas de varias otras extracciones que
virtualmente estan liquidando el fondo. El gasto
publico de pensiones decrecié del 4,7% al 1,6%
del PIB entre 2003 y 2017, y su crecimiento pro-
medio anual fue 4,6 puntos menor que el refe-
rido crecimiento del PIB; el costo fiscal era solo
de 0,2% del PIB en 2017 y se proyecta entre 0,1%
y 2% del PIB para 2050; por todo ello la CEPAL
ordena al Peri como el pais con la menor presion
financiera sobre el sostenimiento entre los ocho
que investigo.

Ni el primer proyecto de ley peruano ni las pro-
puestas de re-reforma en los dos paises han
sido sometidos a un estudio actuarial previo; ha
habido considerable discusién publica sobre los
mismos, salvo sobre el primer proyecto de ley en
Peru que fue secreto.

La mayoria de las propuestas en Colombia
coincide en recomendar un sistema mixto que
integre ambos sistemas (con cuatro pilares):
el sistema publico se somete a una reforma
paramétrica (incluyendo aumento en las bajas
edades de jubilacién) y se convierte en el pilar
basico de reparto, mientras que el sistema pri-
vado se transforma en un segundo pilar com-
plementario con varias reformas a las AFP, al
tiempo del retiro el asegurado recibe una pen-
sion basica del pilar de reparto y otra adicional

del pilar de capitalizacion (similar a los tres
modelos mixtos existentes). Las propuestas
también concuerdan en un primer pilar de pen-
siones no contributivas que debe expandirse,
todas establecen una coordinacién estrecha
entre los diversos pilares y una de ellas, ade-
mas, la creacién de una entidad supervisora
independiente que regule y vigile a todo el sis-
tema incluyendo a los regimenes separados. En
una de las propuestas se propone la creacidn de
un régimen semi-contributivo de ahorro volun-
tario especialmente para el sector informal,
con un subsidio fiscal que empareje los aportes
individuales. Dos propuestas radicales cierran
el sistema publico, una (de las AFP) entroniza
el sistema de capitalizaciéon privado como el
fundamental o casi Unico, adicionando como
apéndice un reducido elemento publico, mien-
tras que la otra elimina la obligacion de afiliarse
y cotizar a las AFPy la hace voluntaria.

Dos proyectos de ley y tres propuestas en
Peri generalmente integran los dos sistemas
y siguen las pautas de un sistema mixto con
varios pilares integrados, pero con adiciones
importantes: el proyecto de ley que no cuajo
reemplazaba a las AFP por gestoras exclusiva-
mente encargadas de la inversion de los fondos;
una propuesta cambia el modelo de inversion
actual hacia otro de ciclo de vida que reduce
gradualmente el riesgo de acuerdo con la edad
del asegurado; otra propone determinar una
“pension objetivo” en que se decida de ante-
mano el nivel de solidaridad inter e intra gene-
racional y se informe a los asegurados cual sera
su pensién al tiempo del retiro. Todas refuerzan
el papel del Estado, tres sefialan las fallas de
las AFPy el proyecto de ley actual crea un ente
publico a cargo del sistema integrado y de sus
componentes esenciales. Ademas, tres de las
propuestas peruanas o bien eliminan las vigen-
tes extracciones de los fondos o sugieren alter-
nativas de como restringirlos o que opciones
tomar si no se logran estos objetivos.
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Ninguna de la propuestas colombianas o perua-
nas ha sido implementada; Colombia ha pos-
puesto la re-reforma varias veces y parece tener
pocas probabilidades, mientras que en Perq, la
actual comisién de reforma del congreso, esta
concluyendo un proyecto de ley que se espera
presentara a fines de noviembre de 2020.

Resumen: aumento del rol del Estado y
declive de las AFP

Las cuatro re-reformas aumentaron el papel del
gobierno via la transferencia del sistema privado
al sistema publico y/o creacion/ampliacion de
prestaciones financiadas por el Estado, unidas
a nuevas entidades gestoras publicas. Las AFP
desaparecieron en Argentina, pero contintian en
los otros tres paises, aunque con mayores res-
tricciones en dos. Argentina cred una Comision
Bicameral en el Congreso que supervisa los fon-
dos del sistema publico y su evolucion y puede
dar recomendaciones, pero no vinculantes; un
consejo asesor del fondo publico (también sin
poder vinculante) y otros organismos publicos
ejercen supervision externa, por lo que no hay
una superintendencia autéonoma unificada
como en Chile. La Gestora Publica en Bolivia es
autonoma, aunque bajo la tuicion de una enti-
dad gubernativa; las AFP que se suponia desapa-
recerian, siguen con sus anteriores funciones, la
Gestora administra y paga la pensién universal
no contributiva; los poderes del Ejecutivo sobre
el sistema de pensiones fueron aumentados de
forma substancial. Bolivia y Chile cerraron la
previa Superintendencia auténoma que vigilaba
el sistema/pilar privado y la remplazaron con
un nuevo organismo estatal de unidad, natura-
leza e independencia diversas. En Chile, en los
doce afios transcurridos entre 2008 y 2020, se
aprecia un movimiento gradual, pero constante,
de reducir funciones a las AFP y aumentar el
papel del Estado. La nueva Superintendencia
de Pensiones chilena, sigue siendo auténoma
y unificd su control sobre todo el sistema de
pensiones excepto las fuerzas armadas y la
policia; ademas, el Estado financia la PBS y el

APS, mejora la solidaridad social y la equidad de
género, promueve la competencia y garantiza
la solidez financiera del sistema. En el Salvador,
por una parte, el rol del Estado como financia-
dor de prestaciones se contrajo, traspasando
a trabajadores, empleadores y pensionados la
carga financiera de las antiguas prestaciones de
BD y las agregadas por la re-reforma; por otra
parte transformé el sistema substitutivo en
mixto al introducir un componente de reparto
administrado por una agencia estatal.

Las propuestas dere-reformaen Colombiay Peru
sefialan las fallas de las AFP y refuerzan el rol
del Estado. En Peru tres critican a las AFP por ser
poco o nada competitivas, con altas utilidades y
comisiones, asi como que sus inversiones no son
apropiadas a los intereses de los asegurados;
una traspasa la inversion de las AFP a nuevas
gestoras, otra aconseja sacarles la administra-
cion de las cuentas individuales, una tercera
recomienda multiples medidas para mejorarlas
y la cuartay actual reduce sus funciones al com-
ponente de riesgo individual y las hace de natu-
raleza multiple; la OECD apunta la desconfianza
de los asegurados en las AFP. Todas las propues-
tas fortifican el papel estatal: recomiendan
una entidad central recaudadora (en dos casos
también administradora de las cuentas indivi-
duales y pagadora de las pensiones), establecen
un primer pilar publico de reparto, expanden
las pensiones no contributivas financiadas por
el Estado, otorgan subsidios fiscales a los ase-
gurados de bajo ingreso y dos de ellas refuerzan
el organismo supervisor publico. Las propuestas
en Colombia robustecen la Superintendencia
Financiera y extienden su ambito a todas las
pensiones o crean una entidad publica inde-
pendiente encargada de dichas funciones y que
rinda cuentas al congreso; expanden la pen-
sion no contributiva financiada por el Estado,
eliminan las inequidades del sistema publico
y del privado, ordenan realizar estudios actua-
riales independientes que proyecten el costo
futuro y se hagan publicos para garantizar la



sostenibilidad del sistema, condonan cotizacio-
nes a las madres por cada hijo nacido vivo con
financiamiento fiscal, modifican las comisiones
de las AFP, terminan la rentabilidad minima, y
eliminan los subsidios fiscales a los regimenes
especiales. La propuesta de decreto en México
pudiera considerarse una re-reforma, una vez
que se analice su aprobacién final.

Mi critica documentada en esta monografia de
los sistemas privados de pensiones no implica
por defecto que los sistemas publicos de reparto
o CPC en América Latina no enfrenten proble-
mas financieros-actuariales. De hecho, dichos
problemas se analizan aqui en los sistemas o
pilares publicos de Argentina, Bolivia, Brasil,
Colombia, Costa Rica, Panama, Peru y Uruguay,
ademas lo he hecho en otras publicaciones sobre
los sistemas publicos restantes, salvo en Haiti.
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Vill. RECOMENDACIONES

1. La necesidad de estadisticas
abarcadoras, homologadas,
fidedignas y oportunas

Actualmente hay una seria laguna estadistica
que es esencial llenar a fin de disponer de la infor-
macién esencial actualizada para hacer diag-
ndsticos, proponer reformas de cualquier tipo y
llevar a cabo estudios actuariales. Hay multiples
entidades internacionales y regionales que com-
pilan informacién estadistica pero esta se publica
con largos intervalos de tiempo, no cubre todos
los aspectos esenciales, especialmente finan-
cieros y hay contradicciones entre ellas. La OIT
(2018) publica cada tres afios el Informe Mundial
de Proteccidn Social el cual tiene mucho valor e
incluye estadisticas, entre otros programas, de
pensiones contributivas y no contributivas, su
cobertura legal y efectiva, condiciones de acceso,
cotizaciones, monto de las prestaciones, gastos
fiscales, etc., pero debido a que abarca a todo el
mundo y a todas las prestaciones de seguridad
social, la data aparece con varios afios de atraso
y hay aspectos financieros clave que no cubre,
como balance financiero, inversion de los fon-
dos y rentabilidad de los mismos. EL BID cuelga
Online (SIMS) los resultados homologados de las

encuestas de hogares sobre cobertura de pensio-
nes contributivas y no contributivas, relaciona-
das con una serie de variables importantes; su
acceso es libre pero no facil, requiere un proceso
y las cifras de las encuestas usualmente no coin-
ciden con las cifras administrativas. No hay esta-
disticas sobre otros aspectos de las pensiones,
aunque el BID hace estudios de paises y compa-
rativos de la regién. La AIOS publica semestral-
mente estadisticas homologadas de cobertura,
aspectos administrativos de las AFP, capital
acumulado, distribucion de la cartera y rentabi-
lidad, estas cifras son Utiles y se han usado abun-
dantemente aqui, pero se limitan a los sistemas
privados, por lo cual es imposible, por ejemplo,
calcular la cobertura total de la PEA en los mode-
los paralelos y mixtos o qué porcentaje del total
asegurado esta en el componente de reparto y
en el de capitalizacién, ademas las cifras de la
rentabilidad son brutas (se necesitan las netas),
etc. La OECD publica anualmente Pensions at
a Glance (Un Vistazo a las Pensiones), con data
muy provechosa que varia cada afio, pero sélo
incluye a tres paises latinoamericanos (Brasil,
Chile y México), también hace estudios de paises.
La CEPAL, en su Anuario Estadistico incluye unas
pocas estadisticas sobre pensiones y un nimero



reciente del Panorama Social para América Latina
y el Caribe 2017 ha sido dedicado a las pensiones
y también publica algunos estudios en sus series
monograficas, el mas reciente sobre el gasto
publico de las pensiones usado n esta monogra-
fia. La Administracion de Seguridad de los EE.UU.
en colaboracion con la AISS cuelga cada tres
afos, aproximadamente, Programas de Seguridad
Social a Través del Mundo: Las Américas, con
informacion legal comparada muy valiosa sobre
cobertura, condiciones de acceso, cotizaciones,
entidad administradora, etc., pero no estadisti-
cas financieras o de otro tipo. EL BM y el IMF no
publican series estadisticas periddicas sobre pen-
siones latinoamericanas, pero ocasionalmente
hacen estudios sobre paises especificos.

Seria ideal que estos organismos se pusieran de
acuerdo para publicar, al menos anualmente,
un boletin estadistico con todos los indicadores
claves homologados y actualizados de los 20
sistemas de pensiones latinoamericanos, tanto
publicos como privados; esto seria un fructifero
experimento de cooperacion en un area neutral
y de gran importancia para dichas entidades (que
tienen a menudo posiciones discordantes) en sus
estudios técnicos de pais, asi como comparativos
para la regién, y de igual forma para los paises.

2. Llevar a cabo el dialogo social

Esta monografia ha documentado como las
reformas, cualquiera que sea su naturaleza, a
menudo no han sido precedidas de un dialogo
social amplio, abierto y transparente, con partici-
pacion de todos los sectores involucrados. A ese
efecto, el gobierno deberia designar una comisién
independiente de técnicos con representacion
tripartita (trabajadores, empleadores y gobierno),
asi como académicos, jubilados y pensionados,
y otros grupos relevantes, para que desarrolle
un diagndstico que sea la base para recomen-
daciones sobre qué tipo de reforma hacer y sus
lineamientos fundamentales, los cuales debe-
rian de ser incorporados en el proyecto de ley de

reforma. La comision tendria acceso a todos los
documentos y estadisticas generadas por minis-
terios y entidades autonomas y se financiaria por
el presupuesto. Modelos para dicha comision son
la de Costa Rica creada en 1998 para la reforma
estructural y en Chile para la re-reforma de 2008
y el intento frustrado de una segunda re-reforma
en 2015. Ha sido positiva la participacién de algu-
nos técnicos internacionales prestigiosos, ya sea
como miembros de la comisién o para sostener
reuniones con la misma a fin de discutir su diag-
nésticoy sus recomendaciones. La comision debe-
ria llevar a cabo encuestas de opinion y reuniones
con federaciones de trabajadores y empleadores
para obtener insumos que sean importantes en
su labor; también deberia solicitar un estudio
interno del costo de las reformas propuestas, asi
como una valuacion actuarial ex post en que se
simulen los resultados y costos de propuestas
alternativas y su sostenibilidad a largo plazo.
Todos los documentos de la comisiéon deben ser
publicos a los efectos de transparenciay discusion
ciudadana. Este procedimiento no solo enriquece-
ria la reforma sino también daria legitimidad a la
misma. Deberia considerarse la aprobacion por un
referéndum o plebiscito de las reformas de todo
tipo propuestas (como se ha hecho en Uruguay)

3. Ampliar la cobertura

En cinco de los nueve sistemas (Perd, EL Salvador,
México, Colombia y R. Dominicana—también
en Bolivia), la cobertura contributiva de la PEA
oscila entre 21% y 38%, menor al 50% recomen-
dado por la OIT; estos paises tienen ademas el
sector informal mayor, pero se han identificado
practicas exitosas para expandir la cobertura:

a) establecer la afiliacion legal obligatoria, de
manera gradual, comenzando con los trabaja-
dores autonomos profesionales contratados
con un ingreso minimo (como en Costa Rica,
Uruguay, Chile, Colombiay el actual proyecto de
ley en Pertl), a estos seguirian otros auténomos
sindicalizados, como taxistas, etc;
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b) la obligatoriedad legal, por si sola, no nece-
sariamente extenderia la cobertura, por lo que
se aconseja igualar el porcentaje que pagan los
autonomos al de los asalariados y ajustar sus
pensiones actuarialmente, u otorgar un subsidio
estatal o un aporte solidario como un incentivo
(matching) a la inscripcién y el pago de la coti-
zacion a los autonomos de bajo ingreso (como
en Costa Rica, Bolivia y Perti—reciente), lo cual
tendria menor costo que concederles una pen-
sion no contributiva al final de su vida laboral,
otra alternativa es, concederles beneficios que
se otorgan a los trabajadores asalariados (Chile);
c) en R. Dominicana hay que implementar el pro-
grama contributivo-subsidiado que fue disefado
por la reforma estructural para incorporar a los
autéonomos;

d) las empleadas domésticas tienen cobertura
obligatoria en la mayoria de los paises pero no
se cumple, para lograrlo hay que regular sus
condiciones de trabajo, promover su sindica-
lizacion y negociacion colectiva, fijar una base
minima contributiva, desarrollar la inspeccién
domiciliaria e imponer sanciones a los evasores,
especialmente a los empleadores (Uruguay y
Costa Rica);

e) los trabajadores agricolas asalariados (espe-
cialmente en grandes plantaciones) o miembros
de cooperativas deben también tener afiliacion
obligatoria (Uruguay y Costa Rica);

f) es aconsejable combinar la cobertura de
pensiones con la de salud porque la segunda es
usualmente mas importante para estos grupos
que la primera;

g) disefiar planes ad hoc para los trabajadores
informales con cotizaciones y prestaciones
ajustadas a su capacidad de pago y ajustadas
actuarialmente;

h) otras medidas adicionales para incorporar
a los informales son: simplificar los tramites
del registro, flexibilizar los periodos de pago,
establecer el monotributo (como en Uruguay y
Argentina), habilitar oficinas postales, bancos
y teléfonos inteligentes para la recaudacion de
contribuciones y pago de pensiones, enviarles

recordatorios mediante mensajes periddicos
personalizados (por teléfonos mdviles, correos
electronicos y medios similares) con proyeccio-
nes de la pensidén que recibiran al tiempo del
retiro (México);

i) ofrecerles a los trabajadores familiares no
remunerados afiliacién voluntaria con incentivos
como los citados.

Las pensiones no contributivas han aumentado
la cobertura de los adultos mayores, reducido la
pobreza, reforzado la solidaridad social y mejo-
rado la equidad de género, con un costo inferior
a1% del PIB, aunque en varios paises su monto es
muy bajo (Bolivia, México); se recomiendan las
politicas siguientes:

a) los dos paises con la cobertura inferior, R.
Dominicana con 19% vy El Salvador con 14%,
deben el primero implantar el régimen subsi-
diado y el segundo reanudar la extensién que
estd estancada; estos paises podrian argumen-
tar que les es imposible afrontar el costo de la
extension de la cobertura o el incremento del
beneficio, pero ellos subsidian a regimenes sepa-
rados privilegiados y costosos (ver seccién 5) y,
ademas, habria que investigar si tienen espacio
para incrementar la carga tributaria como por-
centaje del PIB, via impuestos especialmente
sobre la renta;

b) hay que integrar las pensiones contributivas
y no contributivas para evitar duplicaciones
y fraudes (como se hace en Chile, Costa Rica y
Uruguay);

c) en México hay una gran fragmentacion de
programas contributivos y no contributivos, si
estos fuesen integrados “seria posible aumen-
tar las pensiones netas,...reducir los costos de
administracion,... obtener un ahorro importante
de los recursos fiscales y disminuir los incentivos
perversos en el mercado laboral” (Azuara, et al.,
2018: v);

d) Argentina deberia establecer un programa uni-
ficado de pensiones no contributivas, con prueba
de ingreso y focalizadas en los pobres, asi como



terminar las pensiones arbitrarias otorgadas por
el Congreso;

e) la base de datos de Renta Dignidad en Bolivia
tendria que limpiarse de duplicaciones y bene-
ficiarios fraudulentos, y adoptar medidas efec-
tivas para incluir a los beneficiarios potenciales
excluidos debido al idioma, la falta de infor-
macién sobre los derechos y/o identificacion
adecuada; y

f) realizar un estudio en todos los paises para
medir de forma homologada y comparativa, el
impacto de las pensiones no contributivas sobre
la pobreza, y su efecto potencial en la formali-
dad, asi como en la afiliacidén y el pago de cotiza-
ciones al sistema contributivo.

4. Expandir la solidaridad social

La solidaridad social es normalmente externa al
sistema privado; se sugieren varias medidas para
expandirla:

a) en PerU restablecer la contribucién del
empleador (lo hace el proyecto de ley actual)
y en Chile aprobar la ley en el congreso que
impone una contribucion del 6% al empleador;
b) en Uruguay donde el trabajador paga alrede-
dor de dos tercios de la contribucion total (vio-
lando la norma minima de la OIT que no debe
pagar mas del 50% de la contribucién total),
corregir esta situacion (en Panama el trabajador
paga 68% de la contribucién total al programa
de pensiones, pero el empleador paga 8% al pro-
grama de salud);

c) otorgar un aporte estatal solidario para
mejorar las pensiones contributivas bajas hasta
un tope en que cese dicho aporte (como en
Argentina, Chile, México—que aumenta dicho
aporte en un proyecto en el congreso—y Uruguay);
d) expandir las pensiones no contributivas que
han jugado un papel clave en la extension de la
cobertura de la poblacién adulta mayor;

e) expandir las pensiones no contributivas ayu-
daria, ademas, a reducir las brechas por educa-
cion y residencia (urbanay rural), en la cobertura

por todas las pensiones de la poblacién adulta
mayor, porque dichas brechas son menores en
este grupo que en la cobertura contributiva de
la PEA debido a que las pensiones no contribu-
tivas se pagan a los pobres que estan mas con-
centrados entre los que carecen de educacién o
solo tienen la elemental y entre los residentes
rurales; y

f) eliminar las notorias inequidades en los dos
sistemas paralelos de Colombia (como se hace
en varias propuestas de reforma).

5. Integrar los regimenes
especiales privilegiados

La persistente fragmentacién de varios sistemas
con condiciones de acceso a los derechos y pres-
taciones generosas y subsidios fiscales, espe-
cialmente el régimen de las fuerzas armadas en
todos los paises salvo Costa Rica, requieren:

a) especialmente en los sistemas mas frag-
mentados de Argentina, Bolivia, México y R.
Dominicana (en menor grado Panama), una
reforma a fondo que equipare las condiciones y
prestaciones de los regimenes separados al sis-
tema general y que sean totalmente financiados
por los asegurados sin subsidios fiscales—por
cuanto esto probablemente requeriria cotizacio-
nes altisimas, habria que endurecer las condicio-
nes de acceso y reducir las prestaciones;

b) la exclusién de las fuerzas armadas en Chile,
donde ellas impusieron el sistema privado, pero
se excluyeron del mismo para preservar su régi-
men privilegiado, y su costo equivalente al de
todas las pensiones no contributivas es parti-
cularmente inequitativo y dicho régimen debe
ser integrado como reclama la mayoria de la
poblacion;

c) en México deberian de integrarse los dos
programas principales para el sector privado y
publico (este ultimo tiene condiciones mejores
que el primero);

d) el proceso gradual de integracién de 19 regi-
menes separados en Costa Rica y la reciente
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reforma paramétrica del régimen del poder judi-
cial son buenos ejemplos a seguir.

6. Mejorar la equidad de género

Las discriminaciones generadas por el mercado
laboral deben ser enfrentadas en todos los
paises con acciones adecuadas:

a) pago de igual salario a mujeres y hombres por
el mismo trabajo;

b) fomento de una mayor participacién feme-
nina en la fuerza de trabajo a través de su
capacitacion;

) expansién de las guarderias infantiles publi-
cas y gratuitas o subsidiadas para que la mujer
pueda incrementar su participacién en la fuerza
laboral; y

d) formalizar los contratos de trabajo a las tra-
bajadoras domésticas.

Para corregir las discriminaciones resultantes del
sistema mismo se requieren otras medidas:

a) expandir la cobertura femenina de la PEA
en Pery, El Salvador, México, Colombia y la R.
Dominicana donde es menor al 50% prescrito
por la norma minima de la OIT;

b) establecer el régimen no contributivo en la R.
Dominicana y expandir la cobertura de las adul-
tas mayores por dichas pensiones en El Salvador
(la cobertura es 12% y 17% respectivamente en
esos dos paises);

c) incorporar obligatoriamente a las empleadas
domésticas en El Salvador y México,™ asi como
ejecutar el mandato legal de cobertura en el
resto de los paises siguiendo las practicas exito-
sas de Uruguay y Costa Rica;

d) ofrecer afiliacion voluntaria a las trabajadoras
del hogar (amas de casa);

e) igualar la edad de jubilacién para ambos géne-
ros en Chile, Colombia, El Salvador y Panam3;

f) reemplazar las tablas de mortalidad diferen-
ciadas por sexo por tablas unisexo en todos los
paises (siguiendo el ejemplo de los sistemas

publicos como Argentina y Bolivia y del sistema
privado en El Salvador);

g) igualar la prima de invalidez y sobrevivientes
para ambos sexos (como en Chile);

h) compensar a las mujeres por el tiempo que
dedican a cuidar a los hijos otorgandoles un afio
de cotizacion o un bono por cada hijo nacido
vivo (como han hecho Bolivia, Uruguay y Chile
y una propuesta de re-reforma en Colombia),™
deberia considerase también compensar a la
mujer por el cuidado en el hogar de ancianos
y discapacitados;

i) cuando el conyuge titular de la pension se
divorcia, la mitad del fondo en la cuenta indivi-
dual deberia compartirse con el otro conyuge que
usualmente es mujer; y

j) las medidas recomendadas para la extender la
cobertura de los trabajadores autonomos favo-
recerfan a las mujeres porque estan sobrerrepre-
sentadas en ese tipo de trabajo.

7. Incrementar la suficiencia de las
prestaciones

La TR promedio de los nueve sistemas es 39,8%,
muy inferior a la minima de 45% establecida por
la OIT.

a) La proposicién de la FIAP para mejorar las
TR es aumentar las cotizaciones, aunque no
he visto hasta ahora un estudio actuarial que
demuestre que dicho aumento logre la TR
minima; de hecho, la propuesta mexicana de
2020 en el congreso (hasta ahora no respaldada
por un estudio actuarial publicado) es de una TR
de 40%, o sea, cinco puntos por debajo del 45%.
Ademas, la FIAP: ha apoyado los aportes esta-
tales a las cuentas individuales para mejorar las
pensiones contributivas bajas (como en Bolivia,
Chile, México y Panama) o como un incentivo
para incorporar a los trabajadores auténomos
(como en Costa Rica, o un aporte de la cuenta
de solidaridad como en Bolivia); ha solicitado
incrementos en las edades de retiro; y ha mos-
trado su beneplacito con la expansion de las

111. Los paises que no han ratificado el Convenio 2011 de la OIT sobre empleadas domésticas deberian hacerlo.
112. En Argentina las madres con muchos hijos y sin recursos tienen derecho a una prestacion no contributiva.



pensiones no contributivas financiadas por el
fisco. Por el contrario, la FIAP no ha ofrecido,
para aumentar las TR, reducir las altas comisio-
nes, gastos de publicidad, utilidades y remune-
raciones de directivos de las AFP, demostrados
en esta monografia. O sea, que son bienvenidas
las ayudas de los trabajadores, empleadores
y el Estado para mejorar las TR, pero sin que
las AFP sacrifiquen un apice. Cualquier solu-
ciéon debe incluir que las AFP cedan en sus
beneficios para mejorar las TR, lo demas seria
inequitativo.

b) Los paises donde el ajuste de las pensio-
nes contributivas es dejado a la discrecion del
gobierno (EL Salvador, México, Panama y Peru)
deben introducir ajustes al IPC o a los salarios.
c) R. Dominicana debe emitir el bono de recono-
cimiento que es un derecho de los que contribu-
yeron al antiguo sistema publico y aumentaria
sus pensiones.

8. Perfeccionar la administracion y
reducir sus costos

Se ha probado que la competencia no funciona
en la mayoria de los paises (hay un duopolio en
El Salvador y Bolivia) y que los costos adminis-
trativos son altos y reducen substancialmente
el monto de las pensiones futuras (tanto en el
programa de vejez como en las rentas vitalicias);
para enfrentar estos problemas se aconseja:

a) en todos los paises establecer administrado-
ras de naturaleza multiple (privadas, publicas,
cooperativas, mixtas), con las mismas reglas
para todas, siguiendo el ejemplo de Uruguay
donde ha funcionado una publica por muchos
anos y con éxito (también hay administradoras
multiples en Colombia, Costa Rica, México y R.
Dominicana);

b) hacer licitaciones cada dos afios en que la
AFP que ofrezca la comisién mas baja se lleve
los nuevos afiliados (como en Chile y Pert), asi
como una parte de los que ya estan afiliados, y
disponer que ninguna AFP pueda superar en 50%

la comision mas baja en el mercado;

c) establecer topes a las comisiones y primas
(como en El Salvador y el proyecto mexicano
en el congreso que fija el tope de acuerdo con
el promedio de cuatro paises), asi como en los
gastos comerciales;

d) apoyar la comisién sobre la rentabilidad (que
ya existe en varios paises) para reemplazar a la
comision sobre el salario que no ofrece incenti-
vos a las AFP para mejorar su desempefio;

e) introducir traslados electrénicos entre las AFP
(como en Chile);

f) conectar a las AFP con el riesgo de volatilidad
del mercado de valores creando un fondo con
aportes de aquellas cuando haya ganancias en
dicho mercado, a fin de devolver comisiones o
asistir a los asegurados cuando haya pérdidas o
crisis econémicas (proyecto de ley en Chile);

g) imponer medidas estrictas para evitar que
altos funcionarios del Estado y entidades auto-
nomas (como las superintendencias de pensio-
nes) acepten puestos en las directivas de las AFP
(por ejemplo, inhabilitandolos mientras estan en
el cargo y por un periodo de tiempo después de
terminarlos);

h) restringir las ganancias excesivas de las AFP
y los pagos desproporcionados a sus gerentes y
directivos;

i) publicar indicadores comparativos del des-
empefio de las AFP de manera sencilla y enten-
dible en los medios de comunicacién a fin de
que los asegurados puedan hacer una selecciéon
informada;

j) incrementar la competencia entre las com-
pafifas aseguradoras de los riesgos de invalidez
y sobrevivencia y asegurar que no hay colusion
entre aquellas y las AFP; otra alternativa es
retornar la cobertura de dichos riesgos al seguro
social, como en Colombia, Costa Rica y México
(previa investigacion de la eficiencia y costo de
ambas alternativas);

k) estimular la creacion de compafias de seguros
que ofrezcan rentas vitalicias;

1) en Bolivia, el nuevo gobierno deberia adelantar
la fecha para que la Gestora Publica absorba las
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funciones de las AFP, establecidas en la constitu-
ciony las leyes, y

m) en Chile, el consejo consultivo y la comisidn
de usuarios deberian evaluar con mas precision
el impacto de la re-reforma en las comisiones y
primas.

9. Restaurar la representacion
social en la administracion

Los trabajadores son los duefios de las cuentas
individuales, pero no tienen representacion en la
administracién de las mismas en los sistemas/
pilares de capitalizacién (como existe en los siste-
mas/pilares publicos) ni en la superintendencia,
por lo que se recomienda:

a) establecer que los trabajadores tengan repre-
sentacion en el directorio de las AFP y crear un
comité de afiliados en cada AFP (como propone
una ley ante el congreso de Chile);

b) crear consejos consultivos con representacion
de los trabajadores y empleadores que asesoren
alas superintendencias y establecer en estas una
unidad de proteccion de afiliados (propuesta de
re-reforma en Colombia);

c) en El Salvador implantar el comité actuarial
que dispone la ley de re-reforma con represen-
tacion de los trabajadores y empleadores, ademas
del gobierno; y

d) en Bolivia cumplir el mandato constitu-
cional que la Gestora Publica tenga repre-
sentacion de trabajadores, empleadores y el
gobierno.

10. Mejorar la informacion y el
conocimiento

Las encuestas demuestran el escaso o nulo
conocimiento del sistema de pensiones entre los
aseguradosy la poblacién, ademas que los traba-
jadores no escogen a las administradoras por sus
menores comisiones y mayor rentabilidad de sus
inversiones sino por efecto de la publicidad y de
la labor de vendedores que cobran una comisién

por cada afiliado que enrolan; para aliviar estos
problemas se aconseja:

a) simplificar la informacion sobre el desempefio
de las administradoras y de la superintendencia,
que es muy técnica, ajustandola al nivel educa-
tivo de la mayoria de los asegurados;

b) educar a los asegurados y a la poblacion en
general a través de un fondo de educacion pre-
visional o un plan estratégico de educacion, y la
insercion de una asignatura de prevision social
en el curriculo escolar (respectivamente como
en Chile, México, Costa Rica y en proyecto de ley
en Peru);

c) obligar a las AFP a financiar programas de
educacién previsional para todos sus asegurados
y también ofrecer mas informacién para hacer
una mejor seleccion de los multifondos en siete
paises y cambiar entre ellos; y

d) crear en las superintendencias una unidad
para dar ayuda a los asegurados en su selec-
ciéon de multifondos, rentas vitalicias o retiros
programados y otras consultas.

11. Reforzar el cumplimiento

En todos los sistemas privados se encontrd una
tendencia declinante en los afiliados que aportan
lo cual, entre otras causas, es debido a evasion
y mora, también se documenté este problema
y otros de elusion y sub declaracion del salario
imponible; el incumplimiento contribuye al défi-
cit en los sistemas/pilares publicos, asi como a
menor acumulacién en las cuentas individuales
y el monto de las pensiones; para reducir este
problema se recomienda:

a) establecer la recaudacion centralizada por una
entidad estatal en Chile, El Salvador y Panama
donde aln no existe (acaba de recomendarse
en EL Salvador y en el proyecto de ley en Pert), a
fin de lograr economias de escala, simplificar los
pagos, cruzar la informacion del sistema tribu-
tario con el de pensiones, y detectar mejor a los
patronos incumplidores;



b) investigar que parte de la baja y declinante
aportacién de los afiliados se debe a evasién y
moray que parte a otras causas;

c) en los sistemas privados, el trabajador asegu-
rado debe desempefiar un papel mas activo en la
deteccion de la mora en el pago de la cotizacidn
del empleador verificando el informe periddico
enviado por la AFP y ésta notificar sin demora a
los trabajadores de dicho retraso—se necesita
educacion del asegurado para lograr esto;

d) cambiar el calculo del salario de referencia
cuando se hace basado en los Ultimos afios de tra-
bajo, porque esto estimula la sub declaracion en
los afios anteriores asi como la sobre declaracion
en los ultimos afos para conseguir una pension
mayor (CEPAL, 2018);

e) introducir el monotributo que unifica todas
las contribuciones e impuestos en un solo pago
(como se ha hecho con éxito en Argentina y
Uruguay);

f) exigir el pago al dia de las contribuciones para
poder contratar con el Estado, obtener certifi-
cados del registro publico y recibir incentivos
fiscales (como en Costa Rica);

g) imponer fuertes sanciones a aquellos que
infringen la ley (Costa Rica cred “el delito de
seguridad social”) incluyendo penas de prision
que se ejecuten y publicidad en los medios de
comunicacion de las empresas privadas y entes
estatales evasores o morosos;

h) fijar las sanciones y multas no en la ley (pues
se devaltian con rapidez) sino en porcentajes;

i) fortalecer la inspeccién e introducir incenti-
vos monetarios para la inspeccién de empresas
medianas y pequefas; y

j) crear instancias judiciales especializadas
encargadas de conocer los delitos de incumpli-
miento, a fin de reducir la acumulacion de casos
y la demora en su solucion y, ademas, crear cen-
tros de conciliacién laboral para reducir los casos
que van a juicio (como establece la reforma
laboral de México).

12. Diversificar la cartera de
inversion

Para diversificar la cartera de inversiones de las
AFP se propone:

a) la Superintendencia debe jugar un papel mas
activo para evitar una excesiva concentraciéon de
los fondos invertidos en uno o dos instrumen-
tos—una actitud riesgosa ha sido el incremento
sucesivo por la superintendencia de los topes a
la inversion extranjera en el Per(;

b) también fomentar inversiones en nuevos
instrumentos como en infraestructura, bonos
hipotecarios emitidos y garantizados por bancos
especializados (pero no en préstamos personales
o inversion directa en la construccién de viviendas
que han tenido resultados adversos)™ y bonos de
desarrollo nacional igualmente emitidos y garan-
tizados por bancos para el fomento de la indus-
tria, la agricultura, el turismo'y la tecnologia;

c) en Costa Rica, Uruguay, R. Dominicana y El
Salvador entre 61% y 82% de la inversion esta
concentrada en deuda publica y es esencial
diversificarla;

d) la re-reforma salvadorefia puso fin a la con-
centracion futura excesiva de la inversion de
los fondos de capitalizacion individual en ins-
trumentos de deuda publica para financiar la
transicion, pero aun asi todavia la mayoria de
la inversidn esta en dichos instrumentos (CIP)
con relativamente baja rentabilidad y siguen
emitiéndose, lo cual hay que detener o reducir
paulatinamente;

e) los fondos colectivos publicos de Argentina™
y Bolivia (aqui también el fondo de cuenta indi-
vidual) necesitan diversificar sus inversiones
para reducir la excesiva concentracién en deuda
publica y depositos bancarios, respectivamente,
los cuales pagan retornos reales bajos o negativos;
f) una participacion moderada en instrumentos
extranjeros puede ayudar a la diversificacién y a
la rentabilidad a largo plazo (varios paises prohi-
ben dicha inversion), pero la concentracién muy
alta en Pert y Chile (algo menos en Colombia)

113. Sobre este tema y otras recomendaciones sobre inversiones ver la Gltima edicién (2020) de la encuesta anual de la OECD sobre

inversiones de los fondos de pensiones.

114. En Argentina los fondos transferidos desde las cuentas individuales que se fusionaron con el fondo del sistema publico de reparto,
deben ser invertidos de acuerdo con normas legales estrictas que maximicen su retorno y minimicen su riesgo.
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en dichos instrumentos expone a altos riesgos
y pérdidas cuando ocurren crisis globales por lo
que deben imponerse topes mas equilibrados
entre el objetivo de incrementar la rentabilidad
y el de disminuir el riesgo; y

g) permitir mayor eleccion en las estrategias de
inversion manteniendo la opcidn de ciclo de vida
predeterminado a fin de proteger a los que se
encuentran cerca del retiro para prevenir gran-
des caidas en los mercados de valores o de renta
vitalicia (OECD, 2015; también se propone en
re-reformas de Colombia).

13. Evaluar la rentabilidad para
incrementarla

La comparacién de la rentabilidad es muy dificil
en los paises, las actuales series son a corto plazo
y brutas, algunos paises solo publican la rentabili-
dad nominal y generalmente no hay informacion
asequible sobre la rentabilidad de instrumentos
especificos, por todo ello es necesario:

a) desarrollar series estadisticas histéricas homo-
logadas en todos los paises sobre la rentabilidad
neta real (descontando el costo administrativo y
ajustada a la inflacion);

b) publicar en todos los paises la rentabilidad
neta real por instrumento a fin de que los ase-
gurados y la superintendencia puedan juzgar si
la inversion esta dando resultados adecuados; y
c) otorgar poder vinculante a las recomendacio-
nes sobre inversiones del consejo de usuarios en
Chiley las del consejo consultivo en Argentina.

14. Crear un clima mas atractivo
para el ahorro voluntario adicional

Hasta ahora el ahorro adicional voluntario no
ha tenido éxito en los nueve sistemas privados
pero si en Brasil donde hay un sistema publico
de reparto; a fin de estimular dicho ahorro es
conveniente:

a) diferir el impuesto sobre la renta hasta que se
extraigan los fondos adicionales ahorrados;

b) igualar las comisiones cargadas al ahorro obli-
gatorioy al voluntario;

c) eliminar barreras como tener cinco afos de
permanencia en el sistema obligatorio para
aportar al voluntario (Pert) o un periodo de
espera para extraer sumas del fondo volunta-
rio (México, que esta eliminando esa barrera
mediante el proyecto en el congreso);

d) introducir nuevas técnicas (México) como
automatizar las cuentas, expedientes digitales,
depositos electrénicos, mensajes de texto recor-
datorios quincenales a moviles de ahorristas,
campana en Facebook a los que ya tienen cuen-
tas einformar el saldo, y campafa publicitaria en
medios de comunicacidn y transporte; y

e) establecer un mecanismo de ahorro volunta-
rio automatico preestablecido por descuento de
la ndmina de asalariados formales con opcion
de desligue, dedicar parte de la devolucion del
impuesto sobre la renta al ahorro voluntario y
agregar un porcentaje para dicho ahorro, con
opcion de desligue, a todas las compras con
tarjetas de crédito

15. Restringir la extraccion de
fondos de las cuentas individuales

Para paliar el conflicto entre, de una parte, la
necesidad urgente y severa que sufren los ase-
gurados debido a la pandemiay la crisis econd-
micay, de otra parte, el peligro de desfondar los
sistemas de pensiones cuyo objetivo primor-
dial es garantizar un ingreso minimo durante
la vejez, la invalidez y a los sobrevivientes, se
propone:

a) en Pery, las multiples extracciones de fondos
antes de la jubilacién deberian ser revertidas o
restringidas para evitar que sean utilizadas en
el consumo, como muestra la evidencia, para
ello habria que reducir su monto y condicionar
las extracciones permitidas a que se devuelvan
en un plazo dado después de la pandemia o que
se inviertan en micronegocios que asistan en el
futuro a los asegurados;



b) el Estado deberia dar ayuda a las personas en
estado de necesidad durante la pandemia vy la
recesion, siguiendo las politicas recomendadas
por organismos regionales e internacionales
como el BID, la CEPAL Yy la OIT;

c) para enfrentar el covid-19 y la crisis, diferir
los aportes a las AFP, lo que permitiria colocar
mayores recursos publicos en gastos de capital,
reactivando el empleo;

d) los asegurados que tengan fondos suficientes
podrian extraer un porcentaje razonable de su
cuenta individual para construir una vivienda o
hacer el pago principal de una hipoteca, previo
examen de la capacidad para honrar estas; y

e) la ley deberia advertir a los asegurados que
retiren los fondos, que no podran en el futuro
recibir pensiones no contributivas y esta disposi-
cion se informaria y deberia ser aceptada por los
que hagan las extracciones.

16. Reforzar el equilibrio con
estudios actuariales

La sostenibilidad financiera-actuarial es funda-
mental para garantizar el cumplimiento de todos
los principios clave del sistema de pensiones y se
hacen recomendaciones especificas por pais.

a) En Chile seguir cumpliendo con las valuacio-
nes actuariales periddicas estipuladas por la
re-reforma de 2008 y asegurar que se asignen los
fondos presupuestarios necesarios para el pago
de las prestaciones solidarias.

b) En Costa Rica aprobar a inicios de 2021 la pro-
puesta clave de eliminar o reducir el retiro antici-
pado (el principal problema que enfrenta el pilar
publico) y hacer un estudio actuarial para deter-
minar si dicha propuesta y la reforma paramé-
trica de 2020 haradn necesaria otra reforma
paramétrica antes de 2035.

c) En El Salvador escoger los miembros del comité
actuarial estipulado por la re-reforma de 2017 a
fin de que este recomiende medidas para enfren-
tar los compromisos a largo plazo, especialmente
del déficit de la CGS proyectado a partir de 2027.

d) En México, la actual propuesta de reforma
en el congreso es positiva pero no resolvera el
desequilibrio actual (mayormente causado por
la opcion de escoger entre la formula de pension
del sistema de BD cerrado y la que resulte del
fondo acumulado en la cuenta individual), ade-
mas el proyectado aumento de la TR promedio
de 30% a 40% deberia ser validado por un estu-
dio actuarial (si ya se ha hecho, deberia hacerse
publico).™

e) En Panama es fundamental hacer de inme-
diato una valuacion actuarial debido a los seve-
ros desequilibrios financieros y actuariales que
existen.

f) En R. Dominicana la modesta reforma paramé-
trica de 2020 no es suficiente para restaurar el
equilibrio en el sistema general (no aumentd las
bajas edades de retiro, lo cual era esencial) por lo
cual hay que hacer estudios actuariales que deter-
minen las medidas necesarias para lograr dicho
objetivo, asi como en los multiples regimenes
especiales que sufren desequilibrio.

g) En Uruguay, la comision de reforma recién
nombrada debe contar con una valuacién actua-
rial de sus propuestas uno de los cambios mas
debatidos sera el aumento de la muy baja edad
de retiro."

Respecto a las re-reformas, Argentina no hizo
una valuacion actuarial previa, que se sepa no ha
realizado una después y la reforma paramétrica
de 2017 es probablemente insuficiente, mientras
que Bolivia hizo un estudio actuarial en 2015 que
detectd problemas de sostenibilidad (proyectd
que el fondo solidario arrojarad déficit a partir de
2022 y el balance financiero alrededor de 2031) y
han pasado cinco afios desde entonces, por ello
ambos paises deben llevar a cabo un estudio
actuarial, preferiblemente por un organismo
especializado internacional, a fin de evaluar
los resultados de las re-reformas y proyectar el
equilibrio de sus sistemas publicos a largo plazo.
Igualmente hay que hacer una nueva valua-
cion actuarial en EL Salvador, por un organismo
especializado internacional. Las propuestas

5. Para incrementar los ingresos en México, se propone traspasar todo o parte del 5% que se cotiza al fondo de vivienda al programa

de pensiones.

116. El presidente de la actual comision para reformar las pensiones, propone un incremento de 60 a 65 afios, de forma gradual y
protegiendo del aumento a los que estan proximos a jubilarse, después que se alcancen los 65 habria indexacién automatica a la

esperanza de vida (Saldain, 2020).
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de re-reformas en Colombia y Per(, que en su
mayoria proponen un modelo mixto, deben ser
sometidas a una valuacion actuarial previa. Los
regimenes especiales en todos los paises requie-
ren estudios actuariales urgentes con el fin de
integrarlos y restablecer el equilibrio.

17. Unificar, ampliar el ambito e
independizar la supervisora

Una supervisora unificada, con independen-
cia real y poder reforzado es esencial para los
sistemas privados y publicos.

a) En Chile, la Superintendencia de Pensiones
que regula y supervisa todas las pensiones
deberia incluir a las fuerzas armadas;

b) también hay una sola superintendencia
en Costa Rica (en R. Dominicana con menos
poder), el resto de los paises deberia seguir dicho
ejemplo e implantar una superintendencia uni-
ficada (sin excluir régimen alguno), realmente
independiente y especializada en pensiones (en
Colombia seria aconsejable que se separara de
la Superintendencia Financiera y en Peru de la
Superintendencia de Banca y Seguros);

c) en Argentina, el fondo publico (FGS) deberia
ser convertido en una institucién auténoma,
no administrada por ANSES sino por un cuerpo
técnico colectivoy sin intervencion del gobierno,
mientras que las recomendaciones de la comi-
sion del congreso deberian ser vinculantes; y

d) en Bolivia, la agencia supervisora no deberia
estar bajo la “tuicion” de un ministerio y ser cla-
ramente independiente del poder ejecutivo;

e) la CONSAR en México deberia extender su
supervision a todos los regimenes separados con
condiciones de acceso y prestaciones muy gene-
rosas, subsidiadas por el fisco.

18. ¢Qué modelo para la reforma?
En esta monografia he sostenido de forma sis-

tematica que cualquier tipo de reforma debe
ser adaptada a las peculiaridades de cada pais,

porque se ha probado que un modelo de reforma
para todos los paises no funciona, como se
demostrd en la copia del modelo chileno subs-
titutivo en Bolivia y El Salvador, los cuales care-
cian de las condiciones esenciales que tenia
Chile en el mercado laboral, en el mercado de
capitales, etc. Seria por tanto una contradiccion
flagrante, recomendar aqui un solo modelo de
re-reforma. Como pautas, primero, recomiendo
una serie de requisitos que deben ser cumplidos
por cualquier tipo de reforma; segundo, ofrezco
algunas observaciones generales derivadas de
esta monografiay, tercero, delineo tres modelos
alternativos (que se dan como ejemplo y no son
exhaustivos), que los paises podrian considerar.

a) Requisitos obligatorios a cumplir por cual-

quier tipo de reforma:

= Ser precedida de un amplio dialogo social con
participacion de los sectores involucrados, a fin
de maximizar el consensoy la legitimidad de la
reforma, asi como de una campafia educativa
publica que explique a la ciudadania los pro-
blemas envueltos y la necesidad de soluciones
con alternativas; es aconsejable efectuar un
plebiscito o referéndum para consultar a la ciu-
dadania sobre la reforma.

» Realizar estudios actuariales por organismos
internacionales especializados o compafias
privadas de reputacion intachable, dichos
estudios tendrian conclusiones concretas en
un lenguaje entendible, asi como recomen-
daciones igualmente precisas e inteligibles, y
han de ser publicados y difundidos con abso-
luta transparencia.

« Efectuar un diagndstico técnico profundo y
disefar la reforma cuidadosamente teniendo
en cuenta las peculiaridades de cada pais, dicho
diagndstico debe ser igualmente publicado y
discutido.

= Perseguir como objetivo principal la mejora
de todos los principios de la seguridad social
incluyendo la sostenibilidad a largo plazo;
metas como reducir el déficit fiscal, medidas
para aumentar la acumulaciéon del capital



y desarrollar el mercado de valores son loa-
bles, pero deberian estar supeditadas a los
principios fundamentales de la seguridad
social.

Establecer un mecanismo por una entidad
independiente, con participacion de los secto-
res involucrados, para monitorear la implan-
tacion y seguimiento de la reforma, con
informes anuales y evaluaciones cada cinco
afnos sobre sus resultados.

b) Observaciones generales

La reforma estructural fue vendida como una
panacea por partidarios de los paises y organi-
zaciones financieras internacionales; hay que
tener cautela de presentar también la re-re-
forma o el sistema publico de reparto como
panaceas, sin las cautelas necesarias.

Una re-reforma que cierre el sistema/pilar
privado y pase a los asegurados y sus fondos
a un sistema publico es viable, pero habria
que consultar a los asegurados que estén en
dicho sistema/pilar y llevarla a cabo con las
precauciones  seflaladas, particularmente
sobre la sostenibilidad financiera, porque las
re-reformas argentina, boliviana y salvadorefia
enfrentan riesgos de sostenibilidad a largo
plazo, ninguna de ellas hizo un estudio actua-
rial previo y no todas fueron precedidas de un
dialogo social amplio.

El reemplazo del sistema privado de capi-
talizacién individual por el sistema publico
de reparto también es factible pero siempre
que dicho sistema sea equilibrado financiera
y actuarialmente, para ello no solo es un
requisito esencial un estudio actuarial previo
sino también que, si se escoge el régimen
de prima media escalonada," este especifi-
que el incremento de la cotizacion en cada
escalén vy, en todo caso, se logre un compro-
miso firme de la sociedad de apoyar dichos
incrementos, a mas de revisiones actuariales
periédicas para ajustarlo.

La re-reforma no necesariamente tiene que
cerrar el sistema privado. El caso chileno mues-
tra que dicho modelo puede ser mantenido

el equilibrio.

y mejorar algunos principios de la seguridad
social con un proceso continuado desde
la re-reforma de 2008 implantada por un
gobierno de centro- izquierday que contindia un
gobierno neoliberal. La reforma propuesta en
Meéxico por un gobierno de izquierda y que esta
siendo considerada por el congreso, también
mantiene el sistema privado, pero introduce
cambios en los principios de seguridad social,
aunque no tan profundos como en Chile y hay
una interrogante sobre la sostenibilidad finan-
ciera-actuarial. Por el contrario, la re-reforma
salvadorefia no es un buen ejemplo a seguir
porque su objetivo fundamental fue reducir el
déficit fiscal y omitié problemas claves como
la expansion de la cobertura especialmente
a grupos excluidos, como estipulaba la ley de
reforma estructural. Por ultimo, la re-reforma
deberia seguir las recomendaciones en esta
monografia sobre cambios en las adminis-
tradoras, incluyendo el sacrificio compartido
de sus beneficios y no sélo descansando en la
acciony el apoyo financiero del Estado

c) Tres modelos opcionales a considerar:

El sistema de BD con cuentas individuales
nocionales que funciona en ltalia, Letonia,
Poloniay Suecia: los trabajadores activos con-
tribuyen al sistema y pagan por las pensiones
de los retirados; el monto de las pensiones
se determina por las contribuciones que se
contabilizan de forma virtual en una cuenta
individual y se le agrega una tasa de retorno;
los recursos recaudados se destinan al pago
de las pensiones en curso de pago; al final de
la vida activa, el asegurado recibe una renta
vitalicia basada en lo acumulado en la cuenta
individual virtual, su expectativa de vida y la
tasa de retorno, como se hace en los sistemas
de contribucion definida; el Estado gestiona el
sistema y garantiza su solvencia.

Un fondo soberano como los de dos corpo-
raciones publicas de profesores en California
(CalPERS y CalTRS): ambos sumados ascien-
den a US$620.000 millones, mayor que los
fondos combinados de todas las AFP en la

117. En este régimen actuarial, se establecen “escalones” en etapas, en cada escaldn hay que aumentar la cotizacion para mantener
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regién; administrado por una agencia publica
sin fines de lucro (con un directorio técnico y
representantes de los trabajadores y emplea-
dores); cuentas individuales de capitaliza-
cion y CD; dicho fondo uniria a todas las AFP
generando economias de escala (al eliminar
multiples directorios y gerentes comerciales) y
un fondo consolidado que tendria mas poder
negociador (Meunier, 2019).

Un sistema mixto como ya existe en Costa
Rica, Panama y Uruguay y se esta debatiendo
en Colombia y Pert (con adiciones importan-
tes): i) un pilar solidario de pensiones no con-
tributivas para todos los pobres financiado
por el fisco; i) un pilar solidario de reparto
equilibrado actuarialmente que pague la
pensioén principal (o una basica que cubra las
necesidades esenciales), financiado por con-
tribuciones de trabajadores y empleadores
(respetando la norma de que no mas del 50%
sea pagado por el trabajador) y, en caso nece-
sario, del Estado; iii) un pilar de capitalizacion

individual complementario (es aconsejable
que se decida por un referendo previo si debe
ser obligatorio o voluntario) y con medidas
para asegurar una fuerte competencia por
administradoras multiples (incluyendo una
estatal) con reglas iguales para todas, para
evitar ganancias excesivas y hacer participe a
la administradora de los riesgos de volatilidad
del mercado de valores; y iv) un pilar de aho-
rro voluntario sin obstaculos, con incentivos y
administradoras de naturaleza multiple.

Es mi esperanza que esta monografia, que he
intentado sea lo mas objetiva humanamente
posible con argumentos y analisis documen-
tados con estadisticas confiables y mas de 200
fuentes bibliograficas, contribuya a un debate
serio y profundo sobre la reforma previsional
que resulte en una cobertura universal, con equi-
dad social y de género, pensiones suficientes,
administracion eficiente con costos minimos, y
sostenibilidad financiera-actuarial asegurada.

EVALUACION DE CUATRO DECADAS DE PRIVATIZACION
DE PENSIONES EN AMERICA LATINA (1980-2020):
PROMESAS Y REALIDADES

Se termino de imprimir en diciembre 2020
en Alianza Impresos y Sellos S. A. de C. V., Calle 1-C 28,
col. San José de la escalera, Gustavo A. Madero, CP 07630, Ciudad de México.

El tiraje consta de mil ejemplares.
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Anexo 1. Cobertura por Pensiones de la PEA y de la Poblacién de 65 afios y mas en los Nueve
Sistemas Privados, 2009 a 2018

Colombia Costa Rica EL Salvador México Panama R. Dominicana Uruguay

Cobertura (%)
2009 2017 | 2009 2018 | 2009 2018 | 2010 2018 | 2010 2016 | 2009 2017 | 2009 2018 | 2009 2017 | 2009 2018

General

Contribuyentes/PEA 584 653 282 352 655 674 280 281 327 296 490 506 169 210 315 383 646 70.6
Trab.Auténomos 257 240 9.7 132 462 478 3.0 21 1.6 0.6 8.8 7.6 03 03 0.0 1.6 4.0 443
Pensionados/pop 65+ 837 889 215 540 420 655 140 140 501 750 448 808 256 492 127 189 845 868

Contribuyentes/PEA
Hombres 61.2 671 285 358 697 714 282 297 323 306 497 502 198 237 28.8 354 669 707
Mujeres 543 630 279 343 589 615 276 260 333 282 479 512 135 179 36.4 42.4 62.0 714
Pensionados/pop 65+
Hombres 838 891 266 582 548 733 194 171 562 776 520 827 335 539 16.7 21.3 84.8 831
Mujeres 83.6 887 172 50.6 556 59.2 97 1.5 449 727 383 793 186 451 8.9 16.8 843 86.0
Contribuyentes/PEA
Rural 48.0 56.0 9.8 15.1 612 597 mna 15.0 16.6 10.8 269 289 35 4.2 19.6 29.4 62.8  66.5
Urbano 59.7 685 331 401 704 695 361 350 409 348 593 589 216 254 36.7 40.3 64.9 718
Pensionados/pop 65+
Rural 878 918 67 575 295 642 28 10.0 564 788 200 80.6 50 629 54 12.2 842 869
Urbano 830 884 266 530 484 670 197 16.0 461 737 595 81.0 343 448 17.6 20.7 846 86.8

Tamafio empresas

Pequefa 321 209 77 104 409 462 5.0 4.0 7.8 55 102 103 0.9 14 1.2 0.0 41.5 482
Mediana 753 571 534 621 737 812 457 444 531 455 560 617 167 301 523 10.3 838 91.0
Grande 852 862 896 940 894 954 875 820 819 788 884 937 716 786 86.2 95.8 979 993
Quintil 1 457 4438 38 74 468 3838 0.2 6.3 38 4.0 146 138 0.1 0.0 19.6 243 20.7 225
Quintil 2 537 605 168 228 626 627 54 240 172 164 387 40.0 44 37 253 343 322 379
Quintil 3 593 658 208 275 597 66.2 229 237 273 236 472 495 142 161 29.2 349 575 653
Quintil 4 640 720 345 437 683 732 316 326 373 333 589 622 214 253 335 40.6 721 787
Quintil 5 679 780 518 585 783 831 476 449 503 46.8 70.5 704 299 38.0 42.0 51.9 834 883
Contribuyentes/PEA
Baja (0-8 afios) 43.6 514 121 154 540 557 104 10.0 148 n4 262 272 3.2 4.3 18.5 21.0 513 547
Media (9-13) 58.0 636 323 363 675 677 38.0 358 345 302 520 50.5 140 167 326 40.5 681 723
Superior (14+) 73.0 743 645 666 870 862 693 560 574 518 773 742 440 472 61.2 65.6 872 90.0
Pensionados/pop 65+
Baja (0-8 afios) 857 914 167 514 371 627 7.3 95 490 752 321 806 173 493 9.8 18.4 857 885
Media (9-13) 788 8.5 455 530 579 642 573 330 514 695 321 788 457 404 257 281 789 816

Superior (14 +) 788 817 657 780 749 830 648 423 580 752 8.8 856 731 68.6 53.3 59.7 840 870

Notas: Costa Rica contribuyentes/PEA y pensionados/pop. 65+ rural 2010, urbano 2017. Rep. Dominicana educacion pensionados/pop.
65+ 2017. Uruguay contribuyentes/ PEA rural y urbano 2017.

Fuente: Mesa-Lago, Cruz-Saco y Gil (en prensa), basado en BID-SIMS, 2019.



Anexo 2. Cobertura por Pensiones de la PEA y de la Poblacién de 65 afios y mas en Ocho
Sistemas Publicos, 2009 a 2018

Argentina Bolivia Brasil Ecuador Guatemala Honduras Nicaragua Paraguay

Cobertura (%)
2009 2018 | 2009 2018 | 2009 2018 | 2009 2018 | 2010 2018 | 2009 2018 | 2010 2014 | 2009 2018

General

Contribuyentes/PEA 450 454 150 19.6 515 56.0 301 404 201 192 177 168 173 223 163 22.8

Trab.Auténomos 2.6 39 265 393 139 220 0.2 03 0.8 0.9 0.1 1.5 14 11

Pensionados/pop 65+  90.1 842 967 968 89.0 878 517 536 104 122 6.6 9.8 200 241 16.6 50.8
Contribuyentes/PEA

Hombres 454 460 168 21.0 535 562 306 403 192 196 152 158 168 20.0 16.8 23.0

Mujeres 446 446 129 178 489 559 293 405 221 182 220 184 18.0 259 15.3 22.8
Pensionados/pop 65+

Hombres 88.1 81.8 965 969 923 909 531 558 129 146 75 1.5 23.0 243 15.8 48.6

Mujeres 914 859 968 96.8 864 855 504 517 8.0 101 57 83 176 239 173 53.0
Contribuyentes/PEA

Rural 6.1 75 265 358 228 340 1.2 9.5 6.5 51 7.0 8.7 6.5 13.0

Urbano 450 454 196 252 562 586 334 434 277 290 292 257 238 3038 224 284
Pensionados/pop 65+

Rural 955 969 948 948 619 610 4.9 32 1.9 1.5 8.1 44 4.6 59.4

Urbano 901 842 976 967 878 86.6 450 499 151 217 122 161 278 362 263 453

Tamafo empresas

Pequefia 14.2 1.7 24 4.6 321 363 141 228 2.3 24 1.0 1.3 2.0 1.7 5.0 39
Mediana 674 689 233 562 707 748 381 535 356 361 331 321 422 404 387 454
Grande 899 898 664 844 896 921 833 955 705 762 684 654 832 842 76.6 74.3
Quintil 1 21 39.1 1.6 37 215 164 161 263 0.7 0.5 0.8 1.8 1.2 39 11 38
Quintil 2 19.2 242 107 141 418 462 212 285 1.0 7.0 8.2 6.0 88 175 10.1 14.0
Quintil 3 4.9 314 126 162 514 590 233 383 232 137 131 114 150 189 12.6 18.5
Quintil 4 521 491 18.5 214 621 712 30.2 407 288 18.0 202 193 222 251 20.0 281
Quintil 5 61.5 63.2 237 331 735 653 462 466 507 40.2 355 346 358 338 27.0 36.6
Contribuyentes/PEA
Baja (0-8 afios) 295 283 34 47 375 421 182 276 9.4 81 8.5 6.8 8.0 103 4.7 7.6
Media (9-13) 43.9 421 10.5 9 595 557 244 379 398 33.0 337 261 232 267 17.5 21.6
Superior (14+) 614 60.8 482 524 803 761 593 70.0 572 624 626 569 501 564 50.8 50.8
Pensionados/pop 65+
Baja (0-8 afios) 912 884 964 975 834 886 501 503 9.0 124 34 47 168 19.0 1.5 53.5
Media (9-13) 896 836 961 982 845 835 56.8 553 403 577 496 40.2 468 429 381 35.0
Superior (14 +) 854 750 100.0 909 856 864 662 775 596 56.6 461 472 70.6 80.8 67.9 51.2

Notas: Los espacios en blanco significan que no hay cifras disponibles. Los trabajadores auténomos en Bolivia, Ecuador, Guatemala,
Honduras y Paraguay son de 2016. En Brasil varios indicadores son de 2017. En Nicaragua el tamafio de la empresa es de 2013.

Fuente: Mesa-Lago, Cruz-Saco y Gil (en prensa), basado en BID-SIMS, 2019.
152






Fundacion Friedrich Ebert en México
Yautepec 55, Col. Condesa,
06140, Ciudad de México, México

Teléfono +52 (55) 5553 5302

Fax +52 (55) 5254 1554
www.fes-mexico.org

ISBN: 978-607-8642-66-3



