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Resumen

En los Ultimos cuatro decenios, tres acontecimientos han impactado los principios de sequridad social
emanados de la Organizacion Internacional del Trabajo (OIT): cobertura, solidaridad social e igualdad
de género, suficiencia de las prestaciones, administracidon eficiente y a un costo razonable,
y sostenibilidad financiera-actuarial. Los tres acontecimientos, enfocandose en las pensiones de
seguridad social en América Latina, son: i) las reformas estructurales en once paises, las cuales
transformaron los sistemas “publicos” de beneficio definido (BD), riesgo colectivo y administracion
por el seguro social, en sistemas “privados” de contribucion definida (CD), capitalizacidn plena con
cuentas individuales y gestion por corporaciones privadas; ii) La epidemia mundial del COVID-19y la
crisis econdmica subsiguiente, y iii) el proceso de envejecimiento demografico.

En este documento se analizan en detalle los tres acontecimientos. En el primer capitulo, se
evalUa si las promesas de los reformadores estructurales se han cumplido. En el segundo capitulo, se
examinan las diversas reformas que se han implementado, asi como cambios en proceso o en discusion,
para hacer frente a las fallas demostradas de los sistemas privados y los efectos de aquellas. Se detectan
dos tendencias fundamentales: la virtual desaparicion del modelo substitutivo puro original y su
movimiento hacia variantes de un sistema mixto, y el incremento del rol del Estado en los sistemas
privados. En el tercer capitulo, se analizan los efectos adversos de la pandemia de COVID-19 y la
subsiguiente crisis econdmica sobre las pensiones, asi como el proceso de envejecimiento demografico.
Finalmente, se entregan recomendaciones de multiples politicas, para el presente y el futuro,
encaminadas a contraponer o aminorar dichos efectos.
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Introduccion

En los Ultimos 40 afos, tres eventos cruciales han tenido un impacto fundamental en las pensiones de
seguridad social en Ameérica Latina: i) las reformas estructurales en numerosos paises que
transformaron dichos sistemas de beneficio definido (BD), riesgo asumido de forma colectiva
y administracion por el seguro social, en sistemas de contribucion definida (CD), capitalizacion plena
con cuentas individuales y gestionados por corporaciones privadas con animo de lucro; ii) la epidemia
mundial de COVID-1g; y iii) el proceso de envejecimiento demogréfico. Este documento analiza los tres
eventos, evalUa sus efectos adversos y propone multiples politicas, para el presente y el futuro, con el
fin de contraponer o aminorar dichos efectos, centrandose en la situacion de los esquemas de
capitalizacion individual. En el presente, los 20 paises latinoamericanos se dividen justo a la mitad
respecto a su sistema de pensiones: diez de ellos evolucionan desde el modelo substitutivo original hacia
sistemas multipilares, mientras que los otros diez tienen sistemas publicos con sus propias
especificidades y desafios respecto al cumplimiento de los principios de la seguridad social®.

La reforma estructural de pensiones, aprobada en 1980 en Chile bajo el gobierno dictatorial de
Augusto Pinochet, substituyé por completo el sistema publico por uno privado y, en el decenio del
noventa fue seguida en diez paises de la region con dos variantes de dicha reforma (ademas de la
substitutiva original): mixta (BD mas CD) y paralela (BD y CD). Recientemente, se ha evaluado el
desempeiio de los sistemas de pensiones privados latinoamericanos en los Ultimos cuatro decenios,
contrastando las promesas de los reformadores estructurales con la evidencia empirica, basado en los
principios de seguridad social configurados por la Organizacion Internacional del Trabajo (ILO) en mas
de cien afios (Mesa-Lago, 2020): cobertura, solidaridad social e igualdad de género, suficiencia de las

Los paises que al presente tienen sistemas publicos son la Argentina, el Brasil, Cuba, el Ecuador, Guatemala, Haiti, Honduras,
Nicaragua, el Paraguay y la Republica Bolivariana de Venezuela. Este documento trata a fondo la situacion de los diez paises con
esquemas de capitalizacion individual. Las proporciones respectivas de los dos grupos sobre la poblacion total de América Latina
son: 44% (sistemas con un componente de capitalizacion individual) y 56% (sistemas pUblicos). Un analisis de los paises con sistemas
publicos demanda un analisis especifico y trasciende los alcances de este documento.

Los paises tratados son Bolivia (Estado Plurinacional de), Chile, Colombia, Costa Rica, El Salvador, México, Panama, el Perd,
la Republica Dominicanay el Uruguay. En la Argentina hubo una reforma reestructural, pero regreso al sistema publico.
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prestaciones, gastos administrativos razonables (y si funciona o no la competencia), y sostenibilidad
financiera-actuarial. En dicho analisis se prueba que solo una de las multiples promesas se ha cumplido;
ademas, fue necesario desarrollar programas supletorios para enfrentar las fallas. Por ejemplo,
la incapacidad del sistema privado en la mayoria de los paises para expandir substancialmente la
cobertura de la fuerza laboral por las pensiones contributivas, promovio el desarrollo y expansion de las
pensiones no contributivas —que no estaban inicialmente contempladas— con el objetivo de proteger
a la poblacion adulta mayor. En el primer capitulo de este documento se resumen brevemente estos
antecedentes, actualizando las estadisticas e informacion que se utilizan como evidencia, incluyendo
informacion de las superintendencias de administradoras privadas, resultados de encuestas y fuentes
bibliograficas diversas. Se prueba que, salvo una, ninguna de las promesas se ha cumplido:

i)

i)

i)

iv)

V)

Frente a la promesa de expandir la cobertura, la cobertura contributiva de la poblacion
econdmicamente activa (PEA) cayo después de todas las reformas estructurales y en 2019 era
menor a 50% de la PEA (la cobertura minima establecida por la OIT) en al menos cinco de ocho
paises con capitalizacion individual para los que se dispone de informacion en ese afio. No hubo
promesas sobre la cobertura no contributiva de la poblacion de 65y mas afos porque no se
contempl¢ originalmente (sino después que no se expandio suficientemente la contributiva).
La cobertura de la poblacion adulta mayor se ha expandido (mas que la cobertura de la PEA),
pero no por el sistema privado, sino debido a la implementacion de pensiones no contributivas
financiadas por el Estado.

No hubo promesas de los reformadores estructurales sobre la solidaridad social y la igualdad
de género, pero se demuestra que estos principios se menoscabaron por la reforma estructural,
y sumejora ha sido el resultado del papel del Estado, en contra de la aducida premisa neoliberal
de subsidiaridad.

Se aseguro que las pensiones serian adecuadas (por ejemplo, 70% del Ultimo salario), pero se
verifica que las tasas de reemplazo (TR) estan por debajo del minimo estipulado porla OIT, que
corresponde al 45% del salario.

Los reformadores prometieron que la competencia promoveria la eficiencia administrativa
y reduciria los costos de gestion de las administradoras privadas, pero en realidad la
competencia no existe (hay un duopolio en dos paises) o es muy reducida, por lo que el costo
administrativo es alto y reduce las pensiones futuras.

Respecto a la sostenibilidad financiera-actuarial se prometio que, debido a la propiedad de la
cuenta individual y la gestidn privada: a) aumentaria la proporcidn de afiliados que cotiza, pero
esta ha disminuido drasticamente en todos los paises; b) se diversificaria la composicion de la
cartera de inversiones de los fondos que beneficiaria especialmente a las acciones nacionales,
pero dicha cartera continda concentrada en deuda gubernamental, inversidon extranjera y
depdsitos bancarios, y nada o poco se coloca en acciones nacionales; c¢) aumentaria el
rendimiento bruto real de la inversion, pero si bien este fue inicialmente alto (en realidad
sobrevalorado), cayo en siete paises durante la crisis financiera global de 2007-2008 y después
crecio con la recuperacion en 2009-2019 pero sin recuperar el nivel inicial o manteniéndose
estatico en siete paises, y volvid a caer en 2020-2021. La Unica promesa cumplida ha sido el
crecimiento notable del fondo de pensiones en términos absolutos y como porcentaje del PIB,
aunque con caidas durante las crisis y siendo el asegurado el Unico que carga con el riesgo;
ademas, en Chile las administradoras controlan un capital equivalente entre 60% y 80% del PIB
lo que les otorga gran poder.

Las fallas de los sistemas privados demostradas en el capitulo anterior, indujeron cinco re-
reformas que son descritas en el capitulo Il y comparadas en una tipologia. Después se resumen las
caracteristicas de dichas re-reformas respecto a los principios de seguridad social y se evaltan sus efectos,
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identificando avances y problemas. Ha habido cuatro re-reformas. En la Argentina (2008) cerro el sistema
privado y traspaso a los asegurados y sus fondos al sistema publico que antes existia como un pilar,
mejorando la mayoria de los principios de la seguridad social. En el Estado Plurinacional de Bolivia (2010),
también se cerro el sistema privado y paso a todos los asegurados a un nuevo sistema solidario publico,
pero mantuvo las cuentas individuales tanto para los antiguos asegurados como a los ingresantes en la
fuerza de trabajo el cual mejord la mayoria de los principios de la seguridad social®.
Por el contrario, en Chile (2008) se mantuvo el sistema privado, pero mejorando varios principios de
seguridad social y bajo una modalidad que se ha calificado como integrada. En El Salvador (2017) se
convirtié el sistema privado en mixto pero no hubo una mejora importante en los principios de la
seguridad social, salvo en laigualdad de género, al eliminar las tablas de mortalidad diferenciadas por
sexo. Por Ultimo, en México (2020) se convirtio el sistema privado en uno que ha sido calificado por la
OCDE como mixto, con mejoras en la mayoria de los principios de la seqguridad social. Se han
identificado desafios de sostenibilidad financiera-actuarial en las re-reformas de la Argentina,
el Estado Plurinacional de Bolivia y El Salvador, asi como la necesidad de realizar estudios actuariales
en virtualmente todos los paises.

En el capitulo I, ademas, se examina diversos cambios en proceso o en discusion en diversas
etapas en seis paises. En el Pery, un proyecto de ley de re-reforma que propone transformar el sistema
paralelo en mixto y mejoraria la mayoria de los principios de la seguridad social, entre otros.
En Colombia, propuestas de re-reforma que se orientan también al pase del sistema paralelo a uno
mixto y, de forma similar, mejorarian la mayoria de los principios de la seguridad social. En Costa Rica,
la implantacion de una reforma paramétrica del pilar publico que extiende el periodo de equilibrio del
sistema mixto. En el Uruguay, una propuesta de re-reforma que mantiene el sistema mixto pero
integraria el actual sistema fragmentado y mejoraria varios principios de seguridad social. Por Ultimo,
en Panama y la Republica Dominicana, respectivamente, un debate aparentemente de reforma
paramétrica del pilar publico del sistema mixto y un proceso incipiente de discusion. En un cuadro se
identifica el efecto que las referidas propuestas de los seis paises tendrian sobre todos los principios de
la seguridad social. Se advierte la necesidad de efectuar estudios actuariales antes de que las propuestas
se conviertan en ley, con el objeto de garantizar su sostenibilidad financiera-actuarial.

Finalmente, en el capitulo se detecta y documenta dos tendencias. La primera es la virtual
desaparicion del modelo substitutivo puro original y su movimiento hacia variantes de un sistema
mixto. Costa Rica, Panama y el Uruguay mantienen su sistema mixto; la propuesta de reforma
uruguaya defiende la validez del sistema mixto y recomienda medidas para ampliarlo, reforzarlo y
mejorarlo. Costa Rica ha aprobado una reforma para reforzar la sostenibilidad financiera del pilar
publico de reparto dentro de su sistema mixto. Las re-reformas del Estado Plurinacional de Bolivia,
El Salvador y México virtualmente transformaron el sistema substitutivo en variantes diversas
del sistema mixto. En Colombia y el Pery se han identificado propuestas o debates de re-reformas
que se inclinan hacia una integracion de los sistemas publico y privado en uno mixto. Sélo en la
Republica Dominicana se mantiene el sistema substitutivo, pero muestra importantes desafios y ha
comenzado un debate para una re-reforma.

La segunda tendencia encontrada y probada es el incremento del rol del Estado en los sistemas
privados (contraria al supuesto de subsidiaridad estatal sostenido por los reformadores estructurales).
Todas las re-reformas aumentan el papel del gobierno ya sea con la transferencia del sistema privado al
sistema publico y/o la creacidn/fampliacion de prestaciones financiadas por el Estado, unidas a nuevas

Contrario a anteriores analisis (véase Mesa-Lago 2008 y 2020, entre otros), en este documento se ha decidido por el autor reclasificar
al sistema de pensiones del Estado Plurinacional de Bolivia tras la reforma de 2010 como un sistema mixto, en atencion a la
coexistencia de un régimen de capitalizacion individual, que se planea pasara a tener administracion publica en 2022, la adicién de
un nuevo régimen de reparto (no hay posibilidad de nueva afiliacion en el antiguo sistema de reparto cerrado), y financiado por un
Fondo Solidario, creado por la Ley 65 de diciembre de 2010, que aporta la fraccion solidaria a las personas con salarios bajos.
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entidades gestoras puUblicas. El Estado financia las pensiones no contributivas, asi como aportes solidarios
para mejorar las pensiones bajas o garantizar pensiones minimas, compensa en algo la desigualdad de
género financiando bonos/aportes por hijo a las madres, elimina o restringe las comisiones, crea
administradoras publicas u ordena licitaciones para fomentar la competencia y hace transferencias para
mantener el sostenimiento financiero-actuarial.

En el tercer capitulo, en su primera parte, se analiza de forma innovadora, comprehensiva
y documentada, el impacto de la pandemia de COVID-19 y la crisis econdmica sobre los sistemas
privados de pensiones, basado en una bateria de estadisticas que miden: i) la caida en el nimero de
cotizantes, la cobertura de la fuerza laboral y la recaudacion; ii) la mengua en los traslados entre
administradoras y en la competencia; iii) el descenso en el monto de capital acumulado en las cuentas
individualesy en el rendimiento de lainversion; yiv) la extraccion o adelanto de los fondos de las cuentas
individuales; se termina con un breve recuento de las politicas implementadas por los gobiernos para
enfrentar algunos de los efectos indicados. En la sequnda parte del capitulo se describe sucintamente el
proceso de envejecimiento demografico en la region y como este, contrario a la presuncion de los
reformadores estructurales, afecta a los sistemas privados.

En relacion con el impacto del COVID-1g, se constata que el nUmero de cotizantes en los Ultimos
trimestres de 2019 y 2020, en 15 paises (nueve con sistemas privados y seis publicos), disminuyo en 4,2
millones y la cobertura ponderada de la PEA mermo en 2,1 puntos porcentuales, de 46,8% a 44,7%; un
retroceso de una década que podria provocar un menor acceso a las pensiones y una reduccion en sus
montos. No hay estadisticas regionales que midan la pérdida en la recaudacion para pensiones por causa
de la referida caida en la cotizacion. La cobertura total (por pensiones contributivas y no contributivas)
de los adultos mayores en 2020, en 13 paises se redujo en 0,7 puntos porcentuales entre 2019 y 2020,
desde un 74,6% a un 73,9%. Sin embargo, en siete paises la cobertura no contributiva crecio 3,2 puntos
porcentuales en dicho periodo, mientras que la cobertura contributiva cay6 en o,9 puntos porcentuales,
lo cual es crucial debido al impacto probado de las pensiones no contributivas en la reduccion de la
pobreza en la region (CEPAL, 2022).

La pandemia obstaculizd los traslados presenciales entre administradoras en los sistemas
privados, los cuales ya mostraban una tendencia decreciente entre su cénit y 2019. De diciembre de
2019 a diciembre de 2020, los traslados de afiliados disminuyeron en los siete paises para los que se
tiene informacion, por ejemplo, en Chile de 5,4% al 4,4%, en Costa Rica del 3,3% al 2,4% y en el Pert de
1,6% a 0,8%. Las utilidades como porcentaje del patrimonio neto disminuyeron en la gran mayoria de
los sistemas privados, como ocurrié en la crisis global de 2007-2008, pero en siete paises fueron
substancialmente superiores a las utilidades durante dicha crisis, y aumentaron en México en 201g.
El costo administrativo en relacion con el depdsito en la cuenta individual en cinco paises se mantuvo
virtualmente sin cambios. Por tanto, ocurrio una disminucion en la competencia que no existia o era
precaria en la gran mayoria de los sistemas privados; por el contrario, los asegurados fueron afectados
por la disminucion en sus cotizaciones y en su cobertura, asi como por la contraccion del capital en sus
cuentas individuales.

El capital acumulado en los fondos en ddlares, entre junio de 2020 y junio de 2021 declind 17,5%
en Chile; por el contrario, aumento desde 0,5% en Pery hasta 21,8% en Costa Rica. En 2021 todos los
paises habian excedido el monto acumulado en las cuentas individuales antes de la pandemia, con la
notable excepcion de Chile que experimento una fuerte disminucidn, y del Pery, considerando el valor
del fondo a septiembre de 2021. Por otra parte, el rendimiento bruto real en 2020 se contrajo en todos
los paises, la mayor caida fue en Chile (10,7 puntos porcentuales) sequido por Costa Rica (-3,7 puntos)
y en el resto de los paises decrecié en torno a 2 puntos, aunque menos en México y el Estado
Plurinacional de Bolivia. Como ya se ha observado, las administradoras continuaron teniendo utilidades
en 2020 (aunque disminuidas, todas fueron superiores a la contraccion sufrida durante la crisis financiera
global de 2007-2008).
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Las necesidades urgentes y extraordinarias de los aseqgurados debido al COVID-19 vy la crisis,
motivaron legislacion para extraer fondos de las cuentas individuales en cuatro paises, adelantos en uno
y extracciones por desempleo en uno. En el Pery se han aprobado siete extracciones en los Ultimos afios
(cinco exclusivamente bajo la pandemia; la mayoria se dedicé al consumo y se proyectaba que en 2023
no habria jubilados en el sistema privado). En Chile se aprobaron tres extracciones de 10% cada una; los
grupos de menor ingreso podrian quedarse sin fondos en sus cuentas individuales para la jubilacion.
En el Estado Plurinacional de Bolivia, 56% de los afiliados podrian haber extraido sumas pero por
montos muy inferiores; esto se debid a que se establecieron condiciones que no hubo en los otros
paises, salvo donde estas estaban pre-establecidas, por ejemplo, los extractores tenian que devolver
la suma retirada mas su rendimiento, en caso contrario no tendrian derecho a la pensién no
contributiva. En El Salvador, 4,6% del total de afiliados hicieron adelantos por 1,8% del fondo,
mientras que en México 3% de los afiliados retiraron o0,4% del fondo de desempleo. La extraccion en
relacion con el fondo, asi como los extractores respecto al total de afiliados, son substanciales en Chile
y el Peru, pero serian pequeiios en el Estado Plurinacional de Bolivia, al igual que los adelantos en
El Salvador y los retiros por desempleo en México, pero los retiros afectaran adversamente el monto
de la pension futura, salvo si se devuelve lo retirado como en el caso boliviano. La seccion termina con
un resumen de las medidas tomadas por los gobiernos respecto a las pensiones para enfrentar la
pandemia, tales como incremento del monto de la prestacion, bonos ad hoc y reduccion de la edad,
pero no hubo ayuda financiera del gobierno a los grupos de ingreso bajo y medio para evitar que
extrajeran fondos de sus cuentas individuales.

Aunque la pandemia y sus secuelas son el principal problema a corto y quizas mediano plazo, el
envejecimiento demografico constituye el mayor reto a largo plazo, aunque con diferencias notables
entre los paises de laregion; la sequnda parte del capitulo Il analiza este tema. Los paises mas afectados
son los que enfrentan un envejecimiento muy avanzado (Cuba y Uruguay) o avanzado (Chile, Costa Rica,
Argentina y Brasil, por ese orden) ademas que son los que tienen sistemas de pensiones pioneros que
han alcanzado la madurez. Los reformadores estructurales han aducido que sélo los sistemas publicos
de BD, financiados por transferencias intergeneracionales, son los afectados por el envejecimiento
porque la combinacion de este con madurez del sistema induce una caida en la relacion de trabajadores
activos por un pasivo y por ello son insostenibles. Por el contrario, han sustentado que los sistemas
privados no son afectados por el envejecimiento porque eliminaron las transferencias entre las
generaciones, tienen cotizacion definida y cada asegurado financia su propia pension. Dicho alegato es
refutado: la esperanza de vida creciente expandira el periodo de longevidad de los jubilados por lo cual
el fondo acumulado en la cuenta individual no sera suficiente para financiar sus pensiones por un tiempo
mas prolongado y las tablas de mortalidad determinaran una reduccion en el monto de las pensiones.
Este argumento ha sido aceptado recientemente por la Federacion Internacional de Administradoras
de Pensiones privadas (FIAP) la cual agrega que, para hacer frente a dicho desafio, es urgente aumentar
las tasas de contribucion y la edad de jubilacion, a fin de ajustarlas al envejecimiento demogréfico, lo
cual cambiaria la caracteristica fundamental de la capitalizacion individual basada en “la contribucion
definida” (que tedricamente es fija y no cambia en el tiempo), pero que ahora pasaria a ser creciente
como en el sistema publico.

En el capitulo cuarto se identifican los problemas pendientes que adolecen los sistemas privados,
cuestiones que subsisten después de las reformas realizadas (el aprendizaje), y se ofrece un centenar de
recomendaciones para aliviarlos o resolverlos ya sea de tipo general o en particular por pais y basadas en
las buenas practicas en la region. Las recomendaciones comprenden tres tipos de medidas, encaminadas
a: mejorar los principios de seguridad social, contrarrestar los efectos de desastres, incluidas pandemias
y crisis econdmicas sobre dichos principios, y aliviar los efectos del envejecimiento sobre las pensiones.
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Entre las recomendaciones para mejorar los principios de la sequridad social se plantean los
siguientes ambitos: i) Cobertura: cdmo incrementar la baja cobertura de la PEA por pensiones
contributivas, particularmente a trabajadores informales, y cdmo expandir y mejorar las pensiones
contributivas para proteger a la poblacion adulta mayor. ii) Solidaridad social e igualdad de género:
cdmo mejorar ambos principios —que no fueron tenidos en consideracion por los reformadores
estructurales y fueron perjudicados por los sistemas privados—, mayormente a través de politicas del
Estado; en laigualdad de género se distinguen las politicas para corregir las desigualdades del mercado
laboral de aquellas encaminadas a aliviar las desigualdades del propio sistema; el reforzamiento de
ambos principios (unido al incremento de la cobertura) funcionaria como un amortiguador para
proteger a la poblaciéon vulnerable durante pandemias y crisis. iii) Suficiencia de las prestaciones: cdmo
mejorar las bajas TR en el sistema privado, con medidas tales como implementar un sistema mixto que
alcanza TR mas altas que en los sistemas/pilares privados, incrementar la edad de retiro y/o las
contribuciones en aquellos paises en que las dos son relativamente bajas, reducir los costos
administrativos y ajustar las pensiones al IPC/salario, en donde dicho ajuste no se hace.
iv) Administracion: como mejorarla aumentando la nula o escasa competencia: introduciendo al menos
una administradora publica, reduciendo las altas comisiones, primas y utilidades, e implementando
avances tecnoldgicos; ademas, se aconseja restaurar la representacidn social en la administracion,
reforzar el cumplimiento en el pago de las cotizaciones y mejorar la informacion y el conocimiento.
v) Sostenibilidad financiera-actuarial: cémo reforzarla aumentando la proporcion de afiliados que
cotiza, diversificando la cartera de inversion, incrementando el rendimiento, incentivando el ahorro
voluntario adicional y realizando estudios actuariales periddicos en virtualmente todos los paises.

Le siguen recomendaciones orientadas a compensar el impacto adverso de pandemias y crisis,
frenar la extraccion de fondos de las cuentas individuales durante dichas situaciones, y aliviar los efectos
del envejecimiento. Por Ultimo, pero no menos importante, se destaca la necesidad de efectuar un dialogo
social que preceda a cualquier tipo de reforma, el cual deber ser amplio, transparente y con participacion
de todos los sectores involucrados; se ofrecen guias concretas de como llevar a cabo dicho didlogo.

El documento termina con una discusion sobre si existe un modelo ideal de pensiones para todos
los paises. Se ofrecen pruebas, de dos paises, en que el modelo de privatizacion substitutivo de Chile no
ha podido operar por causa de diversas caracteristicas de los paises; ademas el documento prueba la
virtual desaparicion del modelo substitutivo puro original en nueve de los diez paises, por lo que se
refuta la factibilidad de un modelo Unico. Por otra parte, aunque se constata en ocho de los diez paises
con sistemas privados o que mantienen la capitalizacion individual una clara tendencia de transitar hacia
un sistema mixto, el cual distribuye mejor los riesgos que los modelos substitutivo o paralelo, se aporta
evidencia de que hay multiples variantes del sistema mixto, o sea, que tampoco se ratifica en este caso
la existencia de un modelo Unico. Se nota que puede ser viable una re-reforma que cierre el sistema/pilar
privado de capitalizacion individual y pase a todos los asegurados y todos sus fondos a un sistema
publico de reparto (solo existe el caso de la Argentina), pero condicionada a una consulta a los
asegurados que estén en dicho sistema/pilar y asegurar su sostenibilidad financiera-actuarial. La otra
tendencia comprobada, el creciente rol del Estado en las pensiones en los diez sistemas privados o que
mantienen la capitalizacion individual, es una pauta para futuras re-reformas. Para concluir se ofrecen
diez reglas generales que se aconsejan seguir para que una re-reforma sea exitosa; entre ellas, la
importancia de hacer un diagndstico abarcador y profundo en cada pais y, basado en este, adaptar el
modelo de pensiones mas adecuado.
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I. Los sistemas de capitalizacion individual en la region
y sus efectos

A. Tipologia de las reformas estructurales (privatizacion)

Entre 1981y 2008, once paises latinoamericanos implementaron reformas estructurales* de pensiones,
cambiando total o parcialmente de prestacion definida, reparto (o capitalizacion parcial colectiva)
y administracion publica (que llamaremos para simplificar “sistema publico”) a contribucion definida,
capitalizacion individual y administracion privada (que identificaremos como “sistema privado”). Las
reformas estructurales adoptaron tres modelos en los afios de implementacion que siguen:
i) substitutivo, que cerro el sistema publico y lo reemplazé por completo por el privado (Chile, 1981;
Estado Plurinacional de Bolivia, 1997; México, 1997; El Salvador, 1998 y Republica Dominicana, 2003);
ii) mixto, que mantuvo el sistema publico como un pilar y agregd un segundo pilar privado
(Argentina, 1994; Uruguay, 1996; Costa Rica, 2001 y Panama, 2008); y iii) paralelo, que mantuvo el
sistema publicoy agregd el sistema privado, los dos compitiendo entre si (Pery, 1993y Colombia, 1994).
Como se vera en la siguiente seccion, existe un nUmero de paises que luego emprenden procesos de
re-reforma, revirtiendo en parte o totalmente los modelos emprendidos en la década anterior
(Argentina, 2008; Estado Plurinacional de Bolivia, 2010; Chile, 2008 y El Salvador, 2017) (véase el cuadro 1)
(Arenas de Mesa, 2019; Mesa-Lago, 2020).

Una reforma estructural transforma radicalmente el sistema (de publico a total o parcialmente privado), mientras que una reforma
paramétrica mantiene el sistema publico, pero con cambios en sus parametros para hacerlo mas sostenible financiera
y actuarialmente, por ejemplo, aumentando la edad de retiro, cambiando la formula de célculo de la pension, ajustando las
prestaciones o una combinacion de todas esas medidas.
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Cuadro1
Ameérica Latina (11 paises): tipologia de las reformas estructurales de pensiones en América Latina, 1981 a 2008

18

Paises ) Aflo de L Modelo de Caracteristicas
implementacion reforma estructural
Chile 1981 Substitutivo Paso total de publico a privado
Pera 1993 Paralelo Mantiene sistema publico y agrega sistema privado, ambos compiten
Argentina 1994 Mixto Sistema publico pasa a ler pilar y se agrega 2do pilar privado
Colombia 1994 Paralelo Mantiene sistema publico y agrega sistema privado, ambos compiten
Uruguay 1996 Mixto Sistema publico pasa a ler pilar y se agrega 2do pilar privado
Bolivia 1997 Substitutivo Paso total de publico a privado
(Estado Plurinacional de)
México 1997 Substitutivo Paso total de publico a privado
El Salvador 1998 Substitutivo Paso total de publico a privado
Costa Rica 2001 Mixto Sistema publico pasa a 1er pilar y se agrega 2do pilar privado
Rep. Dominicana 2003 Substitutivo Paso total de publico a privado
Panaméa 2008 Mixto Sistema publico pasa a 1er pilar y se agrega 2do pilar privado

Fuente: C. Mesa-Lago, Evaluacion de cuatro décadas de privatizacion de pensiones en América Latina (1980-2020) promesas y realidades,
Ciudad México, Friedrich Ebert Stiftung, 2020.

Notese que entre la reforma chilena y la siguiente —la peruana— transcurrieron 12 afios; ello se
debid a que la primera fue impuesta sin discusidn publica porla dictadura de Pinochet lo que tind de espuria
dicha reforma en los paises democraticos; no fue hasta después de la restauracion de la democracia en
Chile por la Concertacion en 1990, que otras naciones en la region aplicaron variantes de la reforma
estructural. Por otra parte, respecto de la reforma mas tardia, la de Panama, el caso es muy complejo,
porque solo 15% de la poblacion econdmicamente activa (PEA) esta afiliada en el pilar privado y el capital
en las cuentas es mucho menor de 0,1% del PIB, por lo que las cifras panamenas distorsionan el conjunto,
no obstante, seran incluidas siempre que se pueda. Después de la ley panamefia (2005) no ha habido otra
reforma estructural (16 afos) que intente avanzar en introducir la capitalizacion individual; en 2019,
Jair Bolsonaro presidente del Brasil, que ha implementado politicas de privatizacion y desregularizacion,
ingreso un proyecto de reforma estructural al congreso, el cual fue retirado posteriormente.

B. Evaluacion de los efectos de los sistemas
de capitalizacion individual: promesas y evidencia

Esta seccion evalUa el desempefio de los diez sistemas latinoamericanos con cuentas individuales (Estado
Plurinacional de Bolivia, Chile, Colombia, Costa Rica, El Salvador, México, Panama, Pery, Republica
Dominicana y Uruguay), entre 1999 y 2020 —el periodo de tiempo para el que se dispone de estadisticas
comparables en todos los paises—, basado en los cinco aspectos mas importantes: i) Cobertura de la PEA y
la poblacion adulta mayor (65 afios y mas); ii) Solidaridad social e igualdad de género; iii) Suficiencia de las
prestaciones; iv) Administracion eficiente y costos razonables (competencia), y v) Sostenibilidad financiera y
actuarial. Estos aspectos se corresponden con los principios fundamentales de la sequridad social aprobados
en los Ultimos 100 afnos por la Organizacion Internacional del Trabajo (OIT). En cada uno de ellos se
confrontaran las promesas hechas por los reformadores (o la falta de pronunciamiento en algun principio)
con las estadisticas de los diez paises” (esta seccion es un resumen actualizado de Mesa-Lago, 2020 que
provee las fuentes; la actualizacion se ha hecho con base en AlOS, 2020).

Las estadisticas son compiladas semestralmente por la Asociacion Internacional de Organismos Supervisores de Fondos de Pensiones
privadas (AlIOS) conformando una serie homologada que se extiende de 1999 a 2020y la cual no puede ser tachada como contraria a
dichos fondos. La Argentina y el Estado Plurinacional de Bolivia fueron parte de esa serie hasta 2007 porque después implantaron sus
re-reformas. En esta seccion se usa sistematicamente el Boletin correspondiente al 31 de diciembre en cada afio, 2020 era el Ultimo
disponible al 10 de diciembre de 2020 (s6lo en un caso se utiliza el mes de junio); antes de 1999 no existia la AIOS y no hay datos. Todas
las estadisticas de esta seccion, salvo las que se especifiquen, proceden de esta fuente.
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1. Coberturadela PEAYy la poblacidn de 65 afios y mas

Los reformadores estructurales en los diversos paises prometieron que la cobertura de la PEA
aumentaria, mientras que no hubo promesa sobre la cobertura de adultos mayores.

Entre el afio de la implementacion de la reforma en cada pais y 2004, la cobertura de la PEA
basada en cotizantes activos cayo en todos los paises (ver Mesa-Lago, 2008). Por ejemplo, en Chile
descendio de 64% a 57% entre 1979 y 2004 Yy en el Pery, de 55% a 10% entre 1990 y 1999. Existe una
enorme sobreestimacion de la cobertura de la PEA basada en los afiliados en el sistema privado versus
la basada en cotizantes activos, asi las respectivas coberturas en 2020 eran: 111%y 23% en El Salvador,
122% y 34% en México, 114% y 47% en Costa Rica, y 123% y 66% en Chile. Sin embargo, debe tenerse
presente que las estadisticas de la AIOS excluyen a los asegurados en el sistema/pilar publico, asi como
a los asegurados en esquemas separados, por lo cual se subestima la cobertura, debido a ello
utilizaremos las encuestas de hogares que capturan a todos esos grupos®.

A nivel regional, la cobertura de la PEA basada en cotizantes aumento entre 2005 y 2020
(CEPAL, 2022). Entre 2010 y 2020, esta cobertura aumenta o se mantienen en el caso de los paises con
capitalizacion individual, pero se observan diferencias, siendo en cinco de ellos menor al minimo del
50% establecido por la OIT y fluctuando entre el 17% y el 40% en los casos del Peru, El Salvador,
Colombia, México y la Republica Dominicana en 2020.

La cobertura de pasivos, es decir, la proporcion de personas de 65 afios y mas que reciben
pensiones de vejez, puede ser contributiva y no contributiva; la primera se asienta en la afiliacion al
sistema y pago de contribuciones sobre el salario, ya sea por el asegurado solo o por este y su
empleador, mientras que la cobertura no contributiva no requiere aportes y se concede como una
prestacion social o asistencial, usualmente financiada por el Estado. Ademas, se focaliza en la mayoria
de los casos en pobreza ya sea extrema o total (salvo en el Estado Plurinacional de Bolivia y México en
que es universal, y en Chile que desde 2022 que excluye solo a quienes integren un grupo familiar
perteneciente al 10% de mayores ingresos de la poblacion).

La cobertura de la PEA alrededor de 2019 —antes de la pandemia— era, segun datos de la CEPAL
para los paises donde se dispone de informacion, (de mayor a menor): 69% a 63% en el Uruguay,
Costa Rica y Chile (paises con sistemas de seqguridad que surgieron mas temprano y exhiben indicadores
sociales con mayor nivel de desarrollo); y entre 34% a 20% en Colombia, México, El Salvadory el Peru
(paises con sistemas de seguridad social que se iniciaron mas tarde e indicadores sociales con mayores
brechas) (véase el cuadro 2). En los Ultimos cuatro paises, la cobertura es inferior a la norma minima de
50% de la PEA y muy dificil de expandir debido a dos razones. La primera es la alta proporcion de la PEA
que es informal (trabajadores auténomos, familiares no remunerados, trabajadoras en el servicio
domeéstico y campesinos) y por ello normalmente su trabajo es precario, carece de empleador (salvo el
servicio doméstico), y su salariof/ingreso tiende a ser erratico y bajo. La sequnda razon es que los
sistemas no han adoptado medidas para incorporar a grupos dificiles de afiliar.

Para ello se reportan tabulaciones especiales de las encuestas de hogares realizados por CEPAL sobre la base del Banco de Datos
de Encuestas de Hogares (BADEHOG), CIRCA 2010, 2019 y 2020. Donde no estan disponibles estas estadisticas, se reportan
procesamientos especiales de Mesa-Lago (2020), basados en BID: Data Base SIMS, hasta 2018. Disponible [en linea]
http//www.iadb.org/en/sector/socialinvestments/sims/home.
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Cuadro 2
Ameérica Latina (10 paises): cobertura de activos (PEA) y de la poblacion de 65 aflos y mas por pensiones
contributivas y no contributivas en paises con capitalizacion individual, alrededor de 2019

Cobertura PEA? Cobertura poblacion 65 afios y mas por pensiones

Paises . Paises contributivas y no contributivas
(en porcentajes) (en porcentajes)
Uruguay 68,8 Bolivia 97,6
(Est. Plurinacional de)
Costa Rica 64,6 Uruguay 87,9
Chile 62,9 Chile 87,0
Panama® 46,3 Panaméa 81,1
Republica Dominicana © 38,3 México 69,6
Colombia 34,1 Costa Rica 67,7
México 31,0 Colombia 54,6
El Salvador 28,3 Pert 47,2
Pera 20,1 El Salvador 19,5
Bolivia 19,6 Republica Dominicana 15,9

(Est. Plurinacional de)®

Fuente: Comision Econdémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Banco de Datos de Encuestas de Hogares
(BADEHOG) y BID-SIMS, 2019 en Mesa-Lago (2020).

° Basado en la cobertura por sistemas contributivos de cotizantes activos.

® En Panama, la encuesta registra la prequnta por la cobertura del sequro social como asequrado directo.

¢ Dato para 2017 en RepUblica Dominica y 2018 en el Estado Plurinacional de Bolivia, basado en procesamientos de BID-SIMS, 2019
en Mesa-Lago (2020).

En 2019 la cobertura total de pasivos (contributiva y no contributiva), es decir, el porcentaje de
adultos mayores que recibia pensiones de vejez por alguna via, fluctuaba, de mayora menor, entre: 98%
y 68% en Bolivia (Est. Plur. De), el Uruguay, Chile, Panama, Méxicoy Costa Rica; 55% Yy 47% en Colombia
y el PerU; y 20% en El Salvador y 16%% en la Republica Dominicana, respectivamente (la Ultima carece
de pensidn no contributiva (véase el cuadro 2). En todos los paises, excepto El Salvador y la Republica
Dominicana, la cobertura de la poblacion de 65 afos y mas es superior a la de la PEA, ademas solo es
inferior al minimo de 50% en tres versus cinco paises respecto a la cobertura de la PEA. Ndtese que en
el Estado Plurinacional de Bolivia la cobertura de la poblacidon adulta mayor es de 98% (la superior),
mientras que la cobertura de afiliados sobre la PEA era de 20,7% en 2019 (la inferior). La cobertura de
los adultos mayores aumento principalmente por la extension de las pensiones no contributivas
(universal en el Estado Plurinacional de Bolivia, focalizada en los pobres en el resto, salvo en Chile en
que se hace respecto del 60% de los hogares), pues la cobertura de las pensiones contributivas se
expandié muy poco. Las primeras no son parte del sistema privado, sino exdgenas al mismo
y financiadas por el Estado.

2. Solidaridad social e igualdad de género

Las reformas estructurales no se pronunciaron sobre estos dos principios de la seguridad social, porque
la cuenta individual de los asegurados les pertenece a ellos y no hay transferencias entre generaciones,
entre grupos de ingreso y entre géneros. Sin embargo, dichas reformas si proclamaron el principio
neoliberal del “papel subsidiario del Estado”. En la realidad el Estado ha jugado un rol fundamental en
virtualmente todos los paises, sin el cual el sistema privado no podria existir: i) hace obligatoria la
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afiliacion al sistema; ii) financia el costo de transicion del sistema publico al privado’; iii) introduce
o expande las pensiones no contributivas que financia; iv) hace aportes estatales para mejorar las
pensiones contributivas bajas hasta un tope en que cesa dicho aporte (Chile, México y Uruguay);
v) financia medidas de inclusion en el sistema contributivo para ciertos grupos incluidos (por ejemplo,
en Costa Rica concede un subsidio a los trabajadores autonomos que se afilien), y vi) establece una
entidad pUblica que regula y supervisa el sistema privado®.

Los mecanismos contrarios a la solidaridad social en los sistemas de capitalizacion individual son:
mantenimiento de programas separados que no cotizan al sistema general y gozan de prestaciones
generosas y subsidios fiscales (por ejemplo, las fuerzas armadas en todos los paises menos en Costa Rica);
exclusion de cobertura a los trabajadores autdnomos y otros de bajo ingreso; notables desigualdades en
la cobertura por ingreso, educacion y lugar de residencia (también con base en las desigualdades de
género, cuestion que se discute a continuacion); eliminacion de la cotizacion del empleador en Chile
(al menos hasta la fecha de publicacion) y el Peru, por lo que el trabajador paga el 100% de la contribucion
total violando la norma minima de la OIT de que no debe pagar mas del 50%, y en paises con cobertura
baja, la mayoria de la poblacion no asegurada financia en parte la cobertura de la minoria asegurada por
la via de impuestos generales —en los sistemas privados puede también financiar los costos de la
transicion. La reforma reemplazé el principio de solidaridad social por el principio de “equivalencia”, una
relacion mas estrecha entre la contribucion y la prestacion recibida (pension). Esto, si bien es positivo,
no ha logrado la tasa de reemplazo minima para las personas aseguradas.

La discriminacion por género resulta tanto del mercado de trabajo como del propio disefio de los
sistemas de pensiones privados. Respecto al primer factor, las mujeres tienen una participacion laboral
menor que el hombre en la fuerza laboral; a ello se suma que su salario por igual tarea es menor que el
del hombre, y la mujer enfrenta mayores lagunas previsionales, entre otros factores, producto de su
mayor y desigual dedicacion al trabajo de cuidados no remunerado, lo que conlleva a una menor
contribucion que el hombre a sus cuentas individuales. Con respecto a los elementos que derivan del
disefio del sistema, la mujer usualmente se retira cinco afios antes que el hombre, pero vive alrededor
de cinco afios mas?®, por lo que su pension debe ser pagada por un periodo de diez afios mas que la del
hombre; y el sistema privado aplica tasas de mortalidad diferenciadas por género por lo que la pension
femenina siempre es menor que la masculina. Con ello, y pese a que en algunos paises se ha avanzado
en diversos mecanismos para reconocer el tiempo dedicado por las mujeres al trabajo de cuidados
—por ejemplo, en Chile, Costa Ricay el Uruguay—, las tasas de reemplazo brutas (TR: el porcentaje que
se aplica al salario para determinar el monto de la pension) promedio femeninas calculadas para tres
sistemas privados -Chile, Colombia, y México-, son menores que las masculinas (OCDE, 2021).

Segun datos de la CEPAL, la cobertura contributiva de la PEA femenina en el sistema privado en
2019, para los paises para los que se cuenta con informacidn, oscilaba, de mayor a menor: de 69% a 60%
en el Uruguay, Chile y Costa Rica; en el resto era inferior a la mitad de la PEA y en un pais era 18%. Sobre
la base de datos de la AIOS, ha ocurrido una ligera expansion de la cobertura contributiva de la PEA
femenina en el sistema privado: en un periodo de nueve afios se extendid entre 0,29 y 0,71 puntos
porcentuales como promedio anual en cinco paises y descendid en El Salvador y México (la mayor
extension fue en Uruguay y Chile). Por el contrario, la cobertura total (sumando la contributiva y la no

Al cerrarse el sistema publico, todos los asegurados dejan de contribuir a este 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 publico; esto genera un déficit que puede
durar entre 35y 70 afios. En Chile, en la cUspide, el déficit ascendié a 7,6% del PIB en 1984 (Arenas de Mesa, 2005). En todos los
paises dicho déficit ha sido financiado por el Estado.

Bertranou y Montt (2022) describen varios tipos de solidaridad en la sequridad social: en mancomunacion de riesgos, financiamiento
colectivo, redistribucion de ingresos, intergeneracional contributiva, intrageneracional contributiva y alivio de la pobreza mediante
rentas generales.

En 2050, se proyecta que la poblacion de hombres de 65 afios y mas representara un 17,6% del total de hombres, mientras que entre
las mujeres esta proporcion alcanzara el 21,4% (Arenas de Mesa, 2019).
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contributiva) de las adultas mayores en 2019 era mas alta: entre 98% y 87% en Bolivia (Est. Plur. De),
y Chile y el Uruguay, 79% a 61% en Panama, México y Costa Rica, y 52% a 16% en Colombia, Perd,
El Salvador y la Republica Dominicana (solo en los dos Ultimos es muy baja debido a la ausencia
o estancamiento en las pensiones no contributivas). La diferencia entre ambos tipos de cobertura es el
resultado fundamental de las pensiones no contributivas que favorecen a las mujeres, las que sufren una
mayor incidencia de pobreza que los hombres™.

3.  Suficiencia de las prestaciones

Los reformadores prometieron que las pensiones serian adecuadas: montos equivalentes al 70% del
salario al final de la vida activa, sequn José Pifiera (1991) el ministro de Trabajo y Prevision Social de
Pinochet que instaurd el sistema privado en Chile. El Convenio 128 de la OIT de 1967 establece una tasa
de reemplazo (TR) minima sobre el salario promedio de la vida activa de 45%.

Un estudio del BID compara las TR brutas en 2015 (sin el descuento del impuesto al ingreso sobre el
salario de referencia) entre sistemas de pensiones privados y publicos: el promedio de los primeros
es 39,8%, mientras que el del sequndo es 64,7%, tanto el promedio como la TR en cinco sistemas privados
esta por debajo del referido 45% (Altamirano y otros, 2018). En Chile, la TR es 34% del salario promedio en
los Ultimos 10 afios; se proyecta un declive a 15% para 2025-2035 (CAPSP, 2015); en El Salvador el 59% de
los asegurados solo recibira la devolucion del saldo en su cuenta individual (Mesa-Lago y Rivera, 2020);
en México, la TR promedio es 26% y el 64% no recibira pension (Ortiz y otros, 2018); en el Perg,
la TR promedio es 39% y 60-65% no recibira una pension (Cruz-Saco y otros, 2018); y en la
Republica Dominicana la TR promedio es 27% y los tres quintiles de ingreso inferior no recibiran pension
(Pichardo, Guerrero y Mesa-Lago, 2020). No sélo estas TR son muy inferiores a la minima del 45% de la
OIT, sino que ademas entre el 27% y el 65% de las personas aseguradas en los cinco paises considerados
no recibira una pension.

n1l

Un estudio mas reciente de la OCDE (2021) calcula TR brutas “hipotéticas”** para cuatro sistemas
privados y dos sistemas publicos; |a tasa se basa en el promedio de los ingresos: Chile tiene una TR de 31,2%
(por debajo del promedio de 51,8% de todos los paises miembros de la OCDE)*, México 61,2%
y Costa Rica—combinando los dos pilares—71,9%; los sistemas de beneficio definido tienen TR
mayores: la Argentina 76,1% y el Brasil 88,4%. El desempefio negativo de los sistemas privados en la
suficiencia de las pensiones ha generado protestas en varios de los paises, particularmente en Chile,
donde en 2016 hubo demostraciones publicas de un millon de personas contra las AFP y desde entonces
la discusidn sobre el disefio del sistema de pensiones se ha mantenido en el centro de la agenda publica.

4. Administracion eficiente y costos razonables

La reforma estructural argumenté que la competencia entre las administradoras privadas aumentaria
la eficiencia y reduciria los costos administrativos, porque los asegurados escogerian y se trasladarian a
las que cobrasen menores comisiones, generasen mas altos rendimientos y, por tanto, pagasen mejores
pensiones. En la realidad, la competencia no ha funcionado o ha sido muy pobre en la gran mayoria de
los diez paises bajo analisis, lo que se prueba a continuacion con cinco indicadores.

i) El nimero de administradoras esta relacionado con el tamafo del mercado de asegurados:
mientras mayor es este, es posible encontrar mas administradoras y viceversa. Asi, México
tiene el nUmero mayor (diez) de administradoras, mientras que el Estado Plurinacional de
Bolivia y El Salvador tienen el ndmero menor (dos), un duopolio donde no se aprecia
competencia (la composicion de la cartera de inversiones y la rentabilidad son similares); lo

10

Un analisis exhaustivo de la situacion y desafios para la igualdad de género en pensiones puede revisarse en CEPAL (2019).

Se basa en un asegurado que entra en el mercado de trabajo a fines de 2020y pasa toda su vida en el sistema (OCDE, 2021).

Estos datos difieren de los datos indicados en la seccion 11.B.3, debido a la metodologia utilizada en los diversos analisis
(véase OCDE, 2021y CAPSP, 2015).
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mismo es cierto en el Estado Plurinacional de Bolivia. El nUmero de las administradoras
desciende con el tiempo por fusiones y cierres; por ejemplo, en México mermo de 21 a 10 entre
el aflo en que se alcanzd el numero mayor y 2019. Dos paises con un mercado de asegurados
pequefios (Costa Rica y Uruguay) tienen solo una administradora publica y esto ha logrado
incrementar la competencia (la administradora publica ha bajado la comision y esto ha forzado
a hacerlo mismo a las privadas), Costa Rica tiene 7 administradoras (cuatro publicas), el mismo
numero que Chile, que tiene cuatro veces el nimero de asegurados cotizantes® (véase el
cuadro 3).

ii) Entre 2004 y 2019, la concentracion de asegurados en las dos mayores administradoras
aumento o se estancd en seis paises y disminuyo en tres, pero es aun muy alto en estos
(53% en Chile); en 2019, dicha concentracion oscilaba entre el 68% y el 100% en los seis
paises con mayor concentracion. A mayor concentracion, menor competencia y viceversa
(véase el cuadro 3).

Cuadro3

América Latina (10 paises): numero declinante de administradoras y grado creciente de concentracion, 2005 a 2019

NUmero de administradoras Porcentaje en las dos mayores

Paises? Publica

Cénit 2004 2019 2004 2019
México 21 13 10 No 43,1 39,2
Chile 8 6 7 No 55,5 52,9
Costa Rica 9 8 6 Si 64,3 59,1
Republica Dominicana 9 6 No 55,7 58,4
Pert 5 4 4 No 58,8 68,4
Panama® 2 3 No 100,0 100,0
Uruguay 6 4 4 Si 74,4 74,0
Colombia 6 4 No 50,9 80,5¢
El Salvador 3 2 2 No 100,0 100,0
Bolivia (Est. Plur. De) 2 2 2 No° 100,0 100,0

Fuente: Elaboracion propia, sobre la base de AIOS, 2000 a 2021.

? Ordenados de mayor a menor por la Ultima columna.

® En el sistema del sector privado.

“Se planea que la Gestora PUblica absorba las dos AFP alrededor de 2022.
4En 2017, no hay cifras posteriores.

iii) Si funcionase la competencia habria un nimero apreciable de traslados de las menos
competitivas a las mas competitivas. Sin embargo, el porcentaje anual de traslados en relacion
con el nimero total de afiliados disminuyd en todos los paises entre el cénit (el afio de mayores
traslados) y 2019. Mas aun, en 2019 el porcentaje de los traslados oscilaba entre o (Estado
Plurinacional de Bolivia**, El Salvador y Panama) y 1% en cinco paises, entre 2% y 4% en dos
paises y 5% en Chile. Aunque México tiene diez administradoras, solo 4% se cambid en 2019
(véase mas antecedentes sobre este punto en la seccion lll. A. 2).

13

En una encuesta nacional en Chile aplicada en 2021, 78% de los encuestados dijeron que los trabajadores deberian tener libertad
para escoger que sus fondos fuesen administrados por un organismo publico o por una AFP, mientras que 17% optd por un
organismo publico y solo un 3% prefirié seguir siendo administrados por las AFP (CADEM, 2021b).

En el Estado Plurinacional de Bolivia no se permitieron los traslados en los primeros afios del sistema; después estos se autorizaron
y han vuelto a prohibirse desde 2011. Se anuncia que las dos AFP se cerraran y la Gestora Publica asumira la administracion en 2022.
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iv)

Pensiones de capitalizacion individual en América Latina...

Las administradoras tienen altas utilidades y la mayoria la mantienen durante crisis
economicas, mientras que los asegurados son afectados por estas debido a que disminuye el
saldo en sus cuentas individuales y tienen que posponer el retiro hasta que se recupere el valor
del fondo acumulado. En 2019, la utilidad sobre el patrimonio neto oscil6 entre 20% y 51% en
cinco paisesyentre 12% Yy 16% en otros cuatro; en Bolivia (Est. Plur. De) y El Salvador, la utilidad
equivalia a la mitad del patrimonio neto. Durante la severa crisis econdmica global de 2007-
2008, todas las administradoras continuaron teniendo utilidades, y superaron en tres paises el
nivel anterior a dicha crisis. En 2019, cuatro administradoras tenian una utilidad mayor que
antes de la crisis (véase el cuadro 4). Aunque los asegurados supuestamente son los “duefios”
de sus cuentas individuales, no participan en su administracion como antes ocurria y continda
ocurriendo en los sistemas publicos.

Cuadro 4

América Latina (g paises): utilidades de administradoras como porcentaje del patrimonio neto,

2004, Crisis (2007-2008) y 2019

Utilidad anual/Patrimonio neto
(en porcentajes)

Paises?
2004 Crisis (2007-2008)" 2019

Colombia 26,6 23,6 12,4¢
Costa Rica 12,8° 6,6 13,9
Chile 19,5 2,1 16,4
Per 38,9 0,5 16,7
México 25,2 6,5 19,5
Uruguay 39,0 39,6 325
Republica Dominicana -5,8 15,8 384
El Salvador 30,8 36,5 47,8
Bolivia (Estado Plurinacional de) 43,6 33,3 51,2

Fuente: Elaboracion propia, sobre la base de AIOS, 2020; Mesa-Lago, C.y A. Bonadona, “Los principios de la seguridad social y las promesas
incumplidas por la capitalizacion individual en América Latina: comentarios sobre el sistema boliviano”, La Paz, Friedrich Ebert Stiftung,
noviembre, 2021.

? Ordenados de menor a mayor por la columna 2019.

b Corresponde al afio 2005.

© Corresponde al afio 2017.

v)

Por cuanto la competencia no existe o es muy pobre, el costo administrativo es alto y
sostenido™; dicho costo (como porcentaje del salario) se compone de la comision neta que
cobra la administradora por sus servicios y la prima por seguro de invalidez y muerte que cobra
dicha administradora y la pasa a una compaiia de sequro comercial. Es comun que la
administradora tenga una compaiia aliada por lo cual tampoco hay mucha competencia entre
dichas compaiiias. No es posible comparar el costo en los diez paises debido a la gran diversidad
de comisiones netas (fija, sobre el salario, sobre el saldo, sobre el rendimiento o combinaciones
de las anteriores), pero existe informacion comparable para seis paises de la comision neta y la
prima como porcentaje de los salarios, asi como el porcentaje respectivo que se deposita en la
cuenta individual. El costo administrativo (suma de la comision neta y de la prima) como

15

En los Estados Unidos el sistema de cuentas individuales de los profesores universitarios (TIAA-CREF, 2021), no carga comision por
ciertas operaciones, pero si sobre los gastos, oscilando entre 0,17% y 0,445%; en Suecia, el costo total de administracion como
porcentaje del capital administrado fue de 0,15% para el esquema nocional de contribucion definida y de 0,23% para el premium
pension (Swedish Pension Agency, 2021).
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proporcion del porcentaje de depdsito total en la cuenta en 2019 oscilaba entre 22% en el
Estado Plurinacional de Bolivia (debido a que el gobierno impuso topes) y 30% en el Pery; a
pesar de que el sistema chileno lleva casi 40 afios funcionando, su costo era 28% del porcentaje
de deposito en la cuenta (Mesa-Lago, 2020, véase cuadro 13). Se ha demostrado que, por cada
punto porcentual de comisidn neta que se cobra durante la vida activa del asegurado, el monto
de la pension futura se reduce en un 20% (Barr y Diamond, 2008).

Un aspecto positivo es que las administradoras introdujeron un mecanismo de rapido
procesamiento de las pensiones a través de las cuentas individuales, mejoraron el informe periddico del
fondo acumulado a los asegurados y redujeron el tiempo para procesar las pensiones. En los sistemas
publicos, el otorgamiento de las pensiones a veces tomaba afios porque no habia en la gran mayoria de
ellos un registro actualizado de los afios de servicios y de las contribuciones aportadas por los
asegurados y sus empleadores y, a menudo, habia que probar estas incluso en tribunales
administrativos. Como las cuentas individuales estan actualizadas, el trdmite es muy rapido y facil: en
Chile se hace un estimado provisional y se paga enseguida la primera pension, luego se comprueba
y todo el proceso toma menos de un mes. Por otra parte, encuestas aplicadas en varios paises con
sistemas privados demuestran el nulo o pobre conocimiento de los asegurados sobre sus derechos, las
principales normas del sistema y el monto de sus cuentas. Esto les impide tomar decisiones informadas
para escoger las administradoras con menos costos administrativos, con los rendimientos mas altos
y que pagan las mejores pensiones. Los informes periddicos de las administradoras muestran lo que los
asegurados tienen acumulado en sus cuentas individuales, el rendimiento del fondo invertido y el costo de
administracion. Pero muy pocos asegurados estudian estos informes, por lo cual, no pueden en la practica
hacer una eleccion informada de las mejores administradoras y esto, a su vez, limita la competencia.

5. Sostenibilidad financiera-actuarial

Segun la reforma estructural, la propiedad de la cuenta individual y la administracion privada del
sistema serian incentivos para que los asegurados contribuyesen puntualmente a sus cuentas
individuales; ademas, habria un crecimiento del fondo, se diversificaria la cartera y el capital invertido
tendria altos rendimientos.

El porcentaje de afiliados que contribuyd entre 1999 y 2019 disminuyd en todos los paises
respecto al cénit alcanzado, mientras que, basado en el primer afio disponible, también mermod
(salvo en Chile). Las caidas peores fueron en El Salvador: de 64% a 22% (42 puntos porcentuales) y en
México: de 60% a 32% (28 puntos porcentuales) (véase el cuadro 10 y la discusion en la seccion Ill.A.1).
Es obvio, por tanto, que la propiedad de la cuenta individual y la administracion privada no fueron
incentivos para la cotizacion. Las razones de la caida en las contribuciones, no obstante, han sido otras:
salida de la fuerza del trabajo, cambio del sector formal al informal, evasion y morosidad de
empleadores, campaiias 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 el contrario, una promesa cumplida ha sido el crecimiento substancial del fondo de pensiones.
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 (véase mas sobre este
punto en la seccion I1I.A.3). El monto del fondo es resultado del tamafio del mercado de asegurados, el
ingreso per capita de estos, el rendimiento del capital invertido, el costo administrativo y el tiempo que el
sistema ha estado en operacion. Por ejemplo, Chile tiene un mercado de asegurados mediano, el ingreso
per capita mayor de la region y 38 afios de operacion del sistema y en 2019 habia acumulado 215.400
millones de ddlares equivalentes a 81% del PIB. México tiene el mayor mercado de asegurados y aunque
su tiempo de operacion es 16 afios menor al de Chile, casi habia cerrado la brecha con 211.300 millones de
dolares, pero el fondo en relacion al PIB es un quinto de la proporcion chilena porque el PIB mexicano es
muy superior. Los paises que han experimentado un crecimiento mayor del fondo son aquellos donde este
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era menor en 2004, como la Republica Dominicana, Costa Rica, el Uruguay y El Salvador, en que estaba
por debajode 2.000 millones de ddlares y asitambién era el fondo panamerio en 2019. El poder econdmico
de las administradoras en Chile es inmenso y va mas alld de las fronteras nacionales puesto que hay
administradoras chilenas con filiales en otros paises latinoamericanos.

La distribucidn de la cartera por instrumento en 2019 muestra que la concentracion en los dos
instrumentos mayores oscilaba entre 80% y 94% en cinco paises y entre 64% y 77% en los otros cinco.
La mayor inversion es en deuda gubernamental, entre 61% Yy 82% en cuatro paises; esto era tipico en los
antiguos sistemas publicos y continUa en cuatro privados (El Salvador, Republica Dominicana, Uruguay
y Costa Rica) porque son paises pequefios que carecen de un mercado de valores desarrollado™.
Los otros paises tienen una cartera algo mas diversificada pero no exenta de concentracion. La sequnda
mayor inversion es en instrumentos extranjeros: 36% a 45% en tres paises; esto es asi también en Chile,
pais donde la Bolsa de Santiago fue establecida a fines del siglo XIX y se ha desarrollado después, y en
el que aun el 41% es invertido en el exterior. La tercera inversion en importancia es en depdsitos
bancarios entre 24% y 66% en tres paises (las mayores en el Estado Plurinacional de Bolivia y Panama),
debido a la falta de alternativas. La cuarta inversion es en deuda de entes no financieros, entre 14%
y 15% en tres paises. La inversion en acciones nacionales es la quinta, a pesar de que los reformadores
estructurales pronosticaron serian las mas beneficiadas: es o en cinco paises y oscila entre 6% y 16%
en los otros cinco. Los fondos de inversion solo participan entre o y 6% (véase el cuadro 5).

Cuadros
Ameérica Latina (10 paises): distribucion porcentual de la cartera de inversion por instrumento, 2019

paises? Deuda . Extemna Dleuda‘entes DeL_Jda entes Acciones F‘ondos‘, Otros Dos ,
gubernamental financieros no financieros de inversion mayores

Chile 194 433 20,5 6,4 7,1 25 0,8 63,8
México 53,8 14,4 53 11,9 58 59 2,9 68,2
Pert 23,1 448 7,5 7,0 11,5 3,1 3,0 67,9
Colombia ® 34,4 36,4 6,6 2,0 15,8 2,4 2,4 70,8
Panaméa 7,0 6,7 63,0 13,5 6,4 3,4 0,0 76,5
Costa Rica 61,3 0,0 18,3 34 0,0 0,0 17,0 79,6
Uruguay 66,0 8,0 6,5 144 0,2 0,0 4,9 80,4
Republica 775 0,0 11,3 4,9 0,0 6,2 0,1 88,8
Dominicana

El Salvador 82,1 5.2 8,2 4,3 0,0 0,1 0,1 90,3
Bolivia (Estado 26,3 35 66,2 2,3 0,0 1,7 0,0 93,5

Plurinacional de)

Fuente: Elaboracion propia, sobre la base de AIOS, 2020; Bolivia de Mesa-Lago y Bonadona, “Los principios de la seguridad social y las
promesas incumplidas por la capitalizacion individual en América Latina: comentarios sobre el sistema boliviano”, La Paz, Friedrich Ebert
Stiftung, noviembre, 2021.
° Ordenados de menor a mayor por la Ultima columna.
b . L1 . . .
Incluye inversion en deuda del gobierno y del Banco Central de la Reserva del propio pais.
“En 2017.
Ay o : . . , )
Los instrumentos que estan entre las dos mayores inversiones estan marcados en negrita.

6 . . .
*® 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 usado el gobierno para financiar el costo
de transicion.
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El rendimiento bruto real de la inversion® fue muy alto al principio (desde la creacion del sistema
a1999) pero en la crisis financiera global de 2008 cay6 entre 19% Yy 26% en tres paises y entre 2%y 9%
en cuatro. Durante la recuperacion en 2009-2019 (la mas larga en la historia) el rendimiento crecid, pero
no habia recuperado su nivel inicial en ocho paises (véase el cuadro 6). Una nueva caida ocurrid en 2020
debido a la pandemiay la recesion (véase seccion l1l.A.3). Los asegurados sufren el costo de la volatilidad
del mercado, pero no los administradores que, como se ha visto, contindan sus utilidades. Algunas
razones del descenso del rendimiento son: al comienzo del sistema habia muy pocos instrumentos de
inversion y los precios de estos estaban inflados; en los paises que tienen alta concentracion en deuda
publica y depdsitos bancarios, los intereses son muy bajos y eso reduce el rendimiento; y ocurrié un
descenso notable en la tasa de interés mundial en el Ultimo decenio.

Cuadro 6
Ameérica Latina (10 paises): rendimiento bruto real del fondo en diversos periodos, creados hasta 2019

Paises? De la creacion a 1999 Crisis financiera 2008 Ultimos 10 afios 2009-2019
El Salvador 12,8 -2,3 2,8
Chile 11,2 -18,9 4,8
México 9,6 -6,5 4.1
Uruguay 7,9 -21,5 2,7
Perua 73 -26,7 39
Bolivia (Estado Plurinacional de) 7.3 -1,9 4,6°
Colombia 6,9 2,7 6,14
Costa Rica 6,7 -9,0 6,1
Republica Dominicana b 8,0 7.3

Fuente: Elaboracion propia, sobre la base de AIOS, 2000 a 2003, 2009, 2020. Para el Estado Plurinacional de Bolivia se considera informacion
desde la creacion hasta 1999 y, posteriormente, entre 2010 a 2019 sobre la base de Mesa-Lago y Bonadona, 2021.

® Ordenados de mayor a menor por la primera columna; no hay data de Panama.

® El sistema no comenzd hasta 2003.

“De 2010a 2019.

“De 2007 a 2017.

El ahorro voluntario adicional no ha tenido éxito en el sistema privado; como porcentaje del PIB
en 2019 oscilaba entre o y 0,4% en seis paises (de menor a mayor: El Salvador, Uruguay, México, Peru,
Costa Rica y Republica Dominicana) y era de 2% en otros dos (Chile y Colombia). Sin embargo, en el
sistema publico del Brasil, dichos fondos de ahorro voluntario adicional constituian 20% del PIB,
24 veces todos los fondos voluntarios sumados en los diez sistemas privados o que mantienen la
capitalizacion individual.

C. Conclusiones

La gran mayoria de las promesas de los reformadores estructurales no se ha materializado:
i) La cobertura contributiva de la PEA cayo después de todas las reformas y es menor al 50% en cinco
paises; no hubo promesas sobre la cobertura no contributiva porque esta no se contempld
originalmente, sino después de que no se expandio suficientemente la contributiva; la cobertura de la

¥ Rendimiento “bruto” significa que no se le descuenta el costo administrativo, asi que el rendimiento neto (substrayendo dicho costo)

debe ser menor, pero no se publica por la AIOS. El rendimiento “real” denota que esta ajustado anualmente a la inflacion.

La OCDE (2020b) estima que durante la crisis global de 2007-2008, le tomé a la mayoria de los paises miembros un periodo de dos
afos para que el valor de sus fondos en las cuentas individuales recuperase el nivel anterior a la crisis; los asegurados que se retiraron
antes recibieron una pension menor.
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poblacion adulta mayor se han expandido mas que la de la PEA por causa de las pensiones no
contributivas que son financiadas por el Estado, no por el sistema privado. li) No hubo promesas de los
reformadores estructurales sobre la solidaridad social y la igualdad de género, pero se demostrd que
estos principios se menoscabaron por la reforma estructural, y su mejora se ha producido por el papel
del Estado, contrario al aducido principio neoliberal de subsidiaridad. iii) Las pensiones adolecen de un
nivel de suficiencia aceptable. Iv) La competencia no existe (hay un duopolio en dos paises) o es muy
reducida por lo que el costo administrativo es alto y reduce las pensiones futuras. V) La proporcion de
afiliados que cotiza ha disminuido drasticamente en todos los paises; aunque ha habido diversificacion
en la composicion de la cartera de inversiones de los fondos en los paises con mayor desarrollo
economico y de su bolsa de valores, esta continda concentrada en deuda gubernamental, inversion
extranjera y depdsitos bancarios, nada o poco se coloca en acciones nacionales (a pesar de |la promesa
que estas serian las mas beneficiadas por la reforma); el rendimiento bruto real de la inversion
inicialmente fue alto, pero en 2007-2008 cayo en siete paises y si bien crecid con la recuperacion en
2009-2019 no habia recuperado el nivel inicial o era estatico en siete paises, afectando el monto futuro
de las pensiones. La Unica promesa consumada ha sido el crecimiento notable del fondo en términos
absolutos y como porcentaje del PIB (aunque con caidas durante la crisis de 2007-2008 y 2020 cuyo
riesgo solo carga el asegurado); las administradoras controlan fondos de pensiones equivalentes a un
porcentaje muy alto del PIB, lo que les otorga gran poder.
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Il. Las reformas de los sistemas con capitalizacion individual:
tipologia y comparacion de su desempeno

Esta seccion analiza las reformas hechas a los sistemas de capitalizacion individual debido al incumplimiento
de sus promesas y fallas. Primero, ordena dichos cambios por su grado de profundidad, en segundo lugar, los
evalUa de forma comparativa, basados en su desempefio respecto a los principios de la sequridad social ya
identificados y, por Ultimo, detecta tendencias en dichas reformas y efectos.

A. Tipologia de las reformas de los sistemas con capitalizacion
individual, 2008-2021

Los cambios se clasifican en: i) “re-reformas” en las que retornan los asegurados y fondos del sistema privado
a un sistema publico de reparto, o lo convierten en uno mixto, o también pueden mantenerlo, pero mejorando
substancialmente todos o una mayoria de los principios de la sequridad social; ii) reformas paramétricas, las
cuales se aplican al pilar o sistema publico de beneficio definido en los modelos mixtos o paralelos, también
pueden mejorar varios principios de la seguridad social; y iii) proyectos o procesos de reforma que mejoran
principios de la seguridad social. Adicionalmente, se destacan discusiones en curso a través de proyectos de
ley que buscan instalar cambios estructurales en los sistemas de pensiones. Esta direccion es constatada en
Chile, Colombia y el Peru.

La re-reforma en la Argentina (2008) cerrd el pilar privado del sistema mixto y pasé a todos los
asegurados y fondos al pilar publico de reparto. La re-reforma (2010) del Estado Plurinacional de Bolivia es
singular: antes de la reforma estructural establecié una pension no contributiva universal (Unica en la region)
y paso a todos los asegurados a un Sistema Integrado Previsional con un pilar publico semi-contributivo de
reparto y cuentas individuales (contribucidn definida) obligatorias tanto para los trabajadores dependientes
formales que ya la tenian en las AFP como para los ingresantes en el mercado laboral. Las cuentas siguen
siendo gestionadas por las dos administradoras privadas (AFP) originales de la reforma estructural, pero se
cre6 una Gestora Publica que administra la pensidn no contributiva; se planea que en 12 meses la Gestora
comience a recaudar las contribuciones de los nuevos afiliados y en 20 meses el total de las recaudaciones.
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En ese momento, las dos AFP privadas dejaran de operary la Gestora asumira la administracion de las cuentas
individuales, por lo que el sistema serd publico con cuentas individuales, también Unico en la region
(Bonadona, 2021).

Por otra parte, la re-reforma de Chile (2008), realizada en la primera presidencia de Michelle Bachelet,
mantuvo el sistema privado, pero con cambios positivos, pues expandié la cobertura, infundiéndole
solidaridad social, igualdad de género y sostenibilidad financiera®™. La re-reforma de El Salvador (2017)
mantuvo el sistema, pero con un componente pUblico que lo convirtid en mixto, sin notables mejoras en sus
principios de seguridad social y su objetivo fundamental fue reducir el déficit fiscal. Una reforma paramétrica
extensa implementada en México a fines de 2020 mejord substancialmente varios principios de la sequridad
social en forma parecida a Chile y mucho mas profundos que en El Salvador por lo que lo calificamos de
re-reforma (ver tipologia en cuadro 7).

Cuadro 7
Ameérica Latina (10 paises): tipologia de las reformas implementadas
y en discusion del sistema privado por su grado de profundidad, 2008 a 20217

Paises Tipo Afio Cambio en sistema privado y principios de seguridad social
Argentina Re-reforma 2008 Lo cierra y mejora seguridad social.
Bolivia Re-reforma 2010 Lo cierra, mantiene cuentas individuales que tendran gestion publica, un pilar
(Estado Plurinacional de) publico solidario y mejora seguridad social.
Chile Re-reforma 2008 Lo mantiene, pero en el marco de un sistema integrado® con mejoras
substanciales en los principios de seguridad social.
México Re-reforma 2020 Lo mantiene, pero en la practica pasa a ser un sistema mixto y con mejoras
importantes en seguridad social.
El Salvador Re-reforma 2017 Cambio a un sistema mixto, no mejora los principios de seguridad social
(salvo eliminacion tablas mortalidad diferenciadas por género).
Perac Proyecto ley 2021 Propone creacion de un Sistema Integral Universal de Pensiones (SIUP) de
re-reforma 3 pilares y con un sistema mixto en su componente contributivo (2 pilar con
cuentas publica y privada) y mejora potencial en seguridad social.
Colombia“ Propuestas re-reforma 2018 Propone integracion de los dos sistemas publico y privado, tendencia a
modelo mixto y mejora potencial en principios de seguridad social.
Uruguay® Informe de 2021 Mejora principios seguridad social y propone mantener modelo mixto, asi
Recomendaciones del como mejoras en ambos pilares y agrega otros.

Consejo de Expertos
en Seguridad Social

Republica Dominicanaf Proceso inicial 2021 Se crea la Comisién Bicameral que estudia una modificacion integral a la
Ley N° 87-01. Sin informacioén a la fecha sobre el contenido de los cambios
bajo estudio.

Panama?® Debate reforma 2021 Proceso inicial de debate para una reforma paramétrica del pilar pablico.

pilar publico

Fuente: Elaboracion propia, sobre la base de Mesa-Lago (2020) y actualizacion de informacion oficial de las instituciones previsionales y legislativas
en los paises.

° Se incluye informacién solo para paises que han aprobado o discuten una reforma que afecta su pilar de capitalizacién individual, razén por la cual
no se ha incluido informacion de la reforma paramétrica aprobada en 2021en Costa Rica que ha buscado reforzar la sostenibilidad de su pilar publico.
® Articula los sistemas no contributivo y contributivo, financiamiento pUblico y capitalizacién individual, y una administracién pdblica y privada al
interior del sistema (CEPAL, 2018, pag. 131-132).

“ Proyecto de Ley N° 7042/2020-CR, Ley marco de creacion de un sistema integrado universal de pensiones.

dVéaselL. Villary D. Forero, “Elementos para una Propuesta de Reforma al Sistema de Proteccion Econdmica para la Vejez en Colombia”, Cuadernos
de Fedesarrollo, N° 53, marzo 2018, 1-18.

¢ Véase Comision de Expertos en Seguridad Social (CESS), “Recomendaciones para la reforma del Sistema Previsional Uruguayo”, 2021.

f C4mara de Diputados de Republica Dominicana (2021), Resolucién a partir de Iniciativa 04809-2020-2024-CD que crea La Comisién Bicameral ha
sido conformada para el proceso de revision y estudio de la modificacion integral de la Ley N° 87-01, preparada por la Comision Permanente de
Seguridad Social.

9 Caja del Seguro Social de Panama (2021), Lineamientos de la Coordinacién General y Roles Especiales para el Didlogo Nacional por la Caja de
Seguro Social, disponible [en linea] https://w3.css.gob.pa/dialogo-nacional-descargas/.

*®  En 2015, durante el segundo mandato de Bachelet, una comisién de expertos recomendd 56 cambios que mejoraban notablemente el

sistema (una segunda re-reforma), pero no fueron aprobadas (Mesa-Lago y Bertranou, 2016).


https://w3.css.gob.pa/dialogo-nacional-descargas/
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B. Caracteristicas de las reformas a los sistemas privados

A continuacion, se resumen las caracteristicas de todas las reformas implementadas, en proyecto legal o en
proceso de debate. El resumen se estructura basado en los principios de seguridad social ya identificados.

1. Argentina

En 2005 y 2007, antes de la re-reforma de 2008, se introdujeron cambios paramétricos y medidas para
extender la cobertura contributiva y la no contributiva: la llamada “moratoria” permitio a aquellas personas
con la edad de retiro legal (60/65 afios) jubilarse sin haber cumplido los 30 afios de aportes requeridos
—podian no haber aportado o trabajado nunca—. Se consider6 a todos como si hubiesen trabajado y
cotizado y el gasto engroso el déficit del sistema contributivo. También pudieron retirarse los trabajadores
autonomos que carecian de documentacion completa o ninguna. En 2016 se introdujo la pension universal
para adultos mayores que abona 80% de la pensidn minima a los que tienen la edad legal, pero sin aportes
o con aportes incompletos. Estos programas redujeron la pobreza de la poblacidn de 65 y mas afos a
solo 6,3% en 2017 (Bertranou, Casali y Cetrangolo, 2019). No obstante, segun las encuestas de hogares, la
cobertura de la PEA se mantuvo virtualmente estatica en 45% —la sexta mayor en la region— entre 2009
(el primer afio después de la re-reforma) y 2018 (Mesa-Lago, 2020); otros estimados muestran un alza
de 45,4% en 2008 a una cima de 48,7% en 2014 y ligera merma a 48,1% en 2017 (Cetrangolo y Grushka, 2020).
Por otra parte, la cobertura de personas que reciben pensiones en la poblacion adulta mayor aumento
de 84% en 2007 a un récord historico de 90,1% en 2009 pero después bajo a 84,2% en 2018
—la cuarta mayor en la region— (BID-SIMS, 2019).

La solidaridad social mejord al cerrar el pilar privadoy cambiar a todos los aseqgurados al sistema publico
con solidaridad intergeneracional (Sistema Integrado de Previsidon Argentino, SIPA). Ademas, extendio el
sistema contributivo a los grupos de mas bajos ingresos, y aumenté la inclusion social para la poblacion adulta
mayor mediante la eliminacion de algunas restricciones a las pensiones contributivas, asi como a las mujeres
que han sido madres respecto a las pensiones no contributivas. No obstante, un aspecto contrario a la
solidaridad es la coexistencia de multiples regimenes separados (véase mas abajo en esta seccion).

En cuanto a laigualdad de género, ademas de |la extensidn de las pensiones no contributivas, se otorgo
una prestacion no contributiva a las madres con siete 0 mas hijos y sin recursos, asi como una asignacion
universal por cada niflo menor de 18 afios o con discapacidad a los padres que estan desempleados o son
informales y carecen de una pension, y se eliminaron las tablas de mortalidad diferenciadas por género.
Asimismo, en 2021 se otorgd a las madres que tienen la edad de retiro de 60 afos, pero no han alcanzado los
30 afos de cotizacion, entre 1y 3 afos de cotizaciones para la pensidn contributiva si tienen un hijo o este
tiene alguna discapacidad; ademas se les acreditan a las madres los periodos de baja por maternidad.

Respecto a la suficiencia de las prestaciones, entre 2008 y 2012 se aumento tres veces el maximo de las
pensiones contributivas, cinco veces el promedio de las pensiones no contributivas, un 73% la pension minima,
y un 100% la Prestacion Basica Universal (PBU: no contributiva). También se ajustaron las pensiones a los
salarios, pero mas tarde se cambid al IPC. La pensién minima es el 76% de la pension promedio (una brecha
demasiado estrecha, desde una perspectiva de sostenibilidad financiera, debido al peso de las moratorias)
mientras que la PBU es 70% de la pension minima contributiva; el porcentaje de la poblacion adulta mayor
que vive en la pobreza se redujo en 25 puntos porcentuales. La TR era 70% del salario promedio de los
trabajadores formales en 2012, pero decrecia a 43% cuando se incluia en el promedio a los que se acogieron a
la moratoria (donde los aportes fueron bajos o nulos). Por otra parte, el Congreso estimé en 2020 la TR
promedio en 36% en el sistema general (en los regimenes especiales separados oscilaba entre 75,4%
y151,6%); la TR promedio general estaba 55 puntos porcentuales por debajo de la canasta basica para mujeres
y 38 puntos inferior a dicha canasta para los hombres, probablemente como resultado de la crisis econdomica
y un atraso en el ajuste de las pensiones (Mesa-Lago, 2020).
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En cuanto a la administracion, con el pase al sistema publico, se suprimieron todas las comisiones y la
prima; la agencia estatal que gestiona el sistema pUblico (ANSES) no puede imponer comisiones. Un problema
pendiente es la enorme fragmentacion del sistema con mas de 1.000 entidades de pensiones, sin coordinacion
alguna®, y la falta de una entidad supervisora unificada que regule y vigile todo el sistema. Finalmente,
respecto a la sostenibilidad financiera-actuarial, las cotizaciones se mantuvieron sin cambioy son las mas altas
en la region (un total de 21,7%, 10,7% de asegurados y 11% de empleadores); las pensiones reciben una parte
de varios tributos del Estado (20% del impuesto a las ganancias y 15% del IVA, entre otros) que cubren sus
déficit. A partir de 2007 se redujo gradualmente la contribucion del empleador para disminuir el costo laboral
e incrementar el empleo formal, lo cual resultd en una pérdida de aportes a SIPA de 0,25% del PIB en 2018
(Bertranou, Casali y Cetrangolo, 2019). El capital en el fondo publico de reparto (Fondo de Garantia de
Sustentabilidad, FGS) se incremento en un 48% entre 2009 y 2017 a un récord de 67.854 millones de ddlares,
pero descendid a 38.052 millones de ddlares en abril de 2020, similar al nivel de 2009. Como porcentaje del
PIB, alcanzd un cénit de 12,1% y bajd a 8,6% en el mismo periodo, inferior al nivel de 2011, debido a la recesion
y la pandemia. 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 y los proyectos productivos y de infraestructura (también
estatales) mermaronde unrécord de 13,9% en 2011a 3,3% en 2020. Ademas, lainversion en acciones decrecio
de una cuspide de 13,5% en 2016 a 8,7% en 2020; un porcentaje ascendente de 4,9% a 12,8% en el mismo
periodo ha ido a préstamos a beneficiarios, no beneficiarios y provincias (posiblemente con rendimientos
reales negativos) y no hay inversiones en emisiones extranjeras (Mesa-Lago, 2020). No se reporta la
rentabilidad real de la inversidn y pocas veces la nominal.

Cabe también destacar que el gasto de todas las pensiones publicas (SIPA y los otros regimenes) ascendid
de 6,6% a 11% del PIB entre 2007 y 2017; la tasa de crecimiento real anual de dicho gasto promedid
5% entre 2000 y 2017, mientras que el PIB promedio 3,4%, lo cual colocaba a la Argentina en el primer lugar por
dicho gasto entre 17 paises de la region. Respecto a la presion sobre la sostenibilidad financiera, se ordena en
segundo lugar y se califica de “superior” (Arenas de Mesa, 2020). Un reciente estudio estima en 2020 el gasto
publico pensional en 12,8% del PIB, del cual 5,8% era de SIPAy 7% de los otros regimenes (Rofman, 2021). Antes
de la re-reforma, el sistema publico sufria un importante déficit anual financiado por el Estado, pero recibié un
traslado de 25.500 millones de ddlares (11,5% del PIB) desde los fondos privados hacia el FGS que pudo financiar
dicho déficit; no obstante, este influjo era mayormente en titulos de deuda publica que eran muy dificiles de
liquidar entonces. En todo caso, a largo plazo, el FGS enfrenta onerosas obligaciones y un déficit potencial por
los 3,7 millones de asegurados transferidos del sistema privado, a mas de los asegurados que estaban
previamente en el sistema publico (incluyendo los regimenes especiales) y todos los que han sido agregados
después (especialmente por las moratorias que tuvieron bajas o nulas contribuciones). Este riesgo es agravado
por varios factores: envejecimiento de la poblacion, aumento de la esperanza de vida, madurez del sistema de
pensiones, persistente informalidad y bajo cumplimiento. El balance financiero de ANSES, en relacion al PIB,
excluyendo las transferencias fiscales, arroja un déficit sistemético en el periodo 2000-2017, que mas que se
duplica después de la re-reforma, de -1,45% en 2007 a -3,28% en 2017 (Cetrangolo y Grushka, 2020).

En 2020, la cotizacion en el sistema general era 17,5%y el Estado financiaba el déficit; 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 (Mesa-Lago, 2020)**. Proyecciones hechas por un experto en 2016 y publicadas
por ANSES indican que el déficit previsional del SIPA (ingresos menos egresos, sin subsidios fiscales)
aumentaria de 2,3% del PIB en 2015 a 2,9% en 2050 (Grushka, 2016).

20 " ow

Rofman (2021) distingue cinco categorias de regimenes de pensiones diferentes al de SIPA: “diferenciales”, “especiales”, provinciales (no
integrados a SIPA), fuerzas armadas y de seguridad, y no contributivas (distintas a las del sistema general). Entre todos cubren a 3,7 millones
de personas (40% del total) y sus pensiones en promedio son 85% superiores al promedio del sistema general.

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%.
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2. Bolivia (Estado Plurinacional de)

La re-reforma disminuyd la edad de retiro de 65 a 60 afos para ambos sexos, lo que expandio el numero de
jubilados. Segun Mesa-Lago (2020), esta medida incremento la cobertura de la PEA de 15% a 19,6% entre
2009 Yy 2018 (pero es la inferior en la region después de Guatemala y Honduras); la cobertura de la poblacion
adulta mayor por pensiones contributivas y no contributivas (mayormente por las sequndas) alcanzoé su cénit
historico en 2008 con 97% debido a la expansion de Renta Dignidad y, de acuerdo con procesamientos de la
CEPAL, aumentod a 97,9% en 2019 (la mas alta en la region).

La solidaridad social mejoro al cerrar el antiguo sistema privado que carecia de aquella y afiliar a todos
los asegurados en un pilar publico de reparto con solidaridad intergeneracional, aunque manteniendo las
cuentas individuales (Sistema Integral de Pensiones, SIP). Otras medidas positivas fueron: la universalizacion
y el recorte en la edad para recibir las pensiones no contributivas que ha reducido la pobreza, la pension
semi-contributiva, un fondo de solidaridad (que redistribuye su patrimonio en favor de cotizantes de menor
ingreso y mayor probabilidad de una pension baja), y una cotizacion solidaria impuesta al empleador y a
asegurados de alto ingreso. Respecto a la igualdad de género, las madres aseqguradas con 10 afos de
cotizacion pueden reducir un afio por cada hijo nacido vivo, con un maximo de tres afios, contados para la
pension de la madre; la participacion femenina en pensionados de Renta Dignidad alcanzdé el 53% en 2021
y las tablas de mortalidad diferenciadas por género fueron eliminadas.

La re-reforma expandié y liberalizo las condiciones de derechos y prestaciones, resumidas a
continuacion. Existen tres regimenes de pensiones: contributivo con cuentas individuales, semi-contributivo
con un subsidio solidario estatal, y no contributivo (Renta Dignidad). La pension contributiva de vejez esta
integrada por dos partes: el saldo en la cuenta individual del asegurado calculado por una formula y la
compensacion por cotizaciones (CC). Esta pension se otorga independientemente de la edad, si el referido
saldo financia al menos el 60% del salario promedio base; también a las mujeres a los 5o anos y a los hombres
a los 55 afios siempre que ambos tengan el referido 60% incluyendo la CC; y a los 58 afios para ambos sexos
sin el 60%. La pension semi-contributiva se concede a los 58 afos de edad con 10 afios de cotizacion y se basa
en las cotizaciones mas la CCy el aporte solidario (un 63% de los pensionados recibe parte de su pension del
fondo solidario), y la pension no contributiva se otorga a los 60 afos, tanto a los que no reciben la pensidn
contributiva como a los que la reciben (a estos se les descuenta de 15% a 20%). La pensidn semi-contributiva
puede ser inferior al salario minimo y tiene un maximo, la pensién minima contributiva equivale a un salario
minimo y la pension contributiva tiene un maximo de 60 salarios minimos.

Entre 2007 y 2012, los destinatarios de la pension no contributiva aumentaron en un 88% entre
2007 y 2012 alcanzando 8,5% de la poblacidn total y 83% de ellos carecia de otra pension (Mesa-Lago, 2018).
Esta prestacion se incremento tres veces entre 2013 y 2019; a fines de 2020 la suma anual a los que no recibian
pension contributiva era de 4.550 bolivianos y a los que la recibian era de 3.900 bolivianos, 679 y 582 ddlares
al afio, respectivamente) (APS, diciembre 2020) pero es la Unica fuente de ingresos recibido por la mitad de
las personas en situacion de pobreza.

La Constitucion, la ley de re-reforma y otras leyes dispusieron el establecimiento de una Gestora Publica
para administrar las cuentas individuales e invertir los fondos del SIP, por lo cual cesarian las dos AFP. Desde
enero de 2018, la Gestora comenzo a administrar y pagar la pension universal no contributiva y los gastos
funerarios; en 2020 se le asigno el pago de las transferencias estatales por la pandemia (bonos universal, de
familia y de canasta familiar), pero el gobierno ha aplazado varias veces su absorcion de las funciones de las dos
AFP (la Ultima hasta 2022), por lo cual ellas contintan administrando las cuentas individuales, invirtiendo los
fondos y pagando las pensiones. La comision sigue yendo a dos AFP (que tienen las mayores utilidades entre los
diez paises) hasta que se inicien las funciones plenas de la Gestora, y la prima es cobrada por un fondo de riesgo
colectivo dentro de la Autoridad de Fiscalizacion y Control de Pensiones y Seguros (APS) que es el 6rgano de
supervision y publica las estadisticas del sistema, entre otras funciones. La Gestora se financia hasta ahora con
una comision por su gestion y pago de Renta Dignidad y otras prestaciones; después cobrara la comision por
gestionar las pensiones contributivas (Mesa-Lago y Bonadona, 2021). A pesar del mandato constitucional, la ley
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de re-reforma no estipuld la representacion de asegurados y empleadores en la Gestora Publica; la Ultima esta
legalmente obligada a informar a la poblacion respecto a los nuevos derechos y obligaciones del sistema
y defender al asegurado a través de campafias de difusion y educacion.

Destaca el hecho de que la reduccidn de la edad de retiro en cinco afios aumentd las jubilaciones casi seis
veces entre 2009 y 2019**. El gasto de todas las pensiones pUblicas era de 3,8% del PIB en 2017, ordenado en
séptimo lugar entre 17 paises de la region (Arenas de Mesa, 2020). La relacion de cotizantes activos por un pasivo
(incluyendo todos los programas) se fijo en 10 por uno por la ley de re-reforma, pero las Ultimas estadisticas
reportan “asegurados” sin especificar si son afiliados™ o cotizantes (los Ultimos son aproximadamente el doble
que los primeros). Se ha calculado que en 2020 la relaciéon de asegurados por un pasivo era de 12,6 (sin contar los
pensionados de Renta Dignidad), por lo que sobrepasaba el minimo legal (basado en APS, diciembre 2020). Por
el contrario, el Ultimo estudio actuarial (Melinsky, Pellegriniy Asoc., 2015), que utiliza aportantes activos, estima
para 2020 una relacion de 7,8 activos por un pasivo (menor a la minima legal de 10 a uno) y proyecta que
disminuira a uno por uno en 2090. No hay una serie oficial del balance total de ingresos y egresos del SIP para
todo el periodo. En 2020, las erogaciones por todas las pensiones contributivas (sin gastos administrativos) eran
de 553.8 millones de bolivianos y las recaudaciones eran de 982.9 millones de bolivianos (no se tiene el
rendimiento real de la inversion), por lo que habria un excedente de 429.1 millones de bolivianos (64 millones
de ddlares). El gasto de Renta Dignidad se da acumulado desde su creacion en febrero de 2008 hasta diciembre
de 2020 y no se da el gasto anual en 2020; este se ha calculado en este estudio basado en el numero de
destinatarios y la prestacion anual por destinatario, distinguiendo los que no tienen una pension contributiva
(no rentistas) y los que tienen una pensién contributiva (rentistas), el gasto resulta en 6.806 millones de
bolivianos en 2020%*:. Si agregamos este gasto al de las pensiones contributivas (553 millones de bolivianos)
tenemos un total del gasto por prestaciones de 7.359 millones de bolivianos, el cual comparado con una
recaudacion de 983 millones de bolivianos arroja un déficit de 6.376 millones de bolivianos (952 millones de
dolares al cambio de 6,7 en diciembre 2020) (elaboracion propia basada en APS, diciembre 2020). El estudio
actuarial hizo proyecciones del valor presente de las obligaciones en 2014-2063, a varias tasas de interés, siempre
resultando en déficit que oscilan, segun tres escenarios: a la tasa menor de interés entre 4.718 y 55.558 millones
de dolares y a la tasa mayor de interés entre 532 y 1.032 millones de ddlares; la tasa de cotizacion en el afio 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 2019). El Fondo
Solidario arrojara déficit a partir de 2022 (Melinsky, Pellegrini y Asoc, 2015). Esto se debe a la reduccion de la
edad de retiro y de los afios de contribucion requeridos, al incremento de las pensiones incluyendo las de los
militares, y al costo creciente de Renta Dignidad.

3. Chile

La re-reforma de 2008 incluyd una serie de modificaciones sustantivas al disefio que regia hasta entonces.
Entre estas, estipulo incorporar a los trabajadores auténomos de forma obligatoria pero gradual desde
2012, aunque esto fue postergado hasta 2019 cuando la Ley N° 21.133 los hizo elegibles para otras
prestaciones, como subsidios estatales de solidaridad; a los trabajadores familiares no remunerados les
concedio afiliacion voluntaria, y a los trabajadores jovenes de bajos ingresos les otorgd un subsidio fiscal
por dos anos para incentivar su afiliacion, aunque estas dos Ultimas estipulaciones no han tenido un impacto
significativo. La creacidn de la Pensidn Basica Solidaria (PBS) focalizada en las personas mas pobres,
expandio la cobertura total en tres puntos porcentuales entre hombres y cinco puntos entre mujeres.
Ademas, se suprimieron limitaciones anteriores, como cuotas y listas de espera. Segun tabulaciones
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No se ha podido obtener informacion sobre el aumento del total acumulado del nUmero de pensionados por invalidez y sobrevivientes.

La serie anterior reportaba afiliados en vez de asegurados; los asegurados como porcentaje de la fuerza laboral eran 44% en 2020, mas
del doble de la cobertura basada en cotizantes activos segun la encuesta de hogares de 2018, lo que refuerza la idea que dichos
asegurados son afiliados.

De los 1.5 millones que reciben Renta Dignidad, 84,8% no reciben una pensidn contributiva y el pago anual es de 4.550 bolivianos mientras
que 15,2% la reciben y el pago anual es de 3.412 bolivianos; con estas cifras se estimo el valor total.
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especiales de CEPAL, entre 2011 y 2017, la cobertura contributiva de la PEA se mantuvo en torno al 63%
(pero segun BID-SIMS (2019) mermod la cobertura de los autonomos); la cobertura de la poblacion adulta
mayor ascendio de 83,6% a 87%.

En materia de solidaridad social se crearon dos prestaciones financiadas por el Estado: la PBS para el
60% de los hogares mas pobres, con 65 aiflos 0 mas y sin otra pensidn; y el aporte previsional solidario (APS)
que complementa la pensidn contributiva a los de 65 aflos 0 mas que tienen ingresos bajos. El APS disminuye
con la cuantia de la pension contributiva y termina cuando supera un tope, generando efectos progresivos.
En 2019 se aumentd los montos de la PBS y el APS por grupos de edad, hasta en un 50% para los mayores de
80 anos. Estos montos convergen hacia un valor universal de PBS a partir de 2022. Ademas, se aumenta el
tope maximo para el calculo del APS (el tope se conoce como la Pension Maxima con Aporte Solidario
0 PMAS), a través de un esquema gradual por edad (similar al de la PBS) y que converge a partir de 2022.

Laigualdad de género mejoro6 al otorgarse a las madres, independientemente de sus ingresos, un bono
por cada hijo nacido vivo (se acredita a la cuenta individual de la madre, devenga interés anual, y se
hace efectivo al tiempo de la jubilacidon, incrementando el nivel de pension); ademas, la prima de
invalidez-sobrevivientes queda a cargo de los empleadores (por primera vez, desde 1981, estos vuelven a
cotizar en el sistema de pensiones) y se iguald para ambos sexos y, como las mujeres tienen menor incidencia
deriesgo que los hombres, el superavit resultante es acreditado a sus cuentas individuales; en caso de divorcio,
un juez puede ordenar el traslado de los fondos acumulados en cuentas individuales durante el matrimonio
(hasta 50%) de un cdnyuge a otro, que generalmente es la mujer. Asimismo, se ofrecio afiliacion voluntaria a
las trabajadoras del hogar y a los conyuges hombres el derecho a una pension de sobreviviente; la
participacion femenina en las pensiones solidarias totales represento el 63% del total (el monto promedio
femenino era 4% mayor que el monto promedio masculino). No obstante, subsisten brechas substanciales por
género derivadas tanto del mercado laboral como del disefio del sistema previsional, incluidas aquellas
derivadas del mantenimiento de tablas de mortalidad diferenciadas por sexo.

El Sistema de Pensiones Solidario (SPS) ha mas que triplicado su cobertura, alcanzando en diciembre
de 2020 a 1.695.939 personas (Superintendencia de Pensiones, 2021). Los datos de la Encuesta de
Caracterizacion Socioecondmica (CASEN) muestran una reduccion de 12 puntos porcentuales en la pobreza
de las personas de 60 afios y mas entre 2009 y 2017, llegando este Ultimo afio a 4,5% de esta poblacidn
(Observatorio de Desarrollo Social, 2017). Del total de beneficiarios del SPS, en diciembre de 2020, 1.442.064
recibieron una prestacion de vejez, de las cuales un 28,2% corresponden a PBS (Superintendencia de
Pensiones de Chile, 2021c). Asimismo, el APS, al ser una pension complementaria para las personas de
menores ingresos que tienen una pension contributiva, aumenta la pension final de este grupo de la poblacion.
La actualizacion de las pensiones sigue haciéndose con la unidad monetaria ajustada automaticamente a la
inflacion (UF). A pesar de estos avances, en 2015 la TR mediana promediaba 34% (48% para hombresy 24%
para mujeres); el APS increment6 dichas medianas a 45% (60% y 31%, respectivamente); se proyectd que
en 2025-2035 las TR bajarian, incluyendo el APS, a 37% la promedio y 41% y 34% hombres/mujeres
(CAPSP, 2015), todas por debajo del minimo de 45% fijado por la OIT. Estas TR tan bajas —frente a utilidades
historicas de las AFP y las expectativas inicialmente difundidas por el sistema de capitalizacion individual—
provocaron manifestaciones de mas de un millon de personas en 2016 y desde entonces, la situacion del sistema
de pensiones ha permanecido como un ambito prioritario en la discusion y agenda de politicas en el pais.

Asimismo, la re-reforma de 2008 intentd estimular la competencia con una licitacion cada dos afios que
asigna los nuevos ingresantes en la fuerza laboral a la AFP que ofrece la comisidn mas baja, la que también se
aplica alos afiliados anteriores (pero la mayoria de los asegurados permanece en las dos AFP mayores, aunque
cargan comisiones mas altas), y la substitucion de la seleccidn de las compafiiias de seguros comerciales, antes
hecha por licitacion de cada AFP, se cambid a una licitacion colectiva de todas ellas. Se fund6 una nueva AFP
y la concentracion en las dos mayores disminuyo de 55,1% a 52,9% entre 2008 y 2019 —aun muy alto—,
mientras que el nUmero de traslados anuales aumento de 4,3% a 5,4% del total de afiliados, todavia muy bajo.
La utilidad de las AFP relativa al patrimonio neto era de 16,4% en 2019 e incluso durante la crisis global de 2007
tuvieron utilidades (AlIOS, 2008-2009, 2020). Se cred también una comision de usuarios con representacion
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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 mandatorias. Se
establecié un Fondo de Educacion Previsional para informar y educar a la ciudadania 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 informacion disponible es muy técnica y la meta de promover cursos
escolares que eduquen en prevision no se cumplio.

En cuanto a la sostenibilidad financiera-actuarial, la re-reforma no cambio la cotizacion, comision
y prima. Posteriormente, se transfirid la prima de invalidez-sobrevivencia a los empleadores, pero en 2020 el
trabajador tenia una carga de 86% de la cotizacion total violando la norma minima de la OIT de no mas del
50%. El capital acumulado en el fondo se duplico entre 2008 y 2019 (de 65% a 81% del PIB) dando un enorme
poder a las AFP; el rendimiento real anual promedio aumentd 3,8% puntos porcentuales entre 2009y 2019 (el
mayor y mas largo boom de los mercados de capitales en la historia), pero esta representa la mitad del
rendimiento promedio entre 1981y 1999, y hubo una caida de 19% en 2007 (AIOS, 2000 a 2020). Después de
40 anos de la implementacion del sistema, entre 2000 y 2017 el costo de la transicion mermo de una cima de
5,7% a 3,1% del PIB, ordenando a Chile en octavo lugar entre 17 paises de la region, y se proyecta disminuira
a 2,1% en 2030 (Arenas de Mesa, 2020). Se estima, asimismo, que este costo no desaparecera hasta 2050,
0 sea, 70 anos desde su creacion; dichos costos han sido financiados por superavit fiscales anuales
substanciales, lo que no ha ocurrido en otros paises de la region. El costo de la re-reforma de 2008 fue de solo
0,7% y apuntalo la sostenibilidad financiera con la creacion de un fondo de reserva para financiar las nuevas
prestaciones, sometido a revisiones actuariales cada tres afios (la primera revision mostré que el sistema
cumpliria sus obligaciones por lo menos hasta el afio 2030), asi como cada cinco afios para evaluar los efectos
de variables clave sobre las tasas de remplazo y necesidades financieras; un consejo consultivo supervisa la
sostenibilidad fiscal de la re-reforma y estudia posibles modificaciones requeridas (Mesa-Lago y Bertranou,
2016; Mesa-Lago, 2020).

La discusion legislativa mas reciente en torno a la reforma del sistema de pensiones se articula en torno
a dos tipos de reformas: proyecto de ley de reforma estructural al sistema de pensiones (incluye aumentos en
la cotizacion obligatoria y el destino de estos recursos a un nuevo esquema que incluye mecanismos de
redistribucion) y proyectos que modifican el Sistema de Pensiones Solidario. Respecto del primero, si bien los
dos Ultimos gobiernos han ingresado sus propios proyectos, estos no han sido aprobados. El segundo
gobierno del Presidente Sebastian Pifiera presentd un proyecto de reforma estructural en 2018, al cual se le
hicieron importantes modificaciones sustitutivas en 2020 para agilizar su tramitacion, pero este no prospero.
Por otra parte, se han aprobado una serie de modificaciones al Sistema de Pensiones Solidario que mejoran
la suficiencia de las prestaciones (tanto para la PBS como el APS) a través de aumentos graduales de sus
parametros. El 26 de enero de 2022, el Congreso Nacional aprobd el proyecto de ley que crea la Pensidn
Garantizada Universal. Esta pension reemplazara el actual Sistema de Pensiones Solidario y aumentara la
cobertura al 9o% de las personas mayores de 65 afios (excluye solo a quienes integran un grupo familiar
perteneciente al 10% de mayores ingresos)®®, estableciendo montos de prestaciones escalonados segun
rangos de pensién autofinanciada.

4. Meéxico

La actual administracion ha auspiciado dos reformas fundamentales al sistema substitutivo de pensiones. El
Decreto del 8 de mayo de 2020 establecid el derecho de las personas mayores de 68 afios a una pension
universal y a los 65 afios para quienes pertenecen a pueblos indigenas o son afromexicanos?.
La expansion de esta pension se explica debido al alto porcentaje de la PEA no cubierta por las pensiones
contributivas. Posteriormente, el 30 de diciembre de 2021 se publicé en el Diario Oficial de la Confederacion
el “Acuerdo por el que se emiten las Reglas de Operacion del Programa Pension para el Bienestar de las
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Véase [en lineal: https://www.chileatiende.gob.cl/fichas/102077-pension-garantizada-universal-pgu.
Véase [en lineal: https://www.senado.cl/appsenado/templates/tramitacion/index.php?boletin_ini=14588-13.
Véase [en linea]: http://dof.gob.mx/nota_detalle.php?codigo=5593045&fecha=08/05/2020.
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Personas Adultas Mayores, para el ejercicio fiscal 2022”2 y en el que se amplia esta cobertura para todas las

personas de 65 afos y mas. Se proyecta que en 2022 la Pension Universal cubra a 10,3 millones de personas
adultas mayores, avanzando hacia su universalizacion (Secretaria de Bienestar, 2022). De acuerdo con
procesamientos especiales de la CEPAL de la Encuesta Nacional de Ingresos y Gastos de los Hogares,
la cobertura de personas de 65 aflos y mas que reciben pensiones de vejez entre 2019 y 2020 aument6 de
69,6% a 73%. Considerando Unicamente la cobertura no contributiva, esta se habria incrementado en 11,9
puntos porcentuales y habria llegado a 55,7% de esta poblacion. Es esperable que esta cobertura sequird
aumentando conforme avance la implementacion de esta pension. Cabe también destacar que esta pension
tiene rango constitucional desde 2020.

Asimismo, el 25 de septiembre de 2020, la Secretaria de Gobernacion envio al Congreso un proyecto
de decreto de reforma al sistema de pensiones de los trabajadores del sector privado, el cual reconocié que
dos promesas de la reforma estructural no se cumplieron debido a “falencias” del sistema privado: la falta de
acceso a la pension minima por la mayoria de los asegurados (un 75% de los trabajadores no alcanzaria
una pension)y una TR menor ala esperada (27,7%, la mas baja entre los miembros de la OCDE, 2013). Ademas,
notd que el costo administrativo es superior al nivel internacional en general y el de cuatro paises en particular,
sugirio que el proceso de envejecimiento afecta al sistema privado y dejo implicito que la contribucion definida
requiere aumentarse como en el sistema de beneficio definido, aun antes que haya madurado el sistema de
pensiones mexicano. A esto afadio que el Estado hace aportes (junto con los empleadores) para mitigar los
fallos de dicho sistema (Gobierno de México, 2020; Banco de México, 2021). Estos dos cambios, la expansion
de la pension no contributiva universal y la reforma de 2020, pueden considerarse una re-reforma puesto que,
si bien se mantiene el sistema privado, lo modifican en aspectos fundamentales®. La OCDE (2021) juzga la
reforma mexicana como la mas importante en 2020 entre todos los paises miembros de dicho organismo.

El Decreto, que entro en vigor el 1 de enero de 2021, introduce cambios importantes, gradualmente
entre 2023 y 2030, a fin de esperar a que termine la pandemia: en 2021 reduce de 24 a 14,4 los afios de
cotizacion requeridos para obtener una pension minima, a fin de aumentar el porcentaje de los asegurados
que acceden a dicha pension. En un periodo de 10 afios, se determina que la contribucidon crezca de
nuevo gradualmente hasta 19,2 afos. Con la reduccidn de los afios de cotizacidn en 2021, solo 5% de los
trabajadores estaria excluido de recibir una pension, pero con su aumento posterior en 2030 creceria a 55%
(Banco de México, 2021). También, aumenta el monto de la pensién minima garantizada por el Estado en un
porcentaje promedio de 32% (de un equivalente a 80% de un salario minimo, a al menos un salario minimo),
y ajusta la pension anualmente segun el IPC. Otorga un seguro de sobrevivencia financiado por el Estado que
permite continuar el pago de la pension minima garantizada cuando se agota la cuenta individual del
pensionado; ademas, el Estado pagara la diferencia para comprar una renta vitalicia, cuando la referida
pension es menor a un salario minimo y el beneficiario tiene 60 afios de edad, y combina, al tiempo de retiro,
una renta vitalicia y un retiro programado (antes habia que escoger entre las dos). Seqgun la OCDE
(2021, pag. 42-45), el sistema substitutivo de México ha pasado a ser mixto: debido a las normas de la nueva
pension minima garantizada parcialmente financiada por el fisco, el modelo de CD se transforma en BD,
en parte financiado por las cuentas individuales y en parte por el Estado. Las TR aumentan respecto a las
anteriores, pero declinando segun crece el salario base de cotizacion (SBC)3°, se anuncié una TR promedio
de 4£0%, 37nferior al minimo de 45% establecido por la OIT. Asimismo, ajusta las comisiones que los
asegurados pagan a las administradoras, las cuales son muy altas, a parametros internacionales en base a
un promedio de las comisiones de EE.UU, Colombia y Chile, indicando que si estas disminuyen, también
deben ser reducidas en México. El gobierno plantea que la contribucidn actual es insuficiente, lo cual genera
pensiones con muy baja TR; el Decreto aumenta gradualmente la contribucién del empleador de 5,15%
al 13,875%, segun el salario base de cotizacidn; la contribucion del trabajador de 1,125% continvaigual, y la

®  Véase [enlinea]: https://www.dof.gob.mx/nota_detalle.php?codigo=5639752&fecha=30/12/2021.

*  Undocumento de los empresarios recomendd integrar tres pilares del sistema, “como establece el articulo 4 de la Constitucion”: el pilar no
contributivo y los dos pilares no contributivos, el obligatorio y el voluntario (CCE, 2020, pag. 8).

% ElBanco de México (2021) estima que la TR sube de 88% a 100% con 1 SBC, pero de 19% a 44% con 25 SBC.
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contribucion del Estado Federal de 0,225% se deroga; la cotizacion total crece en 8,52 puntos porcentuales:
de 6,5% a 15% (por tanto el aumento de la contribucidn se carga al empleadory el Estado elimina su aporte).
Por otra parte, la cuota social del gobierno se incrementa a fin de mejorar las pensiones mas bajas; dicha
cuota es de 8,724% para los que ganan un salario minimo y declina a 1,798% a los que ganan cuatro salarios
minimos y después no se otorga. El Decreto estipula el monitoreo de los resultados de la reforma mediante
una evaluacidn anual por CONSAR, asi como una evaluacion que debera enviar a la Secretaria de Hacienda
y Crédito Publico después de diez afos de aprobada la reforma; pero no prevé destinos especificos de gastos
en el presupuesto del gobierno (Diario Oficinal de la Federacion, 2020; Gobierno de México, 2020;
Presidencia de la RepuUblica, 2020; SHCP, 2020).

El banco de México (2021) hace varias predicciones sobre el efecto de la reforma de 2021 en el mercado
de capitales y el gasto fiscal: 1) el incremento de la contribucidn en 8,5 puntos resultara en un aumento del
capital en el fondo desde el 35% actual a un 56%; 2) la eliminacion de la contribucion del Estado Federal del
0,225% mas que compensara el aumento de la cuota social y generara un excedente fiscal de 5,2% del PIB
entre 2023 y 2030; 3) el costo del aumento en la pension minima garantizada inducira un gasto fiscal de 9,12%
del PIB entre 2021y 2100, pero hasta 2045 serd de 1,3%; 4) enla opcidn que tienen los asegurados para escoger
la pension resultante entre el beneficio definido del sistema cerrado (IMSS) y las cuentas individuales, haran
la primera pero el gobierno capturara el fondo acumulado en sus cuentas y el resultado neto sera beneficioso
para el Estado (no se estima en cuanto); y 5) el impacto total de la reforma representara un costo fiscal de
0,3% del PIB de 2020 durante el periodo 2021-2100, pero un excedente de 4,6% del PIB para 2023 a 2045y un
costo fiscal de 5% del PIB para 2046 a 2100. Por el contrario, el Centro de Investigacion Econdmica
y Presupuestaria asegura que la reforma tendra un costo fiscal mas alto en el mediano y largo plazo debido al
aumento del nUmero de asegurados que accedera a la pension minima garantizada y el nuevo seguro de
sobrevivencia (Pérez Pacheco, 2021). También se alega que los supuestos del estudio del BM no son
razonables porque en el periodo de 80 afios proyectado no hay certidumbre sobre el comportamiento de los
salarios, el empleo y el crecimiento, a mas de que la mayoria de los trabajadores (73%) reciben salarios mas
bajos, y porque el supuesto beneficio de ahorro por la absorcion de las cuentas individuales del Estado
supondria que desapareceria el costo de transicion del sistema cerrado (Escobar Toledo, 2021). El debate
anterior podria haberse ahorrado si se hubiese hecho un estudio actuarial previo a la reforma que validase el
equilibrio entre las nuevas prestaciones de una parte y el incremento de la contribucion de los empleadoresy
de la cuota social del Estado mas la eliminacion de su contribucion por la otra.

Otro reto pendiente es la integracion de uno de los sistemas de pensiones mas fragmentados de la
region sin coordinaciony, mucho menos, regulaciony control por una entidad unificada e independiente sobre
todo el sistema. Hay dos programas principales de cuentas individuales: el de los trabajadores del sector
privado (antiguo IMSS), y el de los funcionarios publicos (antiguo ISSSTE). La reforma estructural dejo un
programa abierto de beneficio definido; los asequrados en el programa de cuentas individuales del IMSS
pueden escoger, al tiempo deretiro, el que pague la mejor pension, entre ese programay el publico de reparto,
lo cual hace esta opcion insostenible financiera y actuarialmente. Existen mas de 1.000 programas separados,
tanto publicos como privados, con grandes diferencias entre ellos, pero una buena parte con mejores
condiciones de acceso y prestaciones mas generosas que los dos principales y la mayoria quebrados
actuarialmente y que reciben crecientes subsidios fiscales; algunos de los grupos de asegurados en estos
programas privilegiados tienen mucho poder, por ejemplo, del petroleo—PEMEX, fuerzas armadas,
electricidad, magistrados, empleados del IMSS, universidades publicas, bancos, gobiernos estatales y
municipales, entre otros. Por Ultimo, hay un mosaico de programas asistenciales que pueden ser fortalecidos
mediante su coordinacion. El gasto de las pensiones publicas creci6 de 1,4% a 3,1% del PIB entre 2000y 2017,
a una tasa anual real de crecimiento de 6,8% mientras que el PIB solo crecié en 2%, y se proyecta alcanzara
4,5% del PIB en 2030 (Arenas de Mesa, 2020). Por su parte, el Centro de Investigacion de Economia
Presupuestaria (CIEP), estimd que el costo total de pensiones absorbia 4,9% del PIB en 2021 y proyecta que
subira a 6,5% en 2024; mientras que los programas separados que afilian a una exigua minoria de los jubilados
representan para el gobierno un costo de 2% del PIB, las pensiones para adultos mayores que reciben millones
de personas solo toman 0,8% del presupuesto estatal (Zaragoza, 2021). Un Grupo de Trabajo para la
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Transicion Hacendaria (constituido por ocho organizaciones de la sociedad civil y legisladores de varios
partidos) han elaborado un documento de Reforma al Sistema Universal de Pensiones, el cual recomienda
aglutinar todos los programas publicos de cuentas individuales en uno solo, que a su vez se integre a un
Sistema Universal de Seguridad Social que se construira gradualmente y enfrente los retos de insostenibilidad
financiera, bajas TR y reducida cobertura. Otras medidas son el aumento de la edad de retiro y la imposicion
de un tope a las pensiones de los sistemas separados (La RepuUblica, 2021).

5. ElSalvador

La re-reforma de 2017 no tom6 medida alguna para extender la cobertura, incumpliendo el mandato de la ley de
reforma estructural de 1996 de expandirla a grupos dificiles de incorporar; la cobertura de la PEA y de la poblacion
adulta mayor por pensiones no contributivas solo en 2018 (24,8% y 5%) estaban por debajo del cenit alcanzado
anos antes (25,2% y 6,1%, respectivamente) (Mesa-Lago y Rivera, 2020); cred una pension no contributiva que
alcanzoé su maximo en 2014 cuando cubria al 6,1% de la poblacion adulta mayor y se estimé que redujo la pobreza
extrema en 12 puntos porcentuales, pero después se estanco y declind a 5% en 2018 (Martinez, Pérez y Tejering,
2015). Mas recientemente, se ha estimado que su cobertura llegaba al 3,6% de la poblacion mayor (Gil y Delgado,
2021). Una de las medidas estipuladas para aumentar la cobertura fue la homologacion del registro de los
cotizantes a los programas de salud y pensiones (hay mas en el primero que en el segundo), pero no se ha
implementado. El trabajador paga el 7,25% del salarioy el empleador el 7,75% (respectivamente, 51,7% ' 48,3% del
aporte total por lo que no viola el maximo de 5o% de la OIT, pero esta cercano), contrastese esto con contribuciones
respectivas de 2% y 1%, mas un aporte estatal, que existia en el antiguo sistema de reparto (ISSS).

La eliminacion de las tablas de mortalidad diferenciadas por género ha sido un elemento positivo de la
re-reforma. Cabe destacar que, en 2014, el 82% de los asegurados tenia una TR entre 39% y 43% (menor en las
mujeres que en los hombres) y 59% solo tenia derecho a la devolucion del saldo. A comienzos de 2022 no se habian
actualizado las TR por lo que no puede medirse el efecto de la eliminacion de las referidas tablas de mortalidad.

La re-reforma cred tres nuevas prestaciones para asistir a los asegurados que no tienen derecho a una
pension regular por no alcanzar 25 aifos de cotizaciones: los que han cotizado menos de 10 afios solo reciben
la devolucion del saldo (como antes); si tienen entre 10 y 20 afios optan por la devolucion del saldo o el nuevo
Beneficio Econdmico Temporal (BET) que recibe un aporte de la Cuenta de Garantia Solidaria (CGS), al
agotarse la cuenta individual termina el BET; si tienen entre 20y 25 aflos pueden optan por el nuevo Beneficio
Econdmico Permanente (BEP) que abona la CGS cuanto se agota la cuenta individual; y los jubilados que
sobrevivan 20 afios después de su retiro reciben el nuevo Beneficio de Longevidad (BL) a cargo de la CGS que
paga la pension después de agotada la cuenta individual. No obstante, en octubre de 2018, solo 2% de los
asegurados solicitaron BET y BEP, el 98% pidid la devolucion del saldo en la cuenta individual. Por otra parte,
la re-reforma restringio varias prestaciones: establecio un tope que antes no existia a la pension de los
“optados” (asegurados en el antiguo sistema de reparto que decidieron pasarse al sistema privado); redujo el
depdsito en la cuenta individual de 10% a 8% en 2018-2019 (deberia aumentar gradualmente hasta recuperar
el 10% en 2044-2049), y sigue a la discrecion del gobierno el ajuste de las pensiones (véase abajo). No se
tomd medida alguna para incrementar la competencia entre las dos AFP que mantienen su duopolio
(las AFP salvadorefias extraen la sequnda mayor utilidad entre los diez sistemas privados o que mantienen la
capitalizacion individual, 47% del patrimonio neto, y virtualmente no hay traslados de afiliados entre ellas).
El tope a la comision neta mas la prima de invalidez se redujo en 0,3 puntos porcentuales, pero la actual comision
neta de 1,9% de los salarios equivale a 24% del depdsito de 8% en la cuenta individual y, de acuerdo con una
estimacion realizada sobre la base de los calculos de Barry Diamond (2008), reduciria la futura pension en 38%.

Se dispuso que el comité de riesgo y un nuevo comité actuarial tengan un representante de los
trabajadores y uno de los empleadores, pero a comienzos de 2022 no se habia creado el comité actuarial.
Desde 2006, el gobierno financio el costo de la transicion obligando a las AFP a comprar bonos publicos (CIP)
que pagaban intereses por debajo del promedio del mercado (resultando en transferencias del fondo del
sistema privado) a costa de reducir el monto de las pensiones: entre 2006 y 2016, la rentabilidad bruta
(sin descontar el costo administrativo) ajustada a la inflacidn promedio anualmente sélo 2,6%.
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La re-reforma tuvo como objetivo principal reducir el déficit fiscal**. Con la creacion de la CGS, que ahora
financia la transicion a mas de las nuevas y antiguas prestaciones de reparto, se formalizo la conversion del
sistema substitutivo en mixto. La CGS se financia con 5% de la cotizacion total (restando 2% al depdsito en la
cuenta individual del trabajador), mas otra abonada por cierto grupo de jubilados y los CIP; aunque desde 2017
se ha aumentado la tasa de interés de las nuevas emisiones de CIP, las antiguas siguen devengando bajisimo
interés; alrededor del 59% del fondo de pensiones actual esta invertido en esos instrumentos por lo que la
mayoria de la cartera genera pobre rentabilidad®’. De forma que, a pesar del adjetivo “Solidaria”, la Cuenta no
ha mejorado substancialmente este principio. La reforma obligo a invertir la cartera en un fondo especial de
retiro (para los trabajadores proximos a jubilarse) y en un fondo conservador, ambas de renta fija; también
podian crearse otros dos fondos, moderado y de crecimiento, que permitirian invertir mas en instrumentos de
renta variable (como acciones), pero estos Ultimos no se han establecido. En 2021, el 94% del fondo especial de
retiro estaba invertido en CIP con una rentabilidad real de 3,27%, mientras que el 58% del fondo conservador
también estaba invertido en CIP con una rentabilidad de 4,77%; los instrumentos en renta variable representaban
solo el 0,015% del total negociado en la bolsa de valores salvadorefia®. Esto significa que la inversion del fondo
aporta muy poco al valor de las pensiones.

Las reservas del sistema publico cerrado (SPP) se agotaron en 2000-2002. No se hizo un estudio
actuarial previo a la re-reforma de 2017, pero si en el afio posterior a 2018, en el cual se calculd que el déficit
acumulado en el balance de ingresos y egresos era de 263 millones de ddlares en ese afio; las transferencias
fiscales cubrian g5% del déficit del SPPy sus pasivos actuariales netos correspondian a 20,3% del PIB, asi como
un total de compromisos netos por aportes fiscales equivalentes al 65,8% del PIB (Melinsky, 2018).
Los compromisos del Estado crecen sostenidamente debido a la introduccion de los nuevos beneficios vy el
balance de la CGS arroja un déficit creciente a partir de 2027, algo que ha ratificado la Superintendencia del
Sistema Financiero, de manera que es insostenible. En 2020, la deuda publica total era 91,8% del PIB y, de
esta, 22,5% era la deuda previsional (CIP). La re-reforma establecié un Comité Actuarial, el cual deberia contar
al menos con un actuario, reunirse anualmente con el objetivo de verificar y proyectar la sostenibilidad
financiera del sistema, calcular cada tres afios el monto de todas las pensiones y su ajuste asi como la
suficiencia de la CGS, y cada quinquenio las expectativas de vida para determinar la edad de jubilacion.
Pero como ya se ha dicho, el comité no habia sido creado a comienzos de 2022 (OIT-Fundaungo, 2020;
Mesa-Lagoy Rivera, 2020; Funes, 2021; Gil y Delgado, 2021; Orellana, 2021; Rivera, 2021, 2022).

El 15 de septiembre de 2021, el presidente de El Salvador anuncié que presentaria a la Asamblea
Legislativa, en 30 dias, una “reforma de pensiones integral”, pero sin ofrecer pautas sobre sus caracteristicas.
Varios técnicos comentaron que todavia no se habian implementado aspectos clave de la re-reforma de 2017,
como la creacion del Comité Actuarial que por ley es el encargado de dirigir cualquier reforma: también es
esencial conducir una valuacidn actuarial a 50 afos, a fin de tener en cuenta los efectos de la pandemia en el
empleo, los salarios, las recaudaciones y fondo de la CGS y su equilibrio (Funes, 2021). A comienzos de enero
de 2022, aun no habia sido enviado el proyecto de ley (Martinez, 2022).

*  No obstante, el gasto de todas las pensiones pUblicas s6lo aumentd de 2,1% a 2,7% del PIB entre 2000 y 2017, y la presién sobre la

sostenibilidad financiera era calificada de "media” y se ubicaba en el undécimo lugar entre 17 paises de la regién porque su envejecimiento
es moderado y la cobertura de pasivos es una de las mas bajas (Arenas de Mesa, 2020).

Todo loinvertido en los CIP desde 2017, casi 6.000 millones de délares, devenga una tasa de interés de 3,5%, segun se amortizan los antiguos
CIPy entra la tasa de interés mayor, se proyecta que el rendimiento llegara a 4,5% en 2022; la tasa salvadorefia es la mas baja entre los diez
paises con capitalizacion individual.

Entre 2000 y 2021, el rendimiento promedio anual del fondo conservador decrecio de 14,8% a 3% (Gil y Delgado, 2021).
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6. Peru

Un proyecto de re-reforma en el Pery propuesto en 2017 por el gobierno de Pedro Pablo Kuczynski, asi como
dos propuestas una de la OCDE y otra del BID, en 2018 y 2019, respectivamente (ninguno de los tres
aprobado), sefialaban las fallas de las AFP (poco o nada competitivas, con altas utilidades y comisiones, asi
como inversion no apropiada a los intereses de los asegurados), el proyecto las eliminaba y reemplazaba por
nuevas gestoras, la propuesta de OCDE aconsejaba sacarles la administracion de las cuentas individuales, y la
propuesta del BID recomendaba multiples medidas para mejorarlas; ademas, la propuesta de OCDE
subrayaba la desconfianza de los asegurados por las AFP. Por otra parte, los tres documentos reforzaban el
rol del Estado en el sistema previsional: recomendaban una entidad central recaudadora (en la primera
también administradora de las cuentas individuales y pagadora de las pensiones), establecian un pilar publico
de reparto, expandian las pensiones no contributivas financiadas por el Estado, otorgaban subsidios fiscales a
los asegurados de bajo ingreso y dos de ellos reforzaban el organismo supervisor publico (Mesa-Lago, 2020).

Uno de los proyectos de ley mas recientes ha sido el resultado de una Comision Multipartidaria
conformada el 16 de mayode 2020 (Congreso de la Republica, N°. 7042/2020-CR) que establecid las normas para
una “ley marco”. Este proyecto propone crear el Sistema Integrado Universal de Pensiones (SUIP) publico e
independiente, que realza la unidad y coordinacion de manera que todo el sistema sea coherente, comparta
informacion y evite duplicidad de funciones. Integra tres programas existentes: el Sistema Nacional de
Pensiones publico (SNP), el Sistema Privado de Pensiones con cuentas individuales (SPP) —modelo paralelo
actual—y los programas de asistencia solidaria Pension 65y Contigo. El SNP se compone de tres pilares: i) Pilar
no contributivo a cargo del presupuesto estatal, el cual otorga una pension basica universal a toda persona mayor
de 65 anos o con discapacidad, pero con “implementacion progresiva priorizando la condicion socio-econdmica”;
el primer enunciado indica una pension universal como la del Estado Plurinacional de Bolivia, pero la sequnda
clausula sugiere que comenzara focalizada en los pobres —como en la gran mayoria de los paises— por lo que
hay que esperar a su aprobacién e implementacion. li) Pilar contributivo obligatorio, financiado por
contribuciones del trabajador dependiente (entre 4% y 13% de salario y del empleador (entre 1% y 5% del
salario)** a revisarse cada 7 afios, asi como de los trabajadores autonomos basada en suingreso declarado, dichos
aportes se destinan a una cuenta individual, compuesta de dos subcuentas: de “riesgo compartido” (gestionada
por el SUIP publico que absorbera al ONP pagando un bono de reconocimiento) y de “riesgo individual’
gestionado por administradoras privadas “internacionales” (esta subcuenta absorbera el capital de las AFP
existentes). lii) Pilar contributivo voluntario, cuyo financiamiento no se especifica, y puede tener fines
previsionales o no, en el Ultimo se podra disponer de los recursos antes de la edad de jubilacion. La subcuenta de
riesgo compartido del segundo pilar se propone tendra un capital semilla inicial aportado por el Estado para
todas las personas afiliadas al SUIP, asi como aportes estatales (sin especificar si son para todos los aseqgurados
o solo para los que tienen pensiones bajas como es tipico en Chile, México y Uruguay), ambos son incentivos para
la afiliacion y pago de aportes personales. El sistema propuesto es similar a los modelos mixtos existentes en la
region y a las tres propuestas peruanas presentadas en 2027-2019, con una excepcion importante: la cuenta
colectiva no es de reparto como es usual sino de capitalizacion®.

7.  Colombia

Cuatro propuestas de re-reforma fueron presentadas entre 2015y 2018, tres en 2018 con motivo de la eleccion
presidencial (por el BID, Fedesarrollo, Asofondos-AFP y dos expertos Eduardo Lora y Luis Mejia), dos de ellas
apoyaron un modelo mixto con cuatro pilares. Las otras dos propusieron eliminar el sistema publico, pero
mientras una propuso hacer el pilar de capitalizacion el fundamental del sistema (Asofondos), la otra buscd

¥ El establecimiento de la contribucion del empleador subsana la ausencia de dicho aporte que es normal en la regién salvo en Chile, pero

carga al trabajador mas del 50% de la contribucion total violando el minimo estipulado por la OIT.

Entre otros proyectos de reforma presentado al Congreso, en septiembre de 2021, el partido "Podemos Per(” presentd el Proyecto de Ley
N°118/2021-CR, en el que también propone un modelo mixto que no sustituiria al SPP nial SNP, sino que los complementaria; tiene algunas
semejanzas con el analizado en el texto, como la pension no contributiva para los mayores de 65 aflos que no tienen afiliacion contributiva
y financiamiento por capital semilla, pero no integra el sistema, entre algunas dificultades.

35
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eliminar las contribuciones obligatorias a las AFP. Todas las propuestas extendian la pension basica de
proteccion a la pobreza financiada por el fisco y una incrementaba los subsidios estatales a un programa que
estimula los ahorros del sector informal, también dos propuestas aconsejaban reforzar la superintendencia
del sistema o crear una nueva entidad publica especializada, mientras que todas (menos la de Asofondos)
sefalaban las fallas del sistema privado y proponian diversas medidas para mejorarlo (Mesa-Lago, 2020).

A continuacion, se resume la propuesta de Fedesarrollo, una entidad de investigacion econdmica
prestigiosa en Colombia. Esta propone cuatro pilares integrados, con varias innovaciones importantes
(Villar y Forero, 2018). Un pilar cero (similar al pilar asistencial 1 en otras propuestas), extiende la pension no
contributiva (Colombia Mayor) a todos los mayores de 65 afios en estado de pobreza extrema y aumenta en
50% su financiamiento fiscal a fin de que se eleve sobre la linea de indigencia; sigue administrado por
Colombia Mayor y financiado por el presupuesto estatal. El pilar 1 de reparto para trabajadores formales que
ganan al menos un salario minimo y deben cotizar a Colpensiones (la administradora del sistema publico),
ofrece una pensidn con un tope de un salario minimo y su administracion se hace por Colpensiones. Este pilar
debe ser sometido a una reforma paramétrica: aumentar gradualmente la edad actual de 62/57 a 65 afos para
ambos sexos a todos los asegurados que le falten mas de 10 afios para jubilarse3®; como el aumento de la
esperanza de vida de la mujer es siete afios mayor a la del hombre, esto se compensa con condonacion de
semanas de cotizacion por cada hijo nacido vivo; y unifica los afios de aportes requeridos en 22 afos, tres
menos que en el actual sistema publico. El pilar 2 es el actual de capitalizacion individual, al que contribuyen
todos los que ganan mas de un salario minimo, por el excedente sobre el mismo, administrado por las AFP.
Estas son sometidas a varios cambios: 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
seleccionar la aseguradora que cubre los riesgos de invalidez-sobrevivientes. 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 1 y 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 pension menor a un
salario minimo y su monto crecera con los ahorros en la cuenta individual. El pilar 3 es el mas innovador; el
programa de Beneficios Economicos Periddicos (BEPS) es virtualmente Unico en la region: es un régimen
semi-contributivo de ahorro voluntario especialmente por el sector informal estimulado 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: aumentar el actual subsidio estatal de 20% al 50% de lo contribuido;
introducir el monotributo como en la Argentina y el Uruguay, y limitar el saldo para su conversion en una
renta vitalicia al tiempo del retiro.

En 2021, el Congreso introdujo un articulo en el Presupuesto General de la Nacién que abria la
posibilidad que, durante el afio 2022, los hombres mayores de 52 afios y las mujeres mayores de 47 afios que
hubiesen cotizado 14,4 afios al sistema publico antes de afiliarse a una AFP y con menos de 10 afios para
jubilarse, pudieran cambiarse del sistema privado al publico; este traslado beneficiaria a 19.000 asegurados a
un costo de 991 millones de ddlares. El referido articulo fue anulado, pero hay asegurados que estan
reclamando a los tribunales que se les permita el traslado (Lora, 2021).

8. CostaRica

Los indicadores costarricenses sobre seguridad social se ordenan generalmente entre el sequndo y tercer
lugarenlaregidn. Su sistema de pensiones estd unificado y sélo tiene un régimen especial (judicatura) y otros
dos, pero cerrados a nuevos afiliados. Segun tabulaciones especiales de CEPAL, la cobertura de la PEA por
pensiones contributivas era 65% en 2019, la sequnda mayor; de acuerdo a Mesa-Lago (2020) la de los
trabajadores autonomos era la primera (debido a que el Estado otorga un subsidio a los de bajo ingreso para
reemplazar la contribucion del empleador), pero la de la poblacion adulta mayor era 68%, la sexta mayor.

*®  Las edades de 62 afios de los hombres y 57 de las mujeres son, respectivamente, la seqgunda més baja y entre las tres mas bajas entre todos

los paises miembros de la OCDE (2021).
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En el desglose de la cobertura contributiva por género, ingreso, localidad (rural y urbana) y educacion, las
brechas en Costa Rica eran usualmente las segqundas menores; en la cobertura de la PEA femenina por
pensiones contributivas era la tercera mayor (Mesa-Lago, 2020). La edad normal de retiro es 65 afos para
ambos sexos, Unico con otro pais en la regidn y se requieren 25 afos de cotizacion, el cuarto mas largo entre
los 20 paises. Por tanto, es fuerte en solidaridad social e igualdad de género, aunque respecto al Ultimo
principio no ha implementado medidas compensatorias a la mujer por sus cuidados como en la Argentina,
Chile y el Uruguay (Acosta, Picasso y Perrota, 2018). La TR combinando los pilares publico y privado en su
sistema mixto era 9o% en 2015, la cuarta mayor. La administracion del pilar privado es de naturaleza mixta
y hay varias publicas; la utilidad relativa al patrimonio neto de las administradoras y el porcentaje de traslados
anuales de afiliados son los terceros menores; igual orden muestra respecto al porcentaje de afiliados que
contribuye. El aspecto mas débil del sistema es la sostenibilidad financiera y actuarial del pilar de reparto.
El gasto de pensiones publicas relativo al PIB era 7,3% en 2017, el mayor después del de Uruguay (10,7% y muy
superior al de Chile 3,21%) 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 mermo en
los otros dos), por todo ello se califica como “alta” la presion en la sostenibilidad financiera del sistema
costarricense comparada con “moderada” en el Uruguay y “baja” en Chile (Arenas de Mesa, 2020).

Por otra parte, la cotizacion de 10,66% es la tercera mas baja entre los diez sistemas y la mitad de la del
Uruguay que tiene condiciones y prestaciones parecidas (Mesa-Lago, 2020). Varios estudios actuariales
(la mayoria siguiendo el enfoque estricto del Banco Mundial que no tiene en cuenta la posibilidad de ajustes
de los parametros (Duran, 2021)) han proyectado desequilibrio y agotamiento de la reserva a corto plazo. Para
hacerle frente se han implantado reformas paramétricas: incremento de la cotizacion y desvio de ingresos de
otra entidad, asi como una propuesta para eliminar o reducir substancialmente el retiro anticipado (que tiene
un alto costo), las que extenderian el equilibrio hasta 2035 (antes de ello hay que hacer otra reforma
paramétrica); el régimen especial del poder judicial que goza de prestaciones muy generosas ha sido
reformado: incrementando la edad de jubilacion, reduciendo la TR, estableciendo un tope a las pensiones
y aumentando la cotizacion (CCSS, 20213).

El12 de agosto de 2021, después de mas de un afio de estudios y consultas a los sectores involucrados
con el objetivo de fomentar un consenso, la Junta Directiva del Seguro Social (CCSS) aprobd una Resolucion
para enfrentar el problema del retiro anticipado, asi como otras medidas que apuntalan el fortalecimiento
y sostenibilidad del pilar puUblico del sistema mixto: a) elimino el retiro anticipado para los hombres; b) lo
mantuvo para las mujeres, pero aumento la edad para obtenerlo de la actual que es 59 afos y once meses a
63 anos, asi como 33,8 afios de cotizacion, por lo que solo una pequefa proporcion de mujeres con carreras
salariales estables calificara; c) modifico el salario promedio de referencia (la base para aplicar la TRy calcular
la pension), del promedio salarial de los Ultimos 20 afos (indexados a la inflacion) al promedio de los
25 mejores afos de salario (también indexados a la inflacion) en toda la carrera contributiva; d) modifico el
calculo de la cuantia adicional de la pension que se hace actualmente cuando se han aportado 20 afios,
agregando un 1% anual al salario de referencia, incrementandolo a 25 afios, con lo cual reduce el incremento
adicional, y e) las medidas anteriores comenzaran a aplicarse en 2023 en espera de que haya desaparecido la
pandemia® (CCSS, 2021b). Estas medidas reduciran algo el monto de las pensiones al restringir el porcentaje
adicional a los que trabajan mas afios, pero la TR en Costa Rica es muy alta y no afectara de manera tangible
la suficiencia, lo mas importante es asegurar la sostenibilidad financiera del sistema.

9. Uruguay

Este pais, con el sistema previsional mas antiguo de la region y el sequndo mas envejecido, tiene la cobertura
mayor de la PEA por el sistema contributivo (aumenté de 65% a 69% en 2010-2019, segun tabulaciones
especiales de la CEPAL) mediante una serie de medidas que incorporaron a 500.000 trabajadores, asi como la
cuarta cobertura mayor de la poblacién adulta mayor (crecié de 87% a 88%)3%, uno de los sistemas solidarios

37
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Originalmente se planed un incremento gradual en 10 afios y se cambid a posponerlo en dos afios.
Una estimacion en 2021 eleva la cobertura a 97% (Frente Amplio, 2021) que seria la mayor junto con la del Estado Plurinacional de Bolivia.
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mas fuertes de la region, asi como un alto grado de igualdad de género con medidas pioneras para compensar
a las mujeres por sus cuidados. Ademas, sus prestaciones son muy generosas (particularmente bajas edades
de retiro, pero una de las esperanzas de vida mas altas en la region), lo cual resulta en una TR de 72%
(combinando los dos pilares de su sistema mixto). Hay cinco programas separados para empleados bancarios,
notariales y profesionales, las fuerzas armadas y la policia, que gozan de prestaciones mas generosas que el
sistema general, son deficitarios y reciben substanciales transferencias fiscales; mas aun, la reforma
estructural los eximio de entrar en el sistema mixto y mantienen sus regimenes de reparto con severo
desequilibrio actuarial, asi como carecen del pilar de capitalizacion que existe en el sistema general®®. La tasa
de cotizacion del sistema general es la mas alta en la region y el gasto de pensiones publicas representd el
10,7% del PIB en 2017 (el cénit fue de 11,4% en 2000), el mayor después del Brasil, empatado con el de la
Argentina (la presion sobre la sostenibilidad financiera en estos tres paises y Costa Rica es calificada como
“superior”). El pilar publico histéricamente ha experimentado un déficit que es financiado con transferencias
fiscales, el que mermod de 6,1% del PIB en 1982 a 2,5% en 2004 Yy 0,9% en 2016 (BPS, 2018, 2020) pero se
proyecta que aumentard a 2,16% en 2025 y sequird creciendo hasta 5,1% en 2070, adicionales a las
transferencias por el IVA (CESS, 20212). En 2020 se anuncio la creacidon de una comision de expertos (CESS)
integrada por 15 miembros, representantes de los diversos sectores involucrados, para reformar el sistema de
pensiones, tanto el sistema publico como el pilar privado. Después de un ano de estudios y consulta de la
opinion nacional y expertos internacionales, la CESS emitié un diagnodstico en 2021, el cual documento los
problemas resumidos arriba (CESS, 20212) y después se emitieron las recomendaciones (CESS, 2021b)*°.

Las recomendaciones de la CESS mantienen el sistema mixto y dicen sobre esto: “En 1995 Uruguay se
aparto expresamente del paradigma que se alentaba en esos afios, conforme al cual los sistemas previsionales
debian serde capitalizacionindividual, en forma exclusiva o predominante. Fue una decision acertada. Los paises
mas exitosos en dar seguridad econdmica a sus mayores combinan esquemas de financiamiento fiscal, con
esquemas de reparto y con otros de capitalizacion completa, colectiva o individual” (CESS, 2021b, pag. 25). De
gran importancia es que el nuevo sistema propuesto debe aplicarse porigual a los cinco regimenes separados
privilegiados (que no tienen un sistema mixto), de manera gradual para que converjan en el futuro. El sistema
mixto actual se modificaria con una nueva combinacidn de pilares: i) crea un pilar “cero” de ingreso minimo
garantizado que suplementa los beneficios de los siguientes pilares, para evitar situaciones de pobreza,
financiado con recursos fiscales pero focalizados en los grupos de menor ingreso; el suplemento disminuye a
medida que crece el monto jubilatorio y desaparece cuando llega a un tope, ademas se fija un maximo a la
combinacion de ambos (se estima que 75% de los actuales pensionados recibira el suplemento); se mantiene
sin cambio la pension no contributiva con prueba de ingresos para aquellos que no sean cubiertos por el pilar
cero, como soporte de Ultima instancia de la red de proteccion; ii) pilar 1 de reparto basado en transferencias
intergeneracionales y aportes fiscales; este pilar se corresponde con el actual pilar publico del sistema mixto,
pero busca mejorar la relacidn entre contribucidn y monto de la prestacion mediante una “tasa de adquisicion
de derechos” que se aumenta en un rango porcentual por cada afio de aporte; iii) pilar 2 complementario de
ahorroindividual obligatorio, bajo regulacion legal y supervision estatal (este pilar se corresponde con el actual
pilar privado, pero con modificaciones que se explican después); iv) pilar 3 de capitalizacion individual de
caracter voluntario, con medidas para promocionarlo, susceptible de hacer extracciones en casos de
enfermedad, desempleo o necesidad. Se plantea que el nuevo sistema extenderia la cobertura contributiva
y la no contributiva (esta al sector reducido no cubierto), haciéndolas universales**. Otro cambio importante
es el aumento de la edad de retiro actual de 60 afios para ambos sexos a 65 afios, de manera gradual, para lo

¥ Estos regimenes fueron sometidos a reformas paramétricas entre 2008 y 2019 (Frente Amplio, 2021).

El partido de la oposicidn que tenia cinco representantes en la CESS emitié un documento en que plantea que no hubo el mismo grado de
colaboracion en la etapa de discusion de las recomendaciones, como lo fue en la primera etapa del diagnéstico, y que las primeras fueron
aprobadas por los nueve miembros representantes de los cinco partidos del gobierno. Ademas, apunta los aspectos compartidos de las
Recomendaciones, asi como aquellos en que difiere, entre ellos: “reduce excesivamente el pilar administrado por el BPS... en favor del pilar
de capitalizacion individual” (por ejemplo, obligando a los regimenes separados a contribuir a este), “financia en gran medida la
redistribucion [del pilar o] con la eliminacion del subsidio a las jubilaciones medias” y asume que “una mayor competencia [lograra] mejores
resultados para los afiliados y [solucionara] muchos de los desafios pendientes” (Frente Amplio, 2021, pag. 10-11).

La cobertura de los autonomos deja de basarse en un ingreso “ficticio” para hacerlo sobre una base real.
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cual se ofrecen dos alternativas** (este cambio reduciria el costo del sistema); ademas se propone una escala
para los anos de cotizacion requeridos (basada en la edad) que oscilaria entre 30 y 15 afios. El monto del
ingreso minimo garantizado es un suplemento decreciente para pensiones inferiores a tres veces un valor
minimo de referencia; el ajuste de todas las pensiones se haria por el indice medio de salarios*?; los asegurados
extenderian la vida laboral con incentivos de una mayor pensidn proporcional, asi como con mayor flexibilidad
(como retiro parcial). Asimismo, se propone expandir el sistema de cuidados, iniciado por el gobierno anterior,
que permita a los mayores permanecer en el hogar. La TR no se calcula de la manera tradicional, se deriva del
incremento anual de la tasa de adquisicion de derechos en el pilar 1, mas el ahorro acumulado en el pilar 2 que
seasume crecera en un10% a través de una devolucion del IVA sobre el consumo. Los padres tendrian derecho
a dos afos de cotizaciones (el doble que un afio actual) a decidir entre ellos segin su dedicacion a los
cuidados*t. Basados en 25 afios de experiencia sobre el pilar privado, las administradoras (AFAP) serian
reguladas y mejor vigiladas con el objetivo de incrementar la competencia y reducir costos: transitando del
aporte sobre el salario al aporte sobre el saldo, imponiendo un tope a la comision, realizando licitaciones para
escoger a la AFAP que proponga el costo menor (sin afectar los servicios), controlando sus gastos de
publicidad y ventas, y mejorando e integrando toda la informacion. Se crearia una Unidad Reguladora y de
Supervision auténoma y con capacidad operativa sobre todo el sistema incluyendo a los cinco regimenes
separados; se propone mejorar la educacion financiera de los asegurados y darle mas atencion y ayuda a los
usuarios respecto a sus derechos. La cotizacion actual que ya es muy alta se mantendria sin cambio, pero en
los regimenes separados que tienen aportes mas bajos estos tendrian que aumentarse; el ritmo de
crecimiento de las transferencias fiscales seria reducido y los recursos mejor focalizados como ya se explico,
el BPS separaria tres cuentas (jubilaciones y pensiones contributivas, pensiones no contributivas, y otras
prestaciones), las inversiones aumentarian su rendimiento incrementandolas en rentas variables nacionales
y externas. Se hicieron proyecciones sobre el gasto previsional para el periodo 2030-2090 con diversos
escenarios que varian segun los parametros usados: en el escenario base (sin reforma) el déficit crece
de -1,13% a -4,26% del PIB del afo correspondiente, en dos escenarios con reforma el déficit aumenta, pero
se reduce de -0,99% a -2,92%y de -0,82% a -1,06%.

10. Republica Dominicana

El sistema de pensiones en general y el de cuentas individuales en particular, adolecen de severos problemas.
El sistema es muy fragmentado con multiples programas separados del general: funcionarios estatales, de
entidades autonomas y descentralizadas, la mayoria de los funcionarios de los municipios, los funcionarios del
Banco Central y del Banco de Reservas, las fuerzas armadas y la policia nacional, la judicatura, los legisladores,
los profesores, la Universidad Auténoma de Santo Domingo, los antiguos empleados del disuelto Instituto
Dominicano de la Seqguridad Social (IDSS) y los médicos. La gran mayoria de estos programas tienen cobertura
universal, asi como condiciones de acceso y prestaciones mas generosas que el sistema general, y estan
desequilibrados actuarialmente a pesar de que reciben fuertes subsidios fiscales. La cobertura de la PEA por
pensiones contributivas en 2017 era de 38% (Mesa-Lago, 2020), entre las cinco mas bajas de los diez paises
con sistemas privados o que mantienen capitalizacion individual, mientras que la cobertura de la poblacion
adulta mayor, segun tabulaciones especiales de la CEPAL de la encuesta de hogar de este pais era de 16% por
pensiones contributivas en 2019, la menor entre dichos paises, porque es el Unico que no ha implementado la
pension no contributiva (que se ordenaba por la ley de reforma estructural que entrd en vigor en 2003), ambas
coberturas eran inferiores al 50% minimo establecido por la OIT. Por el contrario, el Ejecutivo ha concedido
numerosas pensiones no contributivas “meritorias” en el sector publico. La proporcion de afiliados que
contribuye activamente decrecid de 66% en 2003 a 46% en 2019 y el 50% de los aseqgurados aporta por debajo
del salario minimo. El sistema privado esta exento de solidaridad social y de igualdad de género, y el Estado

“* Lasedades de retiro tendrian que ser implementadas también gradualmente en los regimenes separados, en el de los militares se eliminaria

el actual retiro por tiempo de servicios y se fijaria por edad; todos estos regimenes tendrian que agregar un componente de capitalizacion.
En el periodo 2005-2019, bajo la administracion del Frente Amplio, las pensiones ganaron 60% por el ajuste al IPC, que siempre fue superior
salvo en un afio (Murro, 2021).

En 2018, el Banco Central del Uruguay (2018) reemplazo las tablas de mortalidad diferenciadas por sexo por tablas unisex.
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no ha tomado medidas para mejorar estos principios como han hecho otros paises; la fragmentacion del
sistema y la baja cobertura son factores adversos adicionales. La TR del sistema general dominicano es la mas
baja en la region: 22,8% estimada por la OCDE en 2010 y 27% por un estudio académico en 2020, alrededor
de la mitad del minimo de 45% establecido por la OIT; nunca se emitio el bono de reconocimiento a los
menores de 45 afos que habian cotizado al sistema publico y el depdsito de 8% en la cuenta individual es el
menor entre los diez paises. La administracion del sistema demuestra muy escasa competencia: si bien hay
siete AFP, existe una tendencia creciente a la concentracion en las dos mayores (58% en 2019), los traslados
anuales de afiliados eran de solo 2% en 2019 y las utilidades como proporcion del patrimonio neto se
duplicaron entre 2007 y 2019, a 38%, la sequnda mayor entre los diez sistemas privados; una ley de 2020
elimind la comision administrativa sobre el saldo y redujo la comision sobre la rentabilidad de 30% a 0,75% en
diez afos. Pese a ello, hay un fuerte debate sobre si esta ley aumentara o reducira los ingresos de las AFP.
La acumulacion del fondo previsional en 2004 y en 2019 era el menor entre los diez sistemas, tanto en
términos absolutos como en porcentaje del PIB; 78% del fondo esta invertido en deuda gubernamental (el
segundo porcentaje mas alto) y 11% en depdsitos bancarios, resultando también en la segunda mayor
concentracion en dos instrumentos (89%), no habia inversion en acciones nacionales ni en instrumentos
extranjeros. Hay una deuda de 8.651 millones de ddlares por impago de empleadores equivalente a 82% del
fondo de pensiones acumulado en las cuentas individuales, pero la ley de 2020 condond los recargos por
intereses a la deuda por retrasos a los empleadores morosos. No se han hecho estudios actuariales que
determinen el costo de la transicidn del sistema general, ni tampoco de los multiples regimenes especiales que
estan desequilibrados financiera y actuarialmente (Pichardo, Guerrero y Mesa-Lago, 2020; Pérez-Montas, 2020;
Valero, 2020; Mesa-Lago, 2021).

Una ley de febrero de 2020 establecio que, a partir de septiembre de ese afio, se iniciaria el proceso de
revision y estudio para la modificacion de la ley de reforma estructural (Ley N° 87-01 de 2001), lo cual ha
generado varios proyectos de reforma. Uno de ellos sometido en octubre por un grupo de diputados constituia
una re-reforma del sistema subsidiado actual, convirtiéndolo en mixto, con un pilar publico obligatorio y un
pilar voluntario de cuentas individuales administrado por entidades de naturaleza multiple (privada, publica
o mixta). Ademas, estipulaba mejoras en la mayoria de los principios de la seguridad social: los nuevos
ingresantes en el mercado laboral tendrian que entrar en el sistema mixto incluyendo a todos los funcionarios
del Estado, las fuerzas armadasy la policia nacional; ratificaba el régimen contributivo-subsidiado haciéndolo
obligatorio de manera gradual para los profesionales, técnicos independientes y trabajadores autéonomos con
un ingreso igual o superior a un salario minimo; también ratificaba el régimen subsidiado (que no ha sido
implementado en 20 afos) que incorporaria a las personas con discapacidad, desempleados e indigentes, asi
como a los autdnomos sin capacidad contributiva, a través de pensiones solidarias financiadas por el Estado;
mejoraba la solidaridad social y la igualdad de género por las citadas medidas sobre cobertura, el pase a un
sistema mixto y, ademas, garantizando el acceso efectivo a los que viven en zonas apartadas o marginadas.
No habia medidas especificas para mejorar la igualdad de género, salvo las mencionadas en solidaridad social,
a mas de facilitar la incorporacion de las trabajadoras del hogar. Reducia las edades de retiro de 60 afos,
con 30 afios de contribucion, a edades entre 55y 60, agregando la jubilacién por tiempo de servicios, y fijaba
la TR entre 60% y 100% del Ultimo afio de salario (condiciones y prestaciones muy generosas). El principio de
“pluralidad” estipulaba administradoras de naturaleza mdultiple y que los afiliados podrian cambiarse entre
ellas sin ningUn requisito cuando aumentasen los costos de sus servicios; el informe semestral de las AFP debia
mostrar “con claridad” los aportes, saldo, comisiones y rentabilidad, la Direccion de General de Informacion
y Defensa del Afiliado (DIDA) debia proteger efectivamente los derechos de los asegurados, estipulaba la
introduccidn de cursos sobre seguridad social en los planes de estudio, y ratificaba la participacion en el Consejo
Nacional de Seguridad Social de representantes de los trabajadores y empleadores —escogidos por sus
sectores—, asi como del Estado (en minoria dentro del CNSS). Los preceptos relativos al financiamiento eran
muy escuetos, no especificaba cotizaciones, ni regimenes financieros concretos, aunque promovia en mas
detalle medidas para diversificar la cartera de inversiones (Camara de Diputados, 2020; para evaluacion y
recomendaciones, ver Mesa-Lago, 2021). Al tiempo de cerrar este estudio no se habia aprobado este proyecto.
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En marzo de 2021 comenzo a operar una Comision Bicameral, aprobada por la Camara y el Senado,
para estudiar y proponer reformas al sistema actual, con una metodologia de trabajo y tres subcomisiones
(una sobre pensiones) encargadas de recibir opiniones de los sectores interesados y se agrego que se
efectuase un intercambio con expertos extranjeros en seguridad social para asesorar a la Comision. La Ultima
vista publica se celebrd el 30 de septiembre de 2021y la Comisidon anuncid que haria una matriz para comparar
los articulos vigentes de la ley con las propuestas de modificacion®>.

11. Panama

Este pais se ordena en una posicion intermedia respecto a su desarrollo entre los diez sistemas privados o con
capitalizacidn individual y tiene indicadores de seguridad social que se colocan entre los tres o cuatro mejores
entre los diez paises. La reforma estructural de 2005 que comenzd a operar en 2008 establecid un subsistema
exclusivo de reparto y un sistema mixto con dos pilares: reparto y ahorro (cuentas individuales), los dos
primeros estan administrados por el sequro social (CSS). Segun tabulaciones especiales de la CEPAL, entre
2011 (posterior al inicio de la reforma estructural) y 2019, la cobertura de la PEA decrecio de 52% a 46,6%.
Segun Mesa-Lago (2020), la cobertura de los trabajadores auténomos (la mayoria del sector informal)
decrecio de 8,8% a 7,6% entre 2009 y 2017 (a pesar de su afiliacion obligatoria en el pilar privado cuando
sobrepasan cierto ingreso)*®, lo cual sugiere que es dificil extender la cobertura mas alla del sector formal. Por
el contrario, sequn tabulaciones especiales de la CEPAL, la cobertura de la poblacion adulta mayor crecié de
73% 81% entre 2011 y 2019, tras la introduccion en 2010 de la pension no contributiva (Pension 120 a los 65).
Dicha pensidn, financiada por el Estado, se otorga a los que tienen 65y mas afios, sufren pobreza o pobreza
extremay notienen derecho a otra pension; los destinatarios (122.525 en 2020) reciben 120 ddlares mensuales
(MIDES, 2021). Un estimado grueso de la poblacion de 65 afos y mas es de 355.000 y aproximadamente
142.000 estan en situacion de pobreza de forma que el programa cubre alrededor del 86% de ellos y sdlo queda
un 5% por cubrir (estimados sobre la base de BID-SIMS, 2019 y Banco Mundial, 2019).

Existe una multiplicidad de entidades de pensiones: el sistema exclusivo de reparto, el programa mixto con
sus dos pilares, y programas publicos separados para las fuerzas armadas, bomberos, educadores, asi como de
seguros privados de vida, jubilacion, muerte e incapacidad, similares a los programas publicos y privados de
pensiones*’. No hay una Superintendencia que regule y vigile todo el sistema. Los programas separados
usualmente disfrutan de condiciones de acceso y prestaciones mas generosas que las del programa general; por
ejemplo, en las fuerzas armadas y bomberos es posible retirarse con 25 a 30 afios de servicios y la pension es igual
al ultimo salario percibido, mientras que en la CSS no existe la jubilacion por afos de servicios —solo por edad—y
se aplica la TR al promedio salarial de diez afios. Ademas, los programas separados cubren a asegurados
usualmente con ingresos superiores a la media de los asegurados de la CSS y reciben subsidios fiscales, lo cual tiene
un efecto regresivo sobre la distribucidn del ingreso. El trabajador cotiza 9,25% de su salario y el empleador 4,25%,
por lo que el primero aporta un 68,5% de la cotizacion total, lo cual viola la norma minima de la OIT, que no debe
pagar mas del 50% de dicha cotizacion; no obstante, en el programa de enfermedad-maternidad el empleador
paga una cotizacion de 8% y el trabajador o,5%; el Estado deposita en la cuenta de ahorro individual una suma
adicional que gana interés y cuyo impacto es probablemente regresivo en la distribucion del ingreso; del aporte
total, solo 3,5% se asigna al pilar publico y 96,5% al pilar privado. Por el contrario, el programa de pensiones no
contributivas es fuertemente solidario; la cobertura es mayor en las comarcas indigenas y en las zonas rurales,
donde se concentra la pobreza, mientras que es menor en Panamay Colon, donde la pobreza es menor. Se estima
que los 120 dolares equivalen a 106% de la linea de pobreza y han contribuido a reducirla de 33,4% a 12,2% en
2009-2019 entre las personas adultas mayores, mas aun la pobreza extrema (MIDES, 2019; Mesa-Lago, 2020).

“ Véase [en linea] www.senadord.gob.do/comision-bicameral-de-seguridad-social-prepara-vista-publica-para-escuchar-al-gran-santo-domingo/.

El pilar de capitalizacion individual cubre solo el 15,6% del total de asegurados, el menor entre todos los sistemas privados, por lo que el
sistema exclusivo de reparto mas el pilar publico tiene 84,4% del total y en estos la afiliacion de los autdnomos es voluntaria.

Dos programas se cerraron para nuevos afiliados, pero continlan con los anteriores: funcionarios del Ministerio de Educacion y de la
Contraloria General de la Republica, ambos financiados por el Tesoro.
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El sistema exclusivo de reparto y el pilar de beneficio definido en el sistema mixto favorecen las
transferencias entre generaciones y género, pero el pilar de capitalizacion individual carece de solidaridad
y acentua la desigualdad de género. Las edades de jubilacion son 57/62 afios (mujeres/hombres), con 20 afios
de contribucidn; ademas es posible retirarse dos afios antes de la edad estatutaria con una pension reducida.
Las edades referidas se encuentran entre las mas bajas de los 20 paises de la region y la esperanza de vida en
Panama es mucho mayor (en 2020, la expectativa de vida al retiro de la mujer era de 28,4 afios, la del hombre
25,4 anosy ambas creceran aun mas en 2050; INEC, 2019); ademas, el proceso de envejecimiento demografico
se estd acelerando. El calculo de la pension de vejez en la CSS se hace basado en el promedio de los 10 mejores
anos de salario y se le agrega 1,25% de los ingresos por cada afo adicional después de 20. En 2017 se
introdujeron tres prestaciones nuevas: el retiro de vejez anticipado, el retiro de vejez proporcional a los afios
contribuidos y el retiro de vejez proporcional anticipado. Debido a las generosas condiciones de acceso
y prestaciones, la TR (combinando el pilar publico y el privado) es de 88%, la quinta mayor en la region
(Altamirano y otros, 2018). Por otra parte, las pensiones no se ajustan automaticamente a la inflacién o a los
salarios, y quedan a la discrecion del gobierno.

En el programa de capitalizacion individual hay sélo dos administradoras privadas*®, un duopolio, y una
concentracion de 100%; los traspasos anuales como porcentaje de los afilados entre las dos administradoras
declinaron de 7% en el afio cénit a 0,01% en 2019 (AIOS, 2009 a 2020), asi que no hay competencia. Hay
representacion de trabajadores y empleadores en el sistema y el pilar de reparto, pero no en el pilar de
capitalizacidon. La CSS no publica estadisticas financieras periodicas clave como el balance de ingresos
y egresos, la distribucidn de la inversidn por instrumentos y la rentabilidad real de la inversion. Los regimenes
separados con prestaciones mas generosas que el sistema general y costosos subsidios fiscales sufren déficit
actuarial; hay alta evasion y morosidad patronal. La sostenibilidad financiera es precaria: el sistema exclusivo
de reparto recibe una pequena fraccion de la cotizacion, pero paga 99% de las jubilaciones y pensiones,
asi que genera un déficit creciente. La OIT (2003) recomendd aumentar las edades de retiro y cambiar la
formula de la pension, también determind que la cotizacion total debia aumentar de 9,25% a 13,5% en 2013
(lo cual se hizo) y continuar incrementandola a 24,1% en 2050 (lo cual no se habia hecho en 2021). En 2016 el
PNUD y el BID proyectaron que el sistema exclusivo de reparto comenzaria a sufrir déficit en 2017y la reserva
se extinguiria en 2024. Se proyecta que entre 2025y 2032, el Estado tendra que desembolsar 23.900 millones
de ddlares para financiar las pensiones, un 40% del PIB (Argote, 2018); no hay informacion sobre el
desequilibrio de los regimenes separados. El informe actuarial de 2018 hecho por la CSS (20202) indic6 que la
tendencia deficitaria del programa de pensiones se acentuaba debido al creciente retiro de los asegurados en
el sistema exclusivo de reparto y las nuevas prestaciones aprobadas en 2017 cuya participacion en el gasto
aumentara de 14,5% en 2016 a 23,6% en 2028; debido a ello la reserva de dicho sistema se agotara en 2026
y la reserva del pilar publico serd insuficiente para pagar las prestaciones en 2025; advirtio que no se ha llevado
a cabo la depuracion de datos aconsejada por el Consejo Técnico desde 2008 (un decenio atras) y que se
necesita construir una nueva herramienta actuarial, pues la actual es inadecuada y se debilita por defectos en
el registro de ingresos. Pero en 2019, el director de la CSS anuncid que habia que comenzar a usar las reservas
para pagar las prestaciones; en diciembre, dicha reserva era de solo 13,6 millones de dodlares, el gasto de
pensiones era 2,3% del PIB y la tasa de activos por un pasivo era 4,8 y se proyectaba que para 2028 habra mas
pensionados que activos (Sanchez, 2019; INEC, 2019). El informe actuarial de 2019 ratificd los problemas
encontrados en 2018, calculé un déficit de 250 millones de ddlares solo en 2019 (no el déficit acumulado),
adelanto el agotamiento de la reserva del sistema exclusivo de reparto del afio 2026 al afio 2025, igualmente
adelantd un afio la insuficiencia de la reserva en el pilar de reparto, de 2025 a 2024, y recomendd una revision
de las prestaciones adicionales otorgadas en 2017 (CSS, 2020b).

En enero de 2021 se organiz6 un Didlogo Nacional por la CSS con una plataforma (Agora) que permite
a los ciudadanos presentar propuestas. Los objetivos del Dialogo son: garantizar la sostenibilidad financiera
y solidaria de la CSSincluyendo el programa de pensiones; restructurar la CSS de manera legal para fortalecer

“ Hayun programa voluntario de pensiones complementarias para funcionarios publicos (SIACAP) con tres administradoras.
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su autonomia, transparencia, eficiencia y efectividad; fomentar la cobertura del empleo informal que no
cotiza, y presentar al Ejecutivo el producto final del Dialogo en forma de un anteproyecto de ley que recoja las
propuestas acordadas por los sectores participantes. Se organizaron varias mesas técnicas, una sobre
pensiones, cuyas propuestas deben ser analizadas por una Mesa Plenaria. Esta inicid su labor el 8 de febrero
y esta compuesta de representantes de la empresa privada, varias federaciones de trabajadores, la
confederacion nacional de pensionados y jubilados, dos ministerios, el colegio médico, los partidos politicos
y la bancada independiente, el sector formal e informal y representantes de mujeres y jovenes. En junio se
inicio el trabajo de las Comisiones Tematicas y se concluyd a fines de septiembre. Se ha establecido un
cronograma de trabajo para evaluar las propuestas“®. En octubre se encargd a la OIT una revision actuarial sobre
pensiones a fin de contar con la informacion necesaria para redactar las recomendaciones; estas se han
postergado hasta recibiry estudiarla valuacion de la OIT que se espera esté lista a mediados de 2022 (CSS, 2021).

C. Resumen del desempeio de las reformas en los principios
de la seguridad social

El cuadro 8 es un resumen comparado del impacto de todas las reformas descritas en la seccion anterior sobre
los seis principios de la seqguridad social. Al final se resumen dos tendencias observadas: el creciente aumento
del rol del Estado en dichas reformas, y el movimiento del sistema privado a uno mixto con un componente
publico de reparto. El cuadro se divide en dos segmentos: el primero se refiere a las re-reformas ya
implementadas de la Argentina, el Estado Plurinacional de Bolivia, Chile, México y El Salvador; el analisis de
México confirma su profundidad, especialmente comparada con el caso de El Salvador. Se ha exceptuado la
reforma paramétrica del pilar de reparto de Costa Rica porque no es integral, ya que se limita a la
sostenibilidad financiera-actuarial y no toca los otros principios. El sequndo segmento aborda los proyectos
identificados en los distintos paises de la region.

“ Hasta mediados de noviembre 2021 habia una propuesta de los empleadores consistente en tres pilares: no contributivo, cuentas

individuales obligatorias y cuentas individuales voluntarias (no mencionaban a la CSS), mientras que los sindicatos proponian una vuelta al
sistema publico.



Cuadro 8

América Latina (10 paises): impacto de las reformas de sistemas privados en los principios de seguridad social

Principios de seguridad social

Re-reformas

Proyectos de ley o propuestas de reforma

Argentina BOI.'V'a _(Estado Chile México El Salvador Peru Colombia  Uruguay Rep.ukl)llca Panama
Plurinacional de) Dominicana
Cobertura
Expansion de la contributiva X X X sl X X X X
Incorpora autbnomos X X X a
Incentivos para afiliar otros grupos® X X X X
PEA cubierta (porcentaje) de 2010 45-454 15-20¢ 63-63°¢ 30-31¢ sli-28 ¢ 16-20¢ 27-34¢ 65-69° 32-38¢ 52-46¢
a 2019°¢
Creacion/expansion de la pension X X X X f X X g X
no contributiva
Pensién no contributiva focalizada F u 60% hogares u F F F F F F
en pobreza o vulnerabilidad (F) a 90% personas
o universal (U)
PAM cubierta ambas pensiones 91-92 96-98 84-87 50-70 17-20 28-53 24-55 87-88 19-16 73-81
(porcentaje)
2010-2019°¢
Reduccién de la pobreza X X X X X X
Solidaridad social (Expansion) X X X X a
Igualdad de género (Expansion)
Con pensién no contributiva® X X X X X a
Bono/cotizacién/ayuda por hijo X X X X X X
Elimina tabla mortalidad X X X X
diferenciada por sexo
Suficiencia
Mejora pension contributival X X X X X X
Mejora pensién no contributiva X X X X X
Agrega nuevas pensiones X X X X X X
Ajusta pension a IPC, salario, etc. X X X X a
Administracién
Se hace publica o agrega pilar pablico X XK I X a
Elimina/restringe/pone tope X X X X X X
a comision AFP
Licitacion para escoger AFP N/A X X X

mas barata
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Re-reformas Proyectos de ley o propuestas de reforma

Principios de seguridad social

Bolivia (Estado Republica

Argentina Plurinacional de) Chile México El Salvador Peru Colombia  Uruguay Dominicana Panama
Existencia de AFP publica N/A a
Representacion trabajador y empleador Xm n Xm n sli a
Superintendencia Gnica X X
para todo el sistema
Educacion previsional X X
Sostenibilidad financiera-actuarial
Gasto pensiones publicas/PIB 10,7 3,8 3,1 3,1 2,7 1,6 4,5 10,7 0,3 3,1
(porcentaje, 2017)
Calificacion de presién en sostenibilidad Superior Media Media Media Media Baja Media Superior Baja Media
Déficit financiero X X sli X X7 X X si X
Transferencias fiscales para cubrir déficit X X X
Estudio actuarial X o} Xp
Incremento rol del Estado X X X X X X X X X X

Fuente: Elaboracion propia, sobre la base de informacion revisada en el estudio.

Notas: PAM= poblacion adulta mayor; N/A=no aplicable; s/i = sin informacion.

® En el sistema anterior, se ratifica, en algunos casos se expande.

® Informales, trabajadores no remunerados, trabajadoras del hogar; en algunos casos el Estado otorga subsidio.

¢ Cotizantes sobre PEA, sobre la base de tabulaciones especiales de las encuestas de hogares.

¢ Sobre la base de tabulaciones especiales de BID-SIMS, 2019 en Mesa-Lago (2020, pag. 151-152), Circa 2009 y 2018. En RepUblica Dominicana, a 2009 y 2017.
¢ Tabulaciones especiales de la Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Banco de Datos de Encuestas de Hogares (BADEHOG), Circa 2010 y 201g. Con relacién a la
cobertura PEA y de la poblacion adulto mayor, en Chile la informacion corresponde a 2011 y 2017, y en Colombia y México, a 2010 y 2018. Con relacion a la cobertura de la poblacion adulto mayor, la
informacion corresponde a 2011y 2019 en el Estado Plurinacional de Bolivia.

fcredla pension no contributiva en 2009 y la extendié a 6% de la PAM en 2014, pero disminuy6 a 5% en 2018 (véase Mesa-Lago, 2020).

9En el sistema anterior, se ratifica, en algunos casos se expande.

" Usualmente una mayor proporcién de las mujeres que de los hombres recibe pensiones no contributivas.

'Se elimind en 2018.

] Garantiza pensién o ingreso minimo minimos, aumenta monto de la pensién contributiva, etc.

¥ Gestora Publica debe asumir la gestién del sistema en 2022.

'La Cuenta de Garantia Solidaria es de reparto y administracion pUblica.

™ En entidades sin poder vinculante.

" Establecida por ley, pero no implementada (en El Salvador en el comité de riesgo).

7 En el sistema pUblico.

° Se hizo un afio después de la re-reforma.

P De los sistemas separados; el CESS hizo una proyeccion de los costos de la reforma propuesta.
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Aunque este ejercicio es preliminar y hay que refinarlo en el futuro, un conteo de los diversos impactos
positivos en los principios (salvo los aspectos adversos en sostenibilidad financiera-actuarial), asi como
teniendo en cuenta la transformacion del sistema substitutivo a pUblico o mixto en tres de ellos, confirma que
la mayor profundidad se encuentra en la Argentina (16 mejoras y cambio a sistema publico), seqguida del
Estado Plurinacional de Bolivia (13 mejoras y cambio a sistema mixto,a la fecha mantiene la administracion de
las cuentas individuales a cargo de las AFP), Chile (15 mejoras y se transforma en un sistema “integrado”),
México (11 mejoras y mantiene el sistema substitutivo) y El Salvador (8 mejoras y cambio a sistema mixto).

Un analisis de los avances en los principios sociales (cobertura, solidaridad social, igualdad de géneroy
suficiencia) y administrativos, contrarrestados con los problemas de sostenibilidad financiera-actuarial
conlleva a ciertas observaciones importantes: i) las re-reformas de la Argentina y el Estado Plurinacional de
Bolivia han avanzado mucho en principios sociales-administrativos, pero a un alto costo, por lo cual sufren de
muy baja sostenibilidad financiera-actuarial, lo que pone en peligro los avances logrados; ii) la re-reforma
chilena aunque no cambid la naturaleza del sistema también logréd substanciales avances socio-
administrativos pero fue mas cautelosa respecto a la sostenibilidad, por ello su costo fue relativamente bajo
comparado con las de la Argentina y el Estado Plurinacional de Bolivia, a mas de que ha hecho
comprobaciones periddicas actuariales; iii) en México se avanzé menos que los otros tres paises en los
aspectos socio-administrativos y carecemos de informacion sobre el costo porque su re-reforma es la mas
reciente, por lo que no hay todavia datos de sus efectos en la sostenibilidad financiera-actuarial y no llevé a
cabo un estudio actuarial; iv) por Ultimo, la re-reforma salvadorefia cambio la naturaleza del sistema pero es
la que tiene menor impacto socio-administrativo y su sostenibilidad financiera-actuarial es precaria; no hizo
un estudio actuarial previo pero el posterior demuestra las limitaciones de su sostenibilidad a mediano plazo.
No pueden evaluarse las propuestas de reforma porque no han sido implementadas y, por tanto, no pueden
medirse sus resultados.

D. Tendencias detectadas en las reformas

El analisis de las reformas y el resumen de su impacto en los principios de la seguridad social demuestra que,
a comienzos de 2022, virtualmente no quedaba en América Latina un sistema privado puro. En Costa Rica,
El Salvador, Panama y el Uruguay se mantenia un sistema mixto; una comision de expertos con amplia
participacion social en el Uruguay recién habia publicado una propuesta de reforma que defendia la validez
del modelo mixto y recomendaba medidas para ampliarlo, reforzarlo y mejorarlo. En Costa Rica se habia
aprobado una reforma paramétrica para mantener la sostenibilidad financiera del pilar publico de reparto
dentro de su sistema mixto. El Estado Plurinacional de Bolivia se perfilaba como un sistema mixto, con un pilar
de reparto y otro de capitalizacion que pasaria a gestion publica. En Colombia y el Pery el modelo paralelo
incluia un sistema publico y los dos paises estaban debatiendo re-reformas que se inclinaban hacia una
integracion de ambos sistemas en un modelo mixto. La re-reforma de Chile infundié elementos de solidaridad
que cambiaron el sistema privado original a uno que ha sido calificado como “integrado”, en cuanto logra
articular los aportes contributivos y con financiamiento publico a través del Sistema de Pensiones Solidario,
y en particular, a través del Aporte Previsional Solidario (Arenas de Mesa, 2019; CEPAL, 2018)%°. Una encuesta
nacional en Chile preguntd en 2021 cudl seria el mejor sistema para aumentar el monto de las jubilaciones en
el futuro: un promedio de 69% respondid que un sistema mixto con ahorro individual mas ayuda estatal a las
pensiones mas bajas; un 14% apoyd al sistema de cuentas individuales y un 11% el retorno al sistema de
reparto®* (CADEM, 2021b). La re-reforma de México en 2020 virtualmente transformo el sistema substitutivo
en mixto. En la Republica Dominicana y Panama también estaban considerando re-reformas que aun no
estaban concretadas. Por Ultimo, diez paises mantenian sus sistemas publicos puros, después de 40 afios de

% Estemodelo integra dimensiones que con frecuencia se encuentran en paradigmas antagonicos en los debates sobre reformas alos sistemas

de pensiones, articulando el sistema no contributivo y el esquema contributivo, financiamiento publico y capitalizacion individual, y una
administracion publica y privada al interior del sistema (CEPAL, 2018, pag. 131-132).

Las proporciones que apoyaron el sistema mixto por grupos de ingreso fueron: 69% el grupo de mayor ingreso, 71% el grupo de ingreso
medio y 67% el grupo de ingreso bajo.
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privatizaciones previsionales: la Argentina, el Brasil, Cuba, el Ecuador, Guatemala, Haiti, Honduras,
Nicaragua, el Paraguay y la Republica Bolivariana de Venezuela®?.

El analisis documentado en este estudio de los problemas que confrontan los sistemas privados no
implica por defecto que los sistemas publicos de reparto o CPC en América Latina no enfrenten problemas
similares. De hecho, dichos problemas se analizan aqui en los sistemas o pilares publicos de la Argentina,
el Estado Plurinacional de Bolivia, Colombia, Costa Rica, Panama, el Pery y el Uruguay.

En esta seccion identificaremos dos tendencias observadas: 1) incremento del rol del Estado y declive de
las AFP; y 2) transformacion del sistema privado en un sistema mixto con un componente publico de reparto.

1. Incremento del rol del Estado y declive de las AFP

Todas las reformas aumentan el papel del gobierno ya sea con la transferencia del sistema privado al sistema
publico y/o la creacion/fampliacion de prestaciones financiadas por el Estado unidas a nuevas entidades
gestoras publicas. El Estado financia las pensiones no contributivas, asi como aportes solidarios para
mejorar las pensiones bajas o garantizar pensiones minimas, compensa en algo la desigualdad de género
financiando aportes por hijo a las madres, elimina o restringe las comisiones, crea administradoras publicas
u ordena licitaciones para fomentar la competencia y hace transferencias para mantener el sostenimiento
financiero-actuarial. En la Argentina se establecid una Comision Bicameral en el Congreso que supervisa los
fondos del sistema publico y su evolucidn, recibe informes anuales de ANSES y puede dar recomendaciones,
aunque 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 autonoma unificada. La Gestora
Publica en el Estado Plurinacional de Bolivia es autdnoma, aunque bajo la tuicion de una entidad gubernativa;
ya administra y paga la pension universal no contributiva y otras prestaciones y debe tomar la administracion
delas AFP en 2022. Ademas, la Autoridad de Fiscalizaciony Control de Pensiones y Seguros (APS) es el drgano
de supervision de todo el sistema, aunque esta supeditada al Ministerio de Economia y Finanzas Publicas en
cuanto a los nombramientos de su personal y en los hechos no es realmente autonoma. En Chile se reemplazo
la previa Superintendencia autonoma que vigilaba el sistema/pilar privado por una Superintendencia de
Pensiones, autonoma, que unificd su control sobre todo el sistema de pensiones, excepto las fuerzas armadas
y la policia. En El Salvador, el rol del Estado como financiador de prestaciones se contrajo, traspasando
a trabajadores, empleadores y pensionados la carga financiera de las antiguas prestaciones de beneficio
definidoy las agregadas por la re-reforma (BET, BEP y BL), pero hay un aporte fiscal a la CGS que es de reparto
y administracion publica. En el Uruguay se propone una superintendencia paraestatal Unica e independiente
que regule y supervise todo el sistema incluyendo a los cinco regimenes separados sin excluir a las fuerzas
armadasy la policia. En Costa Rica, desde la reforma estructural, hay una Superintendencia publica, unificada
e independiente sobre todo el sistema (no hay fuerzas armadas en el pais). A pesar de su sistema muy
fragmentado, o quizas debido a esto, México carece de una Superintendencia unificada que regule y controle
todo el sistema. Sdlo la propuesta del Uruguay propone unificar los sistemas separados®*.

Es importante en el caso chileno, pionero y modelo para el resto de la region, ahondar en el rol estatal.
En los doce afios transcurridos entre la re-reforma de 2008 y el presente (2021), se aprecia un movimiento
gradual, pero constante, de aumentar el papel del Estado y de restringir a las AFP, a través de administraciones
de diversos sectores politicos. En ese sentido, destaca la aprobacion durante la anterior administracion del
presidente Sebastian Pifiera de la ley que modifica los parametros del Sistema de Pensiones Solidario
e incrementa su valor, asi como la aprobacion del proyecto de ley que reemplaza las prestaciones del Sistema de
Pensiones Solidario por una Pension Garantizada Universal, aumentando significativamente la cobertura y los
montos escalonados segun rangos de pension autofinanciada. Por otra parte, el proyecto de ley de reforma

*  Enel Ecuador, Nicaragua y la RepUblica Bolivariana de Venezuela aprobaron reformas estructurales, pero no fueron implantadas.

Dicho analisis requiere de un analisis similar a este sobre los problemas que enfrentan los sistemas publicos.
% En Costa Rica hubo un largo proceso de unificacién de multiples regimenes separados; en Chile una treintena de dichos regimenes fue
unificado por la reforma estructural de 1980.

53



CEPAL - Serie Politicas Sociales N° 242 Pensiones de capitalizacion individual en América Latina... 54

estructural al sistema de pensiones ingresado por la pasada administracion en 2018 y modificado en 2020, y que
incluia un incremento en la cotizacion a cargo del empleador, entre otros elementos, no prospero.

El incremento del rol del Estado en las pensiones ha sido generalmente positivo: extendiendo la
cobertura de la PEA con aportes solidarios (Argentina, Estado Plurinacional de Bolivia, Chile, Costa Rica,
México y Uruguay) y la de la poblacién adulta mayor con pensiones no contributivas financiadas por el fisco
(todos los paises); mejorando la igualdad de género otorgando un bono o afos de cotizacion por cada hijo
nacido vivo (Estado Plurinacional de Bolivia, Chile y Uruguay) o pensiones no contributivas a las madres con
muchos hijos (Argentina) y eliminando las tablas de mortalidad diferenciadas por género (Argentina, Estado
Plurinacional de Bolivia, El Salvador y Uruguay); aumentando la TR mediante aportes previsionales
y ajustando la pension al costo de vida (Argentina, Estado Plurinacional de Bolivia, Chile, Costa Rica, México
y Uruguay); estimulando la competencia con incentivos y/o la creacion de una administradora publica que ha
reducido la comision neta, o imponiendo un tope a dicha comisidn asicomo a la prima o traspasando la gestidn
de privada a publica (Argentina, Estado Plurinacional de Bolivia, Chile, Costa Rica, México y Uruguay),
estableciendo comités de los sectores involucrados para monitorear la reforma (Argentina, Chile y El Salvador,
en este Ultimo caso no ha sido implementado aun), ademas, la propuesta uruguaya intenta integrar el sistema
antes fragmentado; otros paises han creado una supervisora publica independiente para reqgulary vigilar todo
el sistema o una defensoria del asegurado (Estado Plurinacional de Bolivia, Chile, Costa Rica, Pert y Uruguay);
y reforzando la sostenibilidad financiera con la obligacion de conducir estudios actuariales periodicos
(Chile, El Salvador en la ley pero no implementado) o conduciendo reformas paramétricas del pilar publico
(Costa Rica y Uruguay, en estado de propuesta). Pero al menos en dos casos el Estado ha tomado acciones
problematicas, bajo el sistema privado en la Argentina se presiond a las administradoras para que comprasen
papeles de deuda puUblica, cambiasen los instrumentos en délares a pesos para luego eliminar la paridad con
el ddlar, y después de la re-reforma, utilizando los fondos transferidos del pilar privado al publico para el pago
de la deuda publica, o en El Salvador forzando a las administradoras a comprar certificados de deuda que
pagaban bajisimo interés para financiar la transicion con lo cual redujeron las pensiones futuras.

Es revelador que una de las promesas de la reforma estructural fue que la propiedad de la cuenta
individual y la administracion privada de las cuentas individuales en el sistema privado impedirian la
intervencion del Estado y la manipulacién politica de los fondos>®, pero como demuestran los casos anteriores
esto no ocurrié. Un supuesto de dicha promesa fue que el Estado siempre jugaria un papel positivo y que,
debido a la administracion privada y las cuentas individuales, dejaria de intervenir en el sistema de pensiones,
pero ese no fue el caso en algunos paises. Todo ello demuestra la necesidad de crear sistemas o supervisoras
independientes del Estado, politica, administrativa y econdomicamente, asi como la participacion de los
trabajadores en la administracion y/o la supervision de los sistemas, cualquiera que sea la naturaleza de estos.

2.  Movimiento del sistema privado a uno mixto con un componente publico de reparto

La propuesta en el Uruguay declara que, cuando la gran mayoria de los paises implantaba el modelo
substitutivo exclusivo, dicha nacidn se aparté de esa tendencia y adoptd el modelo mixto y ratifica que fue una
decision acertada; ademas amplia el modelo mixto actual con cuatro pilares. En el Estado Plurinacional de
Bolivia se paso a los asegurados que estaban en el modelo substitutivo a un pilar publico de reparto, pero
mantuvo las cuentas individuales para los antiguos asegurados y los nuevos ingresantes en el mercado de
trabajo, ademas se da el caso Unico en la regidn que las referidas cuentas transitan hacia una administracion
por una entidad publica. En Costa Rica se ha mantenido y reforzado el modelo mixto, mediante una reforma
paramétrica del pilar publico para extender su periodo de equilibrio. En El Salvador se movié de su modelo
substitutivo a un modelo mixto que combina el antiguo sistema de cuentas individuales con un componente

5 Este proyecto tomaba algunas de las 56 recomendaciones aprobadas por mayoria en 2015 por la comisién de reforma de pensiones que nombrd

la presidenta Bachelet en su sequndo mandato (CAPSP, 2015), desafortunadamente su propuesta de ley no fue aprobada por el congreso.
Segun funcionarios del Banco Mundial: “Se aduce con frecuencia que las cuentas individuales obligatorias [“sobre las que los asegurados
tienen propiedad legal”] administradas por proveedoras privadas de giro exclusivo, otorgan a las pensiones de los trabajadores un mayor
grado de proteccion contra la interferencia politica que la que tendrian con un sistema publico de reparto” (Gill, Packard y Yermo, 200s5;
pag. 126, 133); dichos funcionarios después aportaron evidencia de que esa promesa no habia sido cumplida.

56



CEPAL - Serie Politicas Sociales N° 242 Pensiones de capitalizacion individual en América Latina... 55

publico de reparto. La reforma en México, aunque no ha formalizado un pilar de reparto, introdujo una serie
de medidas para mejorar las prestaciones que son financiadas por el fisco y administradas por el gobierno por
lo que es virtualmente un sistema mixto. Por Ultimo, las propuestas en los sistemas paralelos de Colombia
y el Peru se orientan a integrar los sistemas publico y privado en un sistema mixto, donde el antiguo sistema
de reparto se convierte en el pilar publico y el antiguo sistema privado en uno complementario privado de
cuentas individuales. Al momento de cerrar este documento, el Didlogo Nacional por la CSS parecia
encaminarse a una reforma paramétrica para reforzar su sostenibilidad, pero transformando su estructura.
En la Republica Dominicana, uno de los proyectos de reforma promovia el sistema mixto pero el proceso de
debate actual es incipiente. El nuevo gobierno de Gabriel Boric elegido en Chile, propuso en su programa de
gobierno crear un sistema que permita aumentar las pensiones de los actuales y futuros jubilados, sin AFP, y
que materialice el derecho a la seguridad social. Se ha indicado que sera un sistema moderno, tripartito,
solidario, publico y con suficiencia en sus prestaciones, disefiado bajo estandares internacionales y sostenible
en el tiempo, generado a través de una discusidn técnica transversal para darle sostenibilidad y legitimidad en
el futuro. Ademas, en la fase de transicion, se mantendria la propiedad sobre los fondos ahorrados, mientras
que, una vez que el sistema estuviese plenamente implementado se compondria de un pilar no contributivo, con
una Pension Basica Universal; un pilar contributivo, a través de un nuevo sistema de cuentas de registro
individual previsional con rentabilidad colectiva administrado por un érgano publico auténomo y técnicamente
idoneo, y que reconozca el trabajo de cuidados no remunerado y los periodos de desempleo, con tablas unisex,
y un aumento gradual de 6% de la cotizacion a cargo del empleador; y un pilar de ahorro voluntario®. En la
Argentina se continUa con su sistema publico, asi como otros nueve paises de la region. Solo en el Brasil se
intento sin éxito cambiar el sistema puUblico por uno privado y, finalmente, opt6 por una reforma paramétrica.

7 Para mayor informacién, véase “Propuestas programaticas pensiones” [en linea] https://boricpresidente.cl/propuestas/pensiones/.
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lll. Elementos de coyunturay estructurales que afectan
al debate sobre reformas a los sistemas de pensiones

Dos seran los temas analizados en este capitulo: A) el impacto del COVID-19Y la crisis econdmica en las
pensiones (aspecto coyuntural), y B) el proceso de envejecimiento demografico y sus efectos en las
pensiones (aspecto estructural).

A. Impacto del COVID-19Yy la crisis econdmica sobre las pensiones

En esta seccion se examinan los efectos adversos de la pandemia de COVID-19 y la subsiguiente crisis
econdmica en cuatro aspectos del sistema de pensiones: 1) la caida en el nUmero de cotizantes y, por
tanto, en la cobertura de la PEA, asi como también en la cobertura de la poblacion adulta mayor; 2) la
disminucion en el traslado de afiliados y la competencia; 3) el descenso en el monto del capital
acumulado en la cuenta individual y en el rendimiento de la inversion; y 4) la extraccion o adelanto de
fondos de las cuentas individuales para hacer frente a la emergencia. Al final se resumiran las medidas
tomadas por los gobiernos para atenuar los efectos anteriores.

1. Caida en el nUmero de cotizantes, la cobertura de la PEA y de la poblacion
adulta mayor y de la recaudacion

Debido al confinamiento por COVID-19 ocurrid en toda la region una fuerte baja entre 2019 y 2020 en el
numero de ocupados (-9%) y en la participacion laboral (-4,8 puntos porcentuales) (CEPAL, 20212), por lo
cual la tasa de desocupacion regional superd en 2020 los dos digitos (10,3%) por primera vez en una
década. Debe notarse que antes de la pandemia el mercado laboral era poco dindmico. El descenso en la
tasa de participacion femenina conllevo un retroceso de 18 afos (CEPAL, 2021b). La contraccion afecto
mas al sector informal que al formal, por ejemplo, en la Argentina, el Brasil, Chile, Costa Rica, Méxicoy el
Paraguay la caida en el indice de empleo informal duplico la del indice de empleo formal. Los sectores
informales que sufrieron los descensos mayores entre 2019 y 2020 fueron el servicio doméstico (-20,9%),
el trabajo familiar no remunerado (-11,5%) y el por cuenta propia (-7,6%) (CEPAL/OIT, 20212).
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La recesion econdmica regional, la destruccion de empleos, las alzas en las tasas de desocupacion
y el crecimiento de la economia informal implicaran menores cotizaciones e ingresos a los sistemas de
pensiones, asi como mayores lagunas previsionales®®, pudiendo profundizar las desigualdades,
incluyendo las de género, lo que, sumado a un rapido envejecimiento poblacional, generard un
restrictivo escenario con mayores gastos en pensiones y, en algunos casos, provocando déficits
financieros en los esquemas previsionales (Arenas de Mesa, 2020). La crisis multidimensional citada
resultd en caidas notables en el nUmero de cotizantes al sistema de pensiones (-5,3% entre el cuarto
trimestre de 2019 e igual trimestre de 2020), lo cual se vincula con dos efectos adversos de la crisis: una
merma en la cobertura de la poblacion en edad de trabajary de la PEA (CEPAL, 202123), y un descenso
en los ingresos de los sistemas de pensiones, agravando los problemas de financiamiento.

Cuadrog
Ameérica Latina (11 paises): caida en la cobertura de los cotizantes sobre poblacion en edad de trabajar,
sistemas privados y publicos?, octubre a diciembre de 2019 y 2020

Paises Caida en cobertura (puntos porcentuales)

Sistemas privados Sistemas publicos

Republica. Dominicana® 3,7 Argentina 1,2
Chile® 1,9 Brasil? 3,0
Uruguay 1,9 Paraguay 0,4
Perud 1,7

Costa Rica 1,6

México® 1,2

Colombia’ 1,1

El Salvador 0,7

América Latinah 2,1

Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), La paradoja de la recuperacion en América Latina y el Caribe:
crecimiento con persistentes problemas estructurales: desigualdad, pobreza, poca inversion y baja productividad, Informe Especial COVID-1g,
N° 11, julio. Santiago, 2021.

® Los paises se clasifican por su componente principal, pero los datos incluyen también en algunos casos estadisticas del pilar publico en los
sistemas mixtos o paralelos.

b Superintendencia de Pensiones de la Republica Dominicana, Estadistica Previsional sobre el nUmero de cotizantes total del sistema de
pensiones de AFP y de Reparto.

“ Superintendencia de Pensiones de Chile. Cotizantes dependientes e independientes a Administradoras de Fondos de Pensiones (AFP) y al
sistema de reparto.

¢ Superintendencia de Banca, Seguros y AFP para cotizantes del Sistema Privado de Pensiones; Oficina de Normalizacién Previsional para
cotizantes del Sistema Nacional de Pensiones.

€ En México, considera la cobertura del IMSS.

f Superintendencia Financiera de Colombia, estadisticas de cotizantes del Régimen de Prima Media con Prestacién Definida y del Régimen
de Ahorro Individual con Solidaridad.

9Sobre labase de datos de la encuesta nacional de hogares continua trimestral procedentes del Instituto Brasilefio de Geografia y Estadistica
(IBGE) (personas de 14 afios 0 mas, ocupadas en la semana de referencia, que contribuyen al instituto de prevision).

" Promedio ponderado de los 11 paises; no hay informacion de los sistemas mixtos del Estado Plurinacional de Bolivia y Panama.

La cobertura de cotizantes sobre la poblacion en edad de trabajar cayo entre octubre-diciembre
de 2019y 2020 en un promedio ponderado de 2,1 puntos porcentuales en once paises para los que hubo
informacion, ocho con sistemas privados y tres con sistemas publicos (CEPAL, 202123, 2022). No se
observo una diferencia significativa entre los dos tipos de sistemas respecto de las variaciones minimas
y maximas entre paises, aunque se apreciaron diferencias importantes entre paises. En los privados, las

8 . . . . ’ ~
*  Amodo de referencia, los trabajadores que en promedio han sufrido un periodo de 5 afios de desempleo en sus carreras enfrentan

una caida promedio de 6,4% en sus pensiones; en Chile y México excede 10% (OCDE, 2021).
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mermas oscilaron entre 3,7 puntos porcentuales en la Republica Dominicanay 0,7 puntos en El Salvador,
mientras que en los sistemas publicos el descenso fluctud entre 3 puntos en el Brasil y 0,4 puntos en el
Paraguay (véase el cuadro g).

Otra serie muestra el nUmero de cotizantes y la cobertura efectiva de la PEA a diciembre (o en el
Ultimo trimestre) de 2019 y 2020, en 15 paises (nueve de los diez privados y seis publicos: Argentina,
Brasil, Ecuador, Guatemala, Honduras y Paraguay): el nUmero de cotizantes disminuyd en 4,2 millones
y la cobertura ponderada de la PEA mermd en 2,1 puntos porcentuales, de 46,8% a 44,7%
(véase el grafico1); dicha caida ocurrié en todos los paises para los que hay informacion. Esto implica un
retroceso de una década, regresando a la cobertura que existia entre 2009 y 2010 (CEPAL, 2022)%.
En el futuro, se prevé que esto tenga efectos negativos importantes con menor acceso a las pensiones
y reducciones en sus montos.

Grafico1
Caida en la cobertura de la PEA basada en cotizantes en 15 paises, 2000 y 2020°
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Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), Panorama Social de América Latina, 2021 (LC/PUB.2021/17-P),
Santiago, 2021b.

® Promedio ponderado de la Argentina, el Brasil, Chile, Colombia, Costa Rica, el Ecuador, El Salvador, Guatemala, Honduras, México,
Panama, el Paraguay, el Per, la Republica Dominicana y el Uruguay.

Una tercera serie sobre afiliados a los sistemas privados que contribuyeron activamente en el
periodo 1999-2020, demuestra que hubo una caida sistemética entre 1999 (el primer afio para el que se
tiene informacion comparada) y 2020 o entre el afio en que se alcanzd el mayor porcentaje de cotizacion
(cénit) y 2020. No obstante, en los siete paises se aprecia una aceleracion notable en el descenso en
términos porcentuales en 2020 (debido a la pandemia). Por ejemplo, en la Republica Dominicana el
descenso en 2019 fue de 1 punto porcentual comparado con 2018, pero al analizar la caida
entre 2019 y 2020, mermo en 7 puntos porcentuales; las cifras respectivas para la variacion interanual
fueron -4,9 puntos en el Pery, y -3,6 puntos en México (véase el cuadro 10). Este cuadro compara solo la
cotizacion a los sistemas privados entre el 31 de diciembre de 2019 e igual fecha en 2020 y muestra

% Otros calculos muestran descensos en los cotizantes (sobre la PEA ocupada) entre 2019 y 2020, desglosados por subregiones
latinoamericanas (Cono Sur, Andinos, Centroamérica y México) con un promedio regional de -7.3 puntos porcentuales (Bertranou, 2021).

59



CEPAL - Serie Politicas Sociales N° 242 Pensiones de capitalizacion individual en América Latina...

caidas mucho mayores que las que se obtienen al analizar la variacion de cotizantes sobre la poblacion
en edad de trabajar (véase el cuadro g) entre el tercer trimestre de 2019 y 2020, por ejemplo, en la
Republica Dominicana fue -3,6 versus -7 puntos porcentuales, en el PerU -1,7 versus 4,9 puntos
porcentuales y en México -1,2 versus 3,6 puntos porcentuales.

Cuadro 10
América Latina (7 paises): afiliados en los sistemas privados que cotizaron activamente?,
diciembre 2003 a diciembre 2020

Paises® 2003 2012 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2020/2019
(puntos porcentuales)

Costa Rica 731 64,2 60,7 60,2 60,2 58,4 56,6 55,9 -0,7

Uruguay 52,7 63,1 55,2 59,4 58,9 58,6 57,5 55,8 -1,7

Chile 51,9 56,5 56,0 55,9 58,9 55,8 55,6 53,7 -1,9
Republica 65,5 46,3 48,3 48,1 47,6 475 46,5 39,5 -7,0
Dominicana

Perd 41,9 474 434 42,9 45,1 42,7 44,0 39,1 -4,9

México 39,3 29,9 29,9 31,9 31,8 28,1 31,5 27,9 -3,6

El Salvador 45,8 26,7 247 243 23,2 22,7 21,9 20,9 -1,0

Fuente: Elaboracion propia, sobre la base de AlIOS, 2000 a 2020.
® Cénit marcado en negrita.
® No hay cifras para el Estado Plurinacional de Bolivia, Colombia y Panama en 2020.

En El Salvador hay estadisticas desglosadas del sistema de cuentas individuales (SAP) y del
remanente del sistema de reparto cerrado (SPP) que también comparan el momento en que habia mas
cotizantesy la merma sufrida por el COVID-19 (Gil y Delgado, 2021). En el SAP, el nUmero de cotizantes
que alcanzé un maximo de 747.533 en marzo de 2020 (justo antes de la pandemia) perdio
79.900 cotizantes en los primeros cuatro meses de COVID-19, equivalente a 10,7%, mucho mas que los
0,7 puntos porcentuales estimados en el cuadro g, entre el cuarto trimestre de 2019y el cuarto trimestre
de 2020. Los cotizantes del SPP continuaron disminuyendo, pero principalmente debido a las
jubilaciones en este sistema cerrado.

Debido a que los grupos, usualmente informales, con la menor cobertura de pensiones
(trabajadores familiares sin remuneracion, servicio doméstico y trabajadores autonomos), sufrieron las
mayores caidas en la ocupacion por causa de la pandemia de COVID-19 y la crisis, la cobertura ya baja
de estos debio haberse agravado mas que la cobertura del sector formal, perdiendo los avances logrados
en algunos paises.

No hay estadisticas comparadas regionales que midan la pérdida en la recaudacion e ingreso
por causa de la caida ya explicada en la cotizacion. No obstante, en el Estado Plurinacional de Bolivia,
la recaudacion para el sistema de pensiones disminuyd 8,4% entre junio de 2019 y en el mismo mes
en 2020 (APS, 2021), mientras que en El Salvador la merma fue de 12,6% entre diciembre de 2019
y junio de 2020 (Gil y Delgado, 2021).

Por Ultimo, la pandemia de COVID-19 y la crisis impactaron adversamente la cobertura por
pensiones de vejez de la poblacién de 65 afios y mas. Basados en encuestas de hogares en 13 paises®’,
la cobertura total (por pensiones contributivas y no contributivas) de los mayores en 2020 se redujo

| os paises son la Argentina (zonas urbanas), Bolivia (Estado Plurinacional de), el Brasil, Chile, Colombia, Costa Rica, el Ecuador,

El Salvador, México, el Paraguay, el Pery, la RepUblica Dominicanay el Uruguay. La cobertura contributiva y no contributiva incluye
informacion para los siguientes paises donde es posible distinguirla en las encuestas de hogares: Bolivia (Estado Plurinacional de),
el Brasil, Chile, Colombia, Costa Rica, el Ecuador, México, el Paraguay y el Peru.
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en 0,7 puntos porcentuales entre 2019 y 2020, desde un 74,6% a un 73,9%. Esto contrasta con una
extension identificada a través de datos administrativos en la cobertura de pasivos de 24,7 puntos
porcentuales entre los afios 2000 y 2017 (Arenas de Mesa, 2019), lo que representd un aumento
promedio anual de 5,94% en el periodo considerado®. En 2020, mas de un cuarto de la poblaciéon de
personas mayores en los 13 paises referidos habria carecido de acceso a pensiones en la vejez durante
la pandemia. Especialmente preocupante fue la pronunciada caida, de 10,3 puntos porcentuales,
experimentada entre 2019 y 2020, en la proporcion de personas mayores que reciben pensiones en el
quintil de menor ingreso, mientras que en el cuarto quintil de mayores ingresos esta proporcion
aumento 4,9 puntos porcentuales, aunque en el quinto quintil se redujo levemente (0,1 puntos
porcentuales). Ademas, en 2020, las mujeres seguian teniendo una cobertura inferior a la de los
hombres (mas de 3 puntos porcentuales), de 72,5% en comparacion a un 75,8%, respectivamente
(CEPAL, 2022).

Al desglosar a quienes reciben pensiones contributivas y no contributivas, las encuestas en siete
paises®® mostraron el mayor incremento de estas Ultimas entre las personas de 65 afios y mas, la cual se
incremento 3,2 puntos porcentuales entre 2019 y 2020, en comparacion con una caida de 0,9 puntos
porcentuales en la cobertura contributiva. Esto es crucial debido al impacto probado de las pensiones
no contributivas en la reduccion de la pobreza en la region. En los 13 paises para los que se cuenta con
informacion en 2020, la recepcion total de pensiones habria mitigado un aumento de 34,9 puntos
porcentuales en la pobreza y de 22,9 puntos porcentuales en la pobreza extrema entre las personas de
65 afos y mas. En resumen, el papel de las pensiones no contributivas en la pandemia ha sido relevante
y se espera que la demanda de estos instrumentos se incremente en los proximos afios (CEPAL, 2022).

En el Anexo 1 se muestran las estadisticas comparadas para diez paises que cuenten con un pilar
privado en su sistema de pensiones entre 2019 y 2020 de cobertura de pensiones de activos (PEA)
y pensionados (poblacion de 65 y mas afos), desagregadas segun sexo, quintil de ingresos y nivel
educativo. A nivel agregado, informacion para siete paises con sistemas privados (Chile, Colombia,
Costa Rica, El Salvador, México, Per0 y Uruguay); se constata la tendencia regional en la caida de la
cobertura de la PEA de 33,5% a 31,9% en ese grupo de paises. Mientras, la cobertura de la poblacion
adulta mayor habria aumentado levemente de 63,3% a 64,8% en nueve paises para los que se dispone
de informacion (estado Plurinacional de Bolivia, Chile, Colombia, Costa Rica, El Salvador, México, Peru,
Republica Dominicana y Uruguay). Respecto de nueve paises para los cuales es posible desagregar la
cobertura contributiva y no contributiva, este aumento es solo mayor en Colombia en el pilar
contributivo, mientras que en el Pery habria caido levemente menos que en el pilar no contributivo. Los
datos también confirman tendencias ya identificadas (Mesa-Lago, 2020), incluyendo el aumento de la
cobertura conforme al nivel de ingresos y la escolaridad, y las desigualdades de género en la cobertura
de activos, tendencia atenuada en la cobertura de pasivos en casos como los del Estado Plurinacional
de Bolivia y Chile, debido al papel de las pensiones no contributivas.

2.  Disminucion en los traslados de afiliados y la competencia

La pandemia obstaculizoé los cambios presenciales entre administradoras en los sistemas privados, los
que ya mostraban una tendencia decreciente entre su cénit y 2019. Ello conlleva a un riesgo de
constreiir la competencia, siendo un elemento de contexto adverso para las personas afiliadas.
De diciembre de 2019 a diciembre de 2020, los traslados de afiliados disminuyeron en los siete paises
para los que se tiene informacion, por ejemplo, en Chile de 5,4% al 4,4%, en Costa Rica del 3,3% al 2,4%
y en el Pery de 1,6% a 0,8% (véase el cuadro 11). En julio de 2021, en Chile habria ocurrido otra
disminucion de 20% en los traslados, los cuales disminuyeron de 4,4% del total de afiliados en 2020 a
3,5% en 2021 (Pension Policy International, 2021b).

' Sobre la base de la evolucién de las personas de 65 afios y mas con pensiones. Véase Arenas de Mesa (2019, pag. 175).

| os paises son Bolivia (Estado Plurinacional de), el Brasil, Chile, Colombia, Costa Rica, el Ecuador, México, el Paraguay y el Peru.
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Cuadro11
América Latina (7 paises): caida en el porcentaje anual de traslados de afiliados, 2019 y 2020

Paises® 2019 2020 (pun’(ozs0 ﬁglrf:g:rl;?uales)
Republica Dominicana 2,2b 0,6 -1,6
Chile 54 4,4 -1,0
Costa Rica 3,3 2,4 -0,9
Pera 1,6 0,8 -0,8
México 4,7 4,1 -0,6
Uruguay 0,3 0,2 -0,1
El Salvador 0,1 0,0 -0,1

Fuente: Elaboracion propia, sobre la base de AIOS, 2021.
® Ordenados de mayor a menor por la Ultima columna.
b . . . .
El cenit ocurrio en 2018, los traslados eran inferiores antes.

Por otra parte, las utilidades como porcentaje del patrimonio neto disminuyeron en la gran
mayoria de los sistemas privados, como ocurrid en la crisis global de 2007-2008, pero en los siete paises
fueron substancialmente superiores a las utilidades durante dicha crisis, y aumentaron en México
sobre 2019 (véase el cuadro 12). El costo administrativo en relacion al deposito en la cuenta individual
en cinco paises se mantuvo virtualmente sin cambios (AlIOS, 2020, 2021). Por tanto, ocurrid una
disminucion en la competencia que no existia o era precaria en la gran mayoria de los sistemas de
capitalizacion individual. Por el contrario, los asegurados se vieron afectados por la disminucion en sus
cotizaciones y en su cobertura, asi como por la merma en la recaudacion y la contraccion del capital en
sus cuentas individuales (véase la seccion siguiente).

Cuadro 12
Ameérica Latina (7 paises): utilidades de las administradoras relativas al patrimonio neto, 2007/2008, 2019 y 2020

Paises® Crisis (2007/2008) 2019 2020
Costa Rica 6,6 13,9 10,2
Chile 2,1 16,4 12,5
Per( 0,5 16,7 13,3
México 6,5 19,5 20,6
Uruguay 3,6 32,5 24,5
Republica Dominicana 15,8 38,4 30,0
El Salvador 36,5 47,8 40,0

Fuente: Elaboracion propia, sobre la base de AIOS, 2008 a 2021.
® Ordenados de menor a mayor por la Ultima columna.

3. Descenso en el monto del capital acumulado y en el rendimiento real

Como en las crisis anteriores, el monto del capital acumulado en las cuentas individuales fue afectado
de distinta forma para los paises entre 2020 y 2021 (sobre la base de informacién de junio de 2020y
junio de 2021): mientas experimentd un descenso de-17,5%en Chile, mostrd incrementos en los otros
ocho paises que llegan hasta 21,8% en Costa Rica (véase el cuadro 13).
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Cuadro13
América Latina (9 paises): monto del fondo acumulado en las cuentas individuales, 2019, 2020 y 2021
(En millones de ddlares de junio de 2021)

Pais Diciembre Junio Diciembre Junio Septiembre Variacion junio 2020-2021
2019 2020 2020 2021 2021 (en porcentajes)

Chile? 229093 231627 210834 191 014 186 079 -17,5
Colombia® 70908 67 495 78 058 79 128 80 065 17,2

Costa Rica® 11 230 11 745 12784 14 309 15097 21,8

El Salvador? 12 400 12 650 13291 13477 13326 6,5
México® 207 927 222 397 238 247 240 142 242 275 8,0
Panamé’ 625 609 655 654 666 7.4

Pera? 46 893 40 476 43333 40 670 32393 0,5
Republica 10732 11584 11792 12272 12 566 59
Dominicana”

Uruguay' 14 839 15 094 16 339 16 948 16 781 12,3

Fuente: Elaboracion propia, sobre la base de fuentes oficiales. Para la determinacion del valor en millones de délares de junio de 2021, se
ajusta el valor nominal de los fondos por el indice de precios al consumidor de cada pais y el tipo de cambio de los bancos centrales de los
paises al ltimo dia del mes de junio de 2021.

A Superintendencia de Pensiones de Chile, estadisticas financieras de los fondos de pensiones.

B Superintendencia Financiera de Colombia, valor del fondo de pensiones obligatorias del Régimen de Ahorro Individual con Solidaridad.

C Superintendencia de Pensiones de Costa Rica, estadisticas de inversion de los fondos de pension, activos del Régimen Obligatorio de
Pension Complementaria.

D Superintendencia del Sistema Financiero de El Salvador, Informe (resumen) estadistico previsional.

E Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro de México, Recursos administrados por las AFORE, recursos de los trabajadores
RCV del IMSS y del ISSSTE.

F Superintendencia del Mercado de Valores de Panamg, Estadisticas de pensiones, patrimonio administrado.

G Superintendencia de Banca, Seguros y AFP, Estadistica de valor de los fondos de pensiones con informacion de los tres tipos de fondos de
pensiones.

H Superintendencia de Pensiones de la Republica Dominicana, estadisticas de fondos de pensiones. Composicion mensual de cartera de
inversiones de fondos de pensiones, Total Fondos CCl.

| Banco Central del Uruguay, series estadisticas del sistema financiero, AFAP — Ahorro previsional, Memoria Trimestral del Régimen de
Jubilacion por Ahorro Individual Obligatorio.

También como en ocasiones anteriores, los paises que tenian mayor inversion en instrumentos
extranjeros, como Chile, experimentaron mayores caidas en el fondo, que aquellos cuya inversion
estaba generalmente concentrada en deuda gubernamental, como Costa Rica y el Uruguay (véase el
cuadro 5) que fueron menos afectados por la volatilidad del mercado de valores (Mesa-Lago, 2020).
Estos datos muestran una recuperacidon de los montos en las cuentas individuales entre junio y
septiembre de 2021 en todos los paises, con las excepciones de Chile, El Salvador, el Pery y el Uruguay
que experimentaban una disminucion en el monto absoluto.

El rendimiento bruto real en 2020 también se contrajo en todos los paises, la mayor caida fue en
Chile (-10,7 puntos porcentuales)®3 sequido por Costa Rica (-3,7 puntos porcentuales) y en el resto de los
paises decrecio en torno a 2 puntos porcentuales, aunque menos en México y el Estado Plurinacional de
Bolivia (véase cuadro 14). Como se ha destacado con anterioridad, las administradoras continuaron
teniendo utilidades en 2020 (aunque disminuidas, todas fueron superiores a la contraccion sufrida
durante la crisis global de 2007-2008), por lo que el peso de la crisis por el COVID-19 recayd solo sobre
los asegurados.

6 . . .
3 La OCDE (2021) estima el rendimiento real de Chile en 2020 como 2,7%, o sea, 1,6 puntos porcentuales menos que en el cuadro 14;

basado en el estimado de la OCDE, el rendimiento chileno fue inferior al de 22 de los otros 36 paises reportados.
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Cuadro 14
América Latina (8 paises): caida en la rentabilidad bruta real de la inversion, 2019 y 2020

Paises® 2019 2020 (en punto(s:?JIc()j::entuales)
Chile 15,0 43 -10,7°
Costa Rica 12,3 8,6 -3,7
Republica Dominicana 7,0 4,5 -2,5
Pert 10,8 8,4 -2,4
El Salvador 6,2 4,2 -2,0
Uruguay 4,0 2,3 -1,7
México 12,2 10,7 -15
Bolivia (Estado Plurinacional de) 2,9 2,7 -0,2

Fuente: AIOS, 2020, 2021. Para el Estado Plurinacional de Bolivia se calcula la rentabilidad nominal (APS, 2021), ajustada porla tasa de inflacion.
®Ordenados de mayor a menor por la Ultima columna; no hay cifras para 2020 en Colombia y Panama.
®| 0s dos fondos mas conservadores (D y E) sufrieron las peores caidas (Superintendencia de Pensiones, 2021).

4. Extracciones del fondo de las cuentas individuales
para hacer frente a la emergencia

Las bajas pensiones pagadas por los sistemas privados y las necesidades urgentes y extraordinarias de
los asegurados debido al COVID-19 y la crisis han motivado legislacion para extraer fondos de las
cuentas individuales, también adelantos y extracciones por desempleo.

d)Extracciones

Cuatro sistemas privados o que mantienen la capitalizacion individual han autorizado extracciones. El
pionero fue el Pery que ha aprobado siete en los Ultimos afos (cinco durante la emergencia). Primero, una ley
de 2016 autorizo a todos los asegurados que cumplen 65 afios (también a los 55 afios si se acogen al retiro
anticipado) a extraer 95,5% de su fondo en la cuenta individual —el 4,5% restante es para el seguro de salud—;
de acuerdo con informacidn para 2018 de la Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (SBS) y la OCDE,
el 99% lo habia hecho y sé6lo un 2% habia optado por la pension o por una mezcla de retiro del fondo y pension
(Banco Central de Reserva de Pery, 2020); mas de la mitad de los extractores estaban consumiendo lo
retirado a un ritmo mayor que con una renta vitalicia (FIAP, 2020b). Los asegurados que tienen educacion
financiera (una minoria) podrian invertir adecuadamente los fondos extraidos y recibir una pension por el
resto de sus vidas, pero la mayoria que carece de prevision podria gastar la suma sacada en consumo y
quedarse sin proteccion. 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 vitalicia (Altamirano y
otros, 2018). Segundo, la misma ley de 2016 autorizo el retiro de un 25% para financiar la primera vivienda
con cualquier edad y en 2019 se habian aprobado 17.000 solicitudes por un valor de 130 millones de ddlares
(SBSA, 2020). Tercero, desde marzo de 2020 en adelante se han aprobado diversos retiros®: debido a la crisis
creada por el coronavirus. En el primero de ellos, por medio del Decreto de Urgencia 034-2022 del 1 de abril
de 2020, el Poder Ejecutivo permitid sacar 2000 soles (aproximadamente, 564 ddlares) a quienes estaban
desempleados; ademas, en abril el Congreso aprobd un retiro adicional de 25% de los fondos, con un tope de
3.624 ddlares y un minimo de 1.180 ddlares, aquellos asegurados que tienen una suma muy baja en sus
cuentas podianretirarel 100% (Hidalgo, 2020). Posteriormente, se aprobaron sucesivos retiros. Se ha llegado
a proyectar que en 2023 ya no habria jubilados en el sistema privado y este se cerraria; el propdsito del
sistema previsional se ha desvirtuado y su sostenibilidad se ha deteriorado drasticamente por lo que ya no se

% Se han aprobado diversos retiros a los fondos de pensiones en el contexto de la pandemia de COVID19 por medio de los Decretos de

Urgencia N° 034-2020 (marzo de 2020) y N° 038-2020 (abril de 2020) y las Leyes N° 31.017 y N° 31.068 de 2020 y N°31.192 en 2021.
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ve como un posible pilar de capitalizacion en un potencial sistema mixto como recomendd la OCDE (Cruz-
Saco, 20209, 2020b; OCDE, 2019). Respecto al sistema publico, en junio de 2020 la Comision de Economia
del Congreso aprobd un proyecto de ley que permitia a los afiliados que tengan 20 afios de aportes, 12 meses
sin contribuir y sean mayores de 55 afios, extraer el 100% de sus fondos en el sistema pUblico®, se estimé
que 1,5 millones de asegurados podrian hacer esto, por un monto de 17.300 millones de ddlares. Esta medida
era financieramente cuestionable porque el Estado, en medio de la recesion, carecia de fondos para pagar
esa suma, ademas que no tendria recursos para abonar las prestaciones mensuales de 250.000 pensionados
y dejaria a 3,7 millones de asegurados sin pensiones en el futuro, asi que no se aprobd por el Congreso. Otro
proyecto de ley aprobado en septiembre de 2020 autorizaba a los asegurados a extraer todas sus
contribuciones; el Ejecutivolo rechazd, perola Comisién de Defensa del Consumidor recomendoé al Congreso
que ratificase la ley; si esto hubiese ocurrido, el gobierno habria tenido que pagar 4.000 millones de dolares
y liquidaria el sistema de pensiones publico (Cruz-Saco, 2020¢).

Chile es el sequndo sistema privado con mas extracciones autorizadas y en proceso. Una ley de julio
de 2020 (que requirié una reforma constitucional) autorizo la extraccion de un 10% del saldo en las cuentas
individuales; se permitio por una sola vez con un tope de 5.606 dolares, a pagar en dos cuotas, pero quienes
tuviesen menos de 1.308 dolares en sus cuentas podrian retirar el total de sus fondos. No fue obligatorio
devolver esa suma antes del retiro (originalmente se propuso crear un Fondo Colectivo Solidario de
Pensiones financiado por los empleadores y el Estado, pero fue rechazado). 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 requieren en momentos de gran necesidad, la otra posicidn era que los fondos son solo
para la jubilacién y no deberian extraerse®®. En agosto de 2020, un mes después de promulgada la ley,
3,2 millones de asegurados habian extraido un promediode 1.866 ddlares equivalente a un promedio del 3%
de lo depositado en sus cuentas individuales (Superintendencia de Pensiones, 20212). Después se
autorizaron una segunda y tercera extracciones de 10%; otro proyecto de ley que proponia extraer 100% de
los fondos no se aprobd®”. Un proyecto para extraer el cuarto 10% se sometié en 2021, pero no fue aprobado.
El 22 de noviembre de 2021, 27,2 millones de afiliados (2,4 veces el total de afiliados) habian hecho al menos
una de las tres extracciones por un total de 48.250 millones de dodlares (alrededor de 28% del fondo total), lo
cual explica la caida de 18,7% en el fondo acumulado en ese afo (Superintendencia de Pensiones, 20213). La
OCDE (2021) estima que el 35% de los afiliados retiraron todos sus fondos. Una encuesta aplicada en 2021
pregunto a los trabajadores sobre lo que sucederia a sus futuras pensiones; aunque 87% veia bien los retiros,
un 49% respondio que las pensiones serian *muy o bastante afectadas” y un 20% “algo afectadas”, solo
un 28% creia que serian “poco o nada afectadas” (CADEM, 20212). Otra encuesta indago si después de los
retiros del 10% les quedaria aun dinero para su jubilacidn: en el grupo de mayor ingreso 86% contestd que si
y solo 13% respondid que no; pero en el grupo de bajo ingreso, la proporcidon que contestd que si le quedaria
dinero disminuyd a 41%y los que dijeron que no crecieron a 51% (CADEM, 2021b).

En Costa Rica, en octubre de 2020 entré en vigor una ley que autoriza varias alternativas para
extraer fondos de la cuenta individual: los que se pensionaban antes del final de 2020 podian extraer el
total; los que actualmente estan jubilados puede extraer el saldo que les quede y los que se jubilen entre
enero de 2021 y febrero de 2030 pueden extraer las cotizaciones que hayan hecho, divididas por el
numero de meses de las referidas cuotas (Ley N° 9906, 2020).

65
66

Los afiliados que son contribuyentes activos podrian extraer hasta 1.200 dodlares.

Para opiniones en pro y contra de las extracciones ver Freixas (2019); Bertranou y Montt (2020); Eurasia Group (2020); Figueroa
(2020); OCDE (2020). En una encuesta de junio de 2020, el 89% de los encuestados dijo estar de acuerdo con utilizar sus fondos para
aliviar la crisis econdmica (Data Influye, 2020). Segun la Camara de Comercio de Santiago (2021) el uso de los fondos para comprar
alimentos y productos de primera necesidad disminuyd su relevancia del primer al tercer retiro, desde 60% en los dos primeros a
39% en un eventual cuarto retiro.

La fecha de vencimiento de cada una de las tres extracciones son: la primera venciod el 31 de julio de 2021; la segunda vencid el 10 de
diciembre de 2021; y la tercera vence el 28 de abril de 2022.
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En el Estado Plurinacional de Bolivia, una ley permitio en septiembre de 2021 la extraccion por Unica
vez de 15% del fondo a los que tengan 58 o mas afos de edad y un saldo en su cuenta individual igual o
menor a 100.000 bolivianos (14.500 ddlares), asi como un 100% a los que tengan 50 o mas afios y un saldo
igual 0 menor a 10.000 bolivianos (1.450 dodlares). Ademas, para ser elegible, el participante no puede
haber recibido o tener derecho a recibir una pension el 31 de agosto de 2021; debe tener menos de 10 afios
de cotizaciones si tiene 58 aflos 0 mas, y tener menos de 8 meses de cotizaciones de marzo de 2020 a julio
de 2020. Los extractores pueden reponer los ahorros retirados, mas los retornos de la inversion perdidos,
antes de la jubilacion; si no lo hacen, no tendran derecho a la pension solidaria (Ley N° 1392, 2021).
El gobierno estima que 1,4 millones de afiliados podrian beneficiarse de esta opcion, equivalente al
56% del total de afiliados. Aunque esta proporcion es alta, el limite del 15% al retiro, asi como las edades
y saldos requeridos, acotaran la suma extraida, a mas de que los extractores no podran recibir una
pension solidaria. No obstante, el Centro de Estudios para el Desarrollo Laboral y Agrario estimo que
210.000 afiliados con los saldos mas bajos quedarian en desproteccion social total (SSA, 2021).

En la Republica Dominicana, desde 2018 los enfermos terminales pueden retirar todos sus
fondos. Si bien existia un proyecto de ley que permitia extraer 30% del fondo, a la fecha de cierre de este
documento este no ha sido aprobado®®.

b)  Adelantos

Dos sistemas privados permiten un adelanto del fondo antes del retiro y dichos adelantos han
aumentado debido a la pandemia.

En El Salvador, la re-reforma de 2017 autorizd un anticipo del 25% del fondo a los que tengan
10 afios cotizados y edades minimas (inferiores a la legal) que se van reduciendo entre 2018 y 2023,
con cualquier edad desde 2024; no hay que justificar el uso del retiro. Debido a la pandemia y a la crisis,
el nUmero de extractores crecid en 44,5% en el primer semestre de 2021 sobre todo el afio 2020 para un
total acumulado de 32.920 (pero solo 4,6% del total de cotizantes) y el monto retirado aumentd
en 43,4% (214.8 millones de ddlares, alrededor de 1,8% del fondo total). No hay informacidon sobre el
destino de las extracciones (SSF, 2020b; Ibarra, 2021).

) Retiros por desempleo

En México, en el afio 2020 se hicieron retiros parciales de las cuentas individuales por desempleo
por un monto de 1.722 millones de ddlares, casi el doble que en 2019 (661 millones de ddlares); entre enero
y septiembre de 2021 la suma extraida fue de 827 millones de dodlares, superior a la de 2020, y se proyecta
un total de 1.102 millones de ddlares para todo el afio 2021, una suma mayor que en 2020. No obstante,
debido a las restricciones legales existentes, la proporcion retirada no fue substancial, como en Chile y el
Peru: entre mayo de 2020 y mayo de 2021, solo 0,4% del fondo total fue retirado por desempleo, hicieron
retiros 2 millones de personas equivalentes a 3% del total de afiliados (CONSAR, 2021b, 2021c).

d) Efectos

La extraccion en relacion con el fondo, asi como los extractores respecto al total de afiliados, son
substanciales en Chile y en el Peru, pero son pequerios en el Estado Plurinacional de Bolivia al igual que
los adelantos en El Salvadory los retiros por desempleo en México (véase el cuadro 15).

®  La Confederacion Nacional de Trabajadores Dominicanos (CNTD), argumenta que el gobierno debié financiar programas sociales

para ayudar a los trabajadores durante la crisis, en vez de obligar a estos a financiar sus necesidades con el fondo de sus pensiones.
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Cuadro 15
Ameérica Latina (5 paises): extracciones/adelantos de fondos en sistemas privados
o con capitalizacion individual, durante la pandemia, 2020-2021

Paises? Retiros autorizados Extractores _ _ Monto _
aises (en porcentajes) Ndamero Porcentaje del Millones de Porcentaje
(en millones) total afiliado dolares del fondo total
Chile 3 veces 10 27,2°¢ 147,0 48 250 28,0
Pera 5 retiros 5,24 68,8 8 862 27,3
Bolivia 15% (hasta 100%)° 14 56,0 sli sfi
(Estado Plurinacional de)
El Salvador 25% 0,04¢ 4,5¢ 215 1,8
México Retiro parcial por 2,0 3,0 1,1 0,4

desempleo

Fuente: Elaboracion propia, sobre la base de informacion de la Superintendencia de Pensiones de Chile (2021a), Ministerio de Economia y
Finanzas Publicas de Bolivia (Estado Plurinacional de) (2021), CEPAL (2021a) y SBSA (2021), Ibarra (2021) sobre informacion de
ASAFONDOS; Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro de México (2022); total de afiliados y del fondo acumulado sobre la
base de AIOS (2021).

® Ordenados de mayor a menor de acuerdo con la importancia de los retiros.

b Dependiendo de la edad y saldo en la cuenta. Estimacion a partir de la proyeccion prevista por el Ministerio de Economia y Finanzas
Publicas.

¢ Abarca todas las opciones de retiro autorizadas.

¢ Estimacion sobre la base de informacion de la Superintendencia de Banca, Seguros y AFP del Pert para los primeros cuatro retiros.

¢ Cotizantes. Informacién entre enero y junio de 2021.

fInformacion oficial de CONSAR del nimero de retiros y monto en millones de pesos y porcentaje del fondo en 2021. Se estima en millones
de ddlares con el tipo de cambio publicado por el Banco de México.

En todo caso, dichas extracciones y adelantos reduciran la pensién futura® y, aquellos que lo han
retirado todo (los de menores ingresos), no tendran pension contributiva en la vejez. Para igualar la
pension disminuida por el retiro o adelanto de fondos, los asegurados de ingresos menores y medianos
y las mujeres tendrian que aportar mas en el futuro para compensar lo extraido. Si no reciben una pensidn
contributiva o esta es muy baja habra presidn politica para que se les otorgue una pension no contributiva,
lo cual incrementara el gasto fiscal y disminuira incentivos para la contribucion de los activos.

5. Medidas de los gobiernos para contrarrestar los efectos
de COVID-19 en pensiones

El nUmero mayor de disposiciones fueron de proteccidn social no contributiva focalizadas en los que viven
en situacion de pobreza y vulnerabilidad; se traté fundamentalmente de transferencias monetarias o en
especie. Otras fueron politicas para fortalecer los sistemas de salud pUblica, enfrentar el desempleo, alivios
tributarios, control de precios, facilidades de pago de servicios basicos, ayuda a PYMES y entrega de
alimentos, entre otros. Si bien estas medidas han sido importantes, no se dirigen a los problemas de las
pensiones contributivas y no contributivas analizados en este documento, por lo que no seran tratadas aqui.
A continuacion, se dan ejemplos de las politicas adoptadas respecto a pensiones (Arenas de Mesa, 2020;
Casali, Cetrangoloy Pino, 2020; CEPAL, 20213, 2021b; Gil y Delgado, 2021; Murro, 2021; OIT, 2020, 2021b;
OCDE, 2021; Robles y Rossel, 2021).

e  El papel de las pensiones contributivas ha sido relevante y se espera que continle y se
expanda el otorgamiento futuro de estas pensiones.

° Incremento temporal de beneficios en las pensiones no contributivas (Colombia, 20 dolares
por tres meses).

Sequn el FMI (2021), la tasa de reemplazo en el Per y Chile, esta Gltima de 31% (20 puntos menor al promedio de la OCDE),

descendera todavia mas por la retirada de los fondos, especialmente en el grupo de la poblaciéon mayor.
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e Incremento permanente de pensiones no contributivas y contributivas (en Chile se aprobd
un aumento del 50% en la PBS y en el APS; Colombia Mayor implement6 un aumento de
87% en su monto; en México se redujo la edad para acceder a la Pension Universal para
Personas Adultas Mayores de 68 a 65 afios y se aumento el monto).

e  Adelantos de pagos de pensiones no contributivas a personas mayores (México: cuatro
meses a 8 millones de personas mayores), en algunos casos focalizados a los que estaban
en estado de pobreza (Paraguay y PerU). En el Brasil, se permitié una transferencia
anticipada para personas con discapacidad y adultos mayores que reciben el Beneficio de
Prestacdo Continuada (BPC), y quienes estaban en lista de espera para su recepcion
recibieron de forma anticipada 600 reales.

. Incremento de la pension minima a jubilados (en El Salvador hubo aumento de 46,5% a
186.000 jubilados por vejez e invalidez).

e  Entrega de bonos complementarios y transitorios a jubilados y pensionados con las
prestaciones inferiores (Argentina 41 ddlares a beneficiarios de las pensiones minimas; Chile
bonos a pensionados; Uruguay 60 dolares a todos los pensionados por una sola vez).

e Pagos avanzados o incremento de beneficios por edad o invalidez (Argentina,
Costa Rica y Peru).

e  Eliminacion de restricciones a la designacion de beneficiarios, incluyendo a los que no
tengan parentesco, a fin de ser elegibles para la pension de sobrevivencia (El Salvador).

e  Bono alos que se quedaron sin saldo en sus cuentas individuales debido al retiro de fondos
previsionales (Chile). De acuerdo ala Superintendencia de Pensiones, al 13 de octubre de 2021,
2.713.849 personas cuentan con el bono de hasta 200.000 pesos, cifra correspondiente
al 93,7% del universo total de quienes ingresaron su solicitud. El pago promedio fue de
188.214 pesos y los recursos fiscales desembolsados suman 617,2 millones de ddlares.

De gran importancia para evitar la extraccion o adelanto de fondos de las cuentas individuales
hubiese sido la ayuda financiera del gobierno a los grupos de ingreso bajo y medio. Una encuesta de
opinidn aplicada en Chile en 2021 pregunto cual seria la mejor medida para enfrentar la crisis econdmica
en el futuro; 66% respondio: “que el Estado ayude a financiar la caida de los ingresos a través de bonos”,
frente a 30% que aprobd un cuarto retiro de un 10% de los fondos previsionales (CADEM, 2021b). Ya se
ha citado la declaracion de una confederacion sindical dominicana en el sentido de que el gobierno debid
financiar programas sociales para ayudar a los trabajadores durante la crisis, en vez de obligar a estos a
financiar sus necesidades con el fondo de sus pensiones.

B. Elimpacto del envejecimiento demografico sobre todos
los sistemas de pensiones

Aunque la pandemia y sus secuelas son el principal problema a corto y quizas mediano plazo, el
envejecimiento demografico constituye el mayor reto a largo plazo, aunque hay diferencias notables
entre los paises de la region. La CEPAL (2018) ordena en cuatro grupos a dichos paises 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 afios): i) “muy avanzados”: Cuba y el Uruguay; ii) “avanzados”: Chile, Costa Rica, la
Argentina y el Brasil; iii) "moderados”: Colombia, El Salvador, Panama, el Perd, México, el Ecuadory la
Republica Bolivariana de Venezuelg; y iv) “incipientes”: la Republica Dominicana, el Paraguay, el Estado
Plurinacional de Bolivia, Nicaragua, Haiti, Honduras y Guatemala. En los primeros dos grupos se
encuentran, ademas, los sistemas de pensiones pioneros en la region los cuales han alcanzado la
madurez; la combinacion de envejecimiento demografico con madurez del sistema, induce una caida
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en larelacion de trabajadores activos por un pasivo o pensionado; esto crea problemas de sostenibilidad
financiera-actuarial especialmente en los sistemas publicos de BD con transferencias
intergeneracionales, porque la cohorte productiva (edad 15-65) estd disminuyendo mientras que la
cohorte de mayor edad (65 y mas afos) se expande con rapidez. Para enfrentar el problema, es
necesario elevar la edad de retiro o los afos de aporte requeridos, aumentar la cotizacion, reducir las
pensiones o una combinacion de esas medidas. Dicho problema es mucho menor en el grupo cuatro,
porque tienen poblaciones mas jovenes, sistemas menos maduros, la cohorte en edad
productiva (15-64) esta en expansion y la cohorte de mayor edad (65 y mas) crece poco, asi que la
relacion de activo por un pasivo es mucho mas alta que en los primeros dos grupos, por tanto estos
paises tienen mas tiempo (“bono demografico”) para tomar medidas que aseguren el equilibrio
financiero-actuarial en el futuro, pero mientras mas esperen para hacer una reforma paramétrica, mas
duras seran las medidas. El grupo tres se situa en una posicion intermedia.

La OCDE (2021) calcula la relacion de la poblacion adulta mayor (65 y mas afios) con respecto a
la poblacion en edad de trabajar en 2020, 2050 y 2080 en cuatro sistemas privados (a medida que esta
relacion crece se hace mas dificil financiar las pensiones futuras) con los resultados siguientes para cada
uno de los tres afos: Chile 19,7; 44,6 y 67,5; Colombia 15,0; 36,0 y 64,3; Costa Rica 16,6; 41,6 y 69,4,
y México 13,2; 28,9y 50,9; la proyeccion a 2080 para los tres primeros paises excede substancialmente
la del promedio de todos los paises de la OCDE: 61,1.

Un estudio reciente de la CEPAL sobre el gasto publico en pensiones en siete de los diez paises con
sistemas de capitalizacion individual, usa indicadores como el nivel de envejecimiento para determinar el
grado de sostenibilidad financiera-actuarial de dichos sistemas. Asi, los paises con envejecimiento “muy
avanzado”, “avanzado”y “moderado avanzado” muestran los mayores porcentajes del gasto de pensiones
sobre el PIB, el promedio de crecimiento de dicho gasto entre 2000 y 2017 y, en dos casos (Chile y
Uruguay), que el crecimiento del gasto de pensiones supera al crecimiento del PIB. Por el contrario, los
paises con envejecimiento "moderado”, tienen los porcentajes menores en los tres indicadores citados
(Arenas de Mesa, 2020). Aunque el referido estudio no muestra en el ejercicio los siete paises con
envejecimiento “incipiente”, datos adicionales prueban que tienen indicadores aun menores que los del

grupo “moderado” (Mesa-Lago, 2020).

Segun la OCDE (2021), el envejecimiento incrementod el gasto de las pensiones en los paises
miembros en un promedio de 2,5%, pero esto fue en parte compensado por el aumento posCOVID del
empleo en 1,4%, por lo que el incremento neto en dicho gasto fue de 1,1%. Por otra parte, el ascenso de
la mortalidad en la poblacion de 65y mas afios durante la pandemia (un promedio de 0,8%)7° sin duda
muy adverso, redujo el gasto de pensiones, pero no compensoé el efecto negativo de la reduccién del
ingreso por la caida en las cotizaciones. La OCDE no cuantifica el efecto total de estas variables.

Los reformadores estructurales y la Federacion Internacional de Administradoras de Fondos de
Pensiones-privadas (FIAP) han sostenido por muchos afios que los sistemas publicos (no solo de reparto
—como ellos generalizan— sino también de capitalizacion parcial colectiva), son insostenibles 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’*. Barr (2002) fue el primero en refutar que “los sistemas de
capitalizacidn individual aislan a los pensionados de los cambios demograficos”; advirtiendo que este

* Anivel mundial, América Latina y el Caribe muestra el mayor nimero de defunciones reportadas por COVID-19 (CEPAL, 2022). En

Colombia y México la mortalidad debida al COVID-19 crecid en un exceso de 30%, mientras que en Chile fue de 25% y en Costa Rica
solo de 9% (OCDE, 2021).

“El sistema de reparto es practicamente inviable...por razones estrictamente 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
proporcion menor” (Pifiera, 1991). El envejecimiento impacta adversamente a la sostenibilidad a largo plazo de los sistemas
publicos, pero no afectara a los sistemas privados debido a su disefio y capitalizacion plena (Puyol, 2017).
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“no es un argumento fuerte para un cambio (de reparto) a capitalizacion”. Este punto fue desarrollado
hace doce afios por Mesa-Lago quien sostuvo que la esperanza de vida creciente (particularmente en
los dos grupos mas envejecidos) expandiria el periodo de longevidad de los jubilados por lo cual el fondo
acumulado en la cuenta individual no seria suficiente para financiar sus pensiones por un tiempo mas
prolongado y las tablas de mortalidad determinarian una reduccidon en el monto de las pensiones;
ademas, con la madurez del sistema privado, el nUmero de retirados creceria y extraerian sus fondos,
a par de que los trabajadores contribuyentes disminuirian resultando en una merma del fondo
acumulado. Para enfrentar estos problemas seria necesario incrementar la cotizacion de los sistemas
privados o aumentarla edad de retiro o una combinacidon de ambos, al igual que en los sistemas publicos
(Mesa-Lago, 2008, pag. 131-132). Recientemente, la FIAP (20203, pag. 8), ha aceptado este Ultimo
argumento: “el aumento de las expectativas de vida al jubilar, que no han sido acompafadas
de incrementos en las edades legales de pension... afectan negativamente tanto a los sistemas de
capitalizacion individual como a los esquemas de reparto”.

La FIAP (2017) insiste que “los sistemas basados en la capitalizacion individual ...son los Unicos
mecanismos financieramente sostenibles para mejorar las pensiones de los trabajadores” opuesto a “los
sistemas de reparto que aun existen en algunos paises del mundo’®, que por razones demograficas
(envejecimiento), no son sostenibles, como lo demuestran los cambios paramétricos 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 el argumento expuesto arriba por Mesa-Lago:

“No obstante la sostenibilidad de los sistemas de capitalizacion individual, estos enfrentan el
desafio del envejecimiento de la poblacion, al tener que financiar a un nUmero creciente de
pensionados, por periodos cada vez mas largos de tiempo. Para hacer frente a tal desafio es
urgente aumentar las tasas de contribucion y la edad de jubilacion, a fin de ajustarlas a los
mencionados cambios demograficos que se ha producido desde la creacion de estos
sistemas... con los cambios mencionados, el sistema de cuentas individuales podra brindar
una efectiva proteccion a los trabajadores...” (FIAP, 2017, puntos 3, 4 Y 7, pag. 1).

Las dos citas anteriores merecen tres comentarios: i) El sistema de capitalizacion individual ha
tenido como caracteristica fundamental “la contribucion definida”, es decir que tedricamente es fija y no
cambia en el tiempo, opuesta al sistema pUblico de beneficio definido cuya contribucion debe aumentarse
en el tiempo debido al envejecimiento demografico y la antigiedad del sistema previsional; después de
casi 40 anos de mantener dicha caracteristica definitoria, la FIAP ahora propone para salvar al sistema
privado, aumentar la contribucion que ya no sera definida sino creciente como en el sistema publico; esto
ademas contradice la promesa de que el sistema privado reduciria las tasas contributivas. ii) El argumento
que el sistema privado protege mejor que el publico respecto al envejecimiento esimpugnado puesto que
se necesita un incremento urgente de la contribucion para compensar dicho envejecimiento. ii) El sistema
privado ofrecerd una efectiva proteccion a los trabajadores, pero siempre que se hagan esos cambios
cruciales, lo que rebate 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.

7> Esta afirmacion es refutada por la datos sobre pensiones de vejez (también invalidez y sobrevivientes) de 183 paises: 151 (82,5% del

total) tienen sistemas de pensiones pUblicos de seguro social con reparto o CPC (incluyendo 34 en las Américas), mientras que sélo 32
(17,5%) tienen sistemas de capitalizacion 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 substitutivo) (US-SSA/ISSA, 2020; OIT, 2021a).
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IV. Aprendizajes y recomendaciones

Este capitulo primero identifica los problemas que adolecen los sistemas de capitalizacion individual,
cuestiones que subsisten a pesar de las reformas realizadas (como se documentd en los capitulos I y |l
de este documento) y que constituyen aprendizajes; y ofrece recomendaciones para aliviarlos o
resolverlos ya sea de tipo general o en particular por pais y basadas en buenas practicas enla region. Las
recomendaciones abarcan cuatro temas: medidas para mejorar los principios de seguridad social
analizados en este documento (secciones A a E); medidas para contrarrestar los efectos de desastres,
incluidos pandemias, y crisis econdmicas sobre dichos principios (seccion F); medidas para aliviar los
efectos del envejecimiento sobre las pensiones (seccion G); y consideraciones sobre modelos para la
reforma de los sistemas de pensiones (seccion H).

A. Cobertura

1. Extender la baja cobertura contributiva de activos

La cobertura contributiva de la PEA cayo después de todas las reformas estructurales en los sistemas
privados. Antes de la pandemia, dicha cobertura era mayor al minimo de 50% establecido por la OIT
Unicamente en los tres paises pioneros y con mayor desarrollo de la sequridad social (69% a 63% en
Uruguay, Costa Ricay Chile), era 46% en Panamayy era inferior a dicho minimo en siete paises, oscilando
entre 38%y 21% (Republica Dominicana, Colombia, México, El Salvador, Peru y el Estado Plurinacional
de Bolivia). EI COVID-19 agravd la situacion, reduciendo la cobertura entre 0,4 y 6,2 puntos porcentuales
en siete sistemas privados entre 2019 y 2020. Es muy dificil expandir la cobertura en los siete paises
referidos por dos razones fundamentales: el tamaio substancial de su sector informal (en varios de ellos
constituye la mayoria de la fuerza laboral y si bien se contrajo por causa de la pandemia, existen
indicaciones de su recuperacion) y la incapacidad del sistema de capitalizacion individual para adaptarse
a la estructura del mercado de trabajo. Sin embargo, para contraponer estos dos problemas, varios
paises han implementado con éxito politicas para extender la cobertura; basadas en ellas, se articulan
las recomendaciones siguientes.
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i)

iii)

iv)

v)

Estipularenlaley la afiliacion obligatoria de grupos informales. Esta se implementaria de forma
gradual: se comenzaria con los trabajadores auténomos (independientes) profesionales con
contrato y que perciben un ingreso minimo (como en Chile, Colombia, Costa Rica, Uruguay y
un proyecto de ley en el Perd), que son los mas factibles para afiliar; a estos seguirian otros
autonomos como duefios de negocio con una ganancia minima, trabajadores sindicalizados
como los taxistas (también los trabajadores agricolas en grandes plantaciones y los miembros
de cooperativas, en estos dos casos, usualmente existe el aporte del empleador o la
cooperativa puede establecer un fondo para cotizar). Por si solo, el mandato legal no
necesariamente extenderia la cobertura, porque los autonomos carecen del empleadory de su
aporte, a mas de que su ingreso es usualmente bajo y fluctuante; por ello hay que ofrecerles
incentivos. Algunas opciones, por ejemplo, sonigualar el porcentaje que ellos pagan con el que
aportan los asalariados (haciéndolo sobre un ingreso minimo en vez del salario), otorgar a los
autonomos de bajo ingreso un subsidio estatal o un aporte solidario que apareje el pago de la
contribucion de aquellos (como en el Estado Plurinacional de Bolivia, Costa Rica y proyecto de
ley de reforma en el Pert) —esto tendria un menor costo fiscal que concederles una pension no
contributiva al final de su vida laboral—, concederles las prestaciones que se otorgan a los
trabajadores asalariados (Chile); por Ultimo, las pensiones contributivas de los incorporados
se ajustarian actuarialmente a sus cotizaciones, mas el subsidio estatal y el rendimiento de
sus fondos.

Otro obstaculo que padecen los trabajadores informales, porque carecen de un empleador que
los afilie y descuente la contribucion de su salario, son las dificultades para registrase y hacer
pagos periddicos’. En este sentido, medidas exitosas para incorporar a los informales han sido:
simplificar los tramites del registro, flexibilizar los periodos de pago, establecer el monotributo
—un pago unificado de impuestos y aportes previsionales que se practica en la Argentina y el
Uruguay, entre otros paises—, habilitar oficinas postales, bancos y teléfonos inteligentes para
la recaudacion de contribuciones y pago de pensiones, enviarles recordatorios a los afiliados
mediante mensajes periodicos personalizados (por teléfonos moviles, correos electronicos y
medios similares) con proyecciones de la pension que recibiran al tiempo del retiro (México).

Quienes realizan trabajo domeéstico tienen cobertura obligatoria en la mayoria de los paises
latinoamericanos, pero con frecuencia no se cumple, por falta de un contrato de trabajo o
elusion (consorcio) de los trabajadores domésticos junto con sus empleadores. Para hacer
efectiva la cobertura, habria que regular sus condiciones de trabajo, promover su
sindicalizacion y negociacion colectiva, fijar una base minima contributiva, desarrollar la
inspeccion domiciliaria e imponer sanciones a los evasores, especialmente a los empleadores
(como en Uruguay y Costa Rica). México ha introducido un programa piloto para formalizarlos,
mediante un sistema de pago simplificado, una vezimplementado se proyecta que beneficiara
a 2,3 millones de trabajadores domésticos, donde un 95% son mujeres (AlOS, 2021).

Los trabajadores familiares no remunerados son usualmente excluidos de la cobertura; a ellos
deberia de ofrecerse afiliacion voluntaria con algunos incentivos como los citados para los
auténomos (independientes).

Para enfrentar la caida en la cobertura debida a futuras pandemias o crisis econdmicas, el
seguro de desempleo es un mecanismo ideal porque mantendria al menos parte de su ingreso;
alternativamente, el Estado disefaria de antemano programas de asistencia a los desocupados
en los paises sin un seguro de desempleo (o para extender dicho sequro, donde exista), con

73

Esaconsejable atar la cobertura de pensiones al pago de la cobertura de la salud porque la sequnda es usualmente mas importante para

estos grupos que la primera; o sea, para tener acceso al seguro de salud habria que estar afiliado y cotizando al seguro de pensiones.
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financiamiento fiscal; por Ultimo podria crearse un fondo estatal de contingencia que ayudaria
a los trabajadores afectados a mantener su ingreso y capacidad para contribuir.

vi) De acuerdo con la OCDE (2020b), los trabajadores que tuvieron durante la pandemia un
periodo de desempleo muy largo sufrieron una caida de 6% en el valor de su fondo de pension.
De ahi laimportancia de tener un seguro o asistencia al desempleo, como se ha recomendado.

vii) Otro obstaculo que afectara la cobertura en el futuro son las transformaciones en la produccion
y el trabajo, tales como nuevas formas de empleo (por ejemplo, trabajo por plataformas
digitales, robotizacidn y otras generadas por la llamada revolucion industrial 4.0) que de una
parte destruyen empleos, pero por la otra crean nuevas ocupaciones especializadas que obligan
a la prevision social a adaptarse a dichos cambios (Bertranou y Montt, 2022). Es importante
sefalar que durante la pandemia de COVID-19 hubo un fuerte desarrollo de los empleos
telematicos que continuarany creceran en el futuroy que, después de la recuperacion del virus,
ocurrid una escasez de empleos en muchos sectores, como el transporte, la fabricacion de chips
y otros similares. Para anticiparse a este problema, es esencial un programa de
reentrenamiento de los trabajadores en ocupaciones en riesgo, a fin de habilitarlos para el
empleo en las ocupaciones en expansion’.

2.  Expandir la cobertura de los sistemas de pensiones no contributivos

Los reformadores estructurales no hicieron promesas sobre la cobertura no contributiva porque esta no
se contempld originalmente, sino después de no expandirse suficientemente la cobertura contributiva,
como habian prometido. Las pensiones no contributivas financiadas por el Estado han extendido la
cobertura de los adultos mayores, reducido la pobreza, reforzado la solidaridad social (debido a su
impacto progresivo en la distribucion del ingreso) y mejorado la igualdad de género, con un costo
inferior a 1% del PIB (Arenas de Mesa, 2019), aunque en varios paises su monto es muy bajo. Se probd
que en ocho de los diez sistemas de cuentas individuales, la cobertura de los adultos mayores
por pensiones contributivas y no contributivas (principalmente por las Ultimas), excedid con creces
(entre 3y 77 puntos porcentuales) a la cobertura de la PEA contributiva en 2019; los dos paises en que
ocurrio lo contrario fueron la Republica Dominicana (porque no ha implementado el régimen subsidiado
estipulado en la ley de reforma estructural) y El Salvador (debido a una caida en la cobertura de la
pension no contributiva). También se observo que el Estado Plurinacional de Bolivia se ordend en Ultimo
lugar respecto a la cobertura contributiva de la PEA, pero en primer lugar en cuanto a la cobertura de la
poblacion adulta mayor por las pensiones no contributivas (de naturaleza universal).

i) La substancial evidencia acumulada sostiene fuertemente la recomendacién de expandir las
pensiones no contributivas financiadas por el fisco. En México se ha implantado la pension
universal (también ha aumentado su monto), mientras que en Chile acaba de promulgarse una
ley que la aprueba. Proyectos de reforma en el Pery y el Uruguay proponen un pilar cero o
primero de pensiones no contributivas. Podria también considerarse un incremento de la
cotizacion del empleador para financiar estas pensiones’ (como se discutio, pero no se aprobo
en Chile) y/o una contribucidn solidaria por los trabajadores de alto ingreso (como en el Estado
Plurinacional de Bolivia); otra alternativa es que las administradoras privadas (que apoyan
fuertemente las pensiones no contributivas) asignen parte de sus ganancias a financiar
parcialmente estas.

7 “Losmercados laborales son mas dindmicos, y debido a lo que los economistas denominan ‘cambios técnicos sesgados por el grado

de calificacion’, las competencias quedan desfasadas mas rapido que en el pasado, incrementando la necesidad de contar con mayor
capacitacion de manera mas eficiente” (Barr, 2021, pag. 13).

Es aconsejable que antes de tomar esta medida, se investigue el impacto que podria tener en incentivar la informalidad,
especialmente en los paises en que la carga sobre el empleador es ya muy alta.
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ii) Los dos paises con la cobertura inferior de adultos mayores entre los paises con sistemas de
capitalizacion individual en 2019, la Republica Dominicana con 16% y El Salvador con 20%,
deben respectivamente implantar el régimen subsidiado y reanudar la extension de la pension
no contributiva. Estos paises y otros podrian argumentar que no pueden afrontar el costo de la
extension de la referida cobertura o el incremento de la prestacion, pero con frecuencia
subsidian a regimenes separados privilegiados y costosos. Ademas, se podria evaluar su
expansion via impuestos especialmente sobre la renta.

iii) Laimplantacion de una pension no contributiva ya sea focalizada en las personas en situacion
de pobreza o con muy bajo ingreso o de caracter universal, también haria frente a los
trabajadores informales carentes de proteccion en su vejez, aunque seria preferible —como ya
se ha planteado— incentivarles para que contribuyeran durante su vida activa.

iv) En situaciones de necesidad surgidas de pandemias o crisis econdmicas futuras, las pensiones
no contributivas serian un mecanismo automatico para ayudar a las personas mayores
afectadas, permitiéndoles jubilarse al llegar a la edad de retiro o en situacion de discapacidad
(o a sus sobrevivientes en caso de muerte del titular); también el gobierno podria aumentar el
monto de dichas pensiones en casos de fuerte inflacion derivada de las crisis.

v) La pension no contributiva focalizada en la pobreza tiene un costo mas bajo, pero genera un
problema de estigma y también requiere una prueba de ingreso que puede ser compleja y no
efectiva para abordar errores de inclusion y, especialmente, de exclusidn. Por el contrario, la
pension no contributiva universal evita esos problemas, pero tiene un costo mayory plantea la
cuestion de qué hacer con el grupo de ingreso medio que recibe una pension contributiva
adecuada y con el grupo de mayor ingreso que no tiene necesidad de dicha prestacion. En el
Estado Plurinacional de Bolivia, a los que ya reciben una pension contributiva se les descuenta
un 25% de la pension no contributiva, lo que disminuye, pero no evita el dilema de pagar la
pensidn no contributiva a un grupo que no la necesita al precio de abonar una suma baja a los
que la necesitan. Barr (2021) informa que en Australia se retiene la pension no contributiva a las
personas pudientes y en Canada el 5% de ingreso superior no la recibe; también ha sugerido
que se descuente del impuesto sobre la renta. Esto Ultimo es mas facil en los paises
desarrollados que en los menos desarrollados con una administracion impositiva débil y en que
el grueso del ingreso fiscal proviene del IVA y no del impuesto sobre la renta. Estos son aspectos
que requieren mas investigacion y decisiones de cada pais de acuerdo con sus caracteristicas.

vi) Envarios paises existe una gran fragmentacidn de programas contributivos y no contributivos,
sin coordinacion alguna, por ello se aconseja integrar dichos programas. Por ejemplo, en
México se afirma que con la integracion “seria posible aumentar 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 y otros, 2018, pag. v)’®. La
coordinacion de las pensiones contributivas y no contributivas (como hacen Chile, Costa Ricay
Uruguay), podria evitar o reducir duplicaciones y fraudes. Renta Dignidad en el Estado
Plurinacional de Bolivia tendria que adoptar medidas efectivas para incluir al pequefio grupo de
destinatarios potenciales excluidos debido al idioma, la falta de informacidn sobre los derechos
y/oidentificacion adecuada (Mesa-Lago, 2018).

vii) Es esencial hacer un estudio financiero-actuarial previo al establecimiento de las pensiones no
contributivas (las focalizadas y, especialmente, las universales por su magnitud de cobertura y

6 . . . . o . .
> En la Argentina no hay un sistema privado, pero también sufre gran fragmentacién de programas no contributivos, por lo cual

deberia establecer un programa unificado, con prueba de ingreso y focalizacion en los pobres, asi como terminar las pensiones
arbitrarias otorgadas por el Congreso. Una alternativa seria implantar una pension no contributiva universal.
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mayor costo), a fin de determinar su costo sobre el PIB y su sostenibilidad financiera, asi como
asignar anualmente las sumas necesarias en los presupuestos del Estado.

viii) Por Ultimo, se aconseja 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 formalidad, asi como en la afiliacion y el pago de cotizaciones al
sistema contributivo.

B. Solidaridad social e igualdad de género

Los reformadores estructurales no hicieron promesas sobre estos principios porque alegan que los
asegurados son duefios de sus cuentas individuales, por lo que no puede haber transferencias solidarias
entre generaciones, grupos de ingreso y género. Por tanto, el disefio de dichos sistemas carece de
solidaridad social enddgena; mas aun, se probd que el sistema privado acentia la desigualdad social y
la desigualdad de género. Por todo ello, los elementos de solidaridad social e igualdad de género
infundidos en los sistemas privados han sido exdgenos a los mismos, proporcionados y financiados por
el Estado. A continuacion, se sugieren medidas para aliviar o resolver las referidas desigualdades.

1. ¢Como expandir la solidaridad social?

i) Este documento prueba que las pensiones no contributivas han jugado un papel solidario en la
extension de la cobertura de la poblacion adulta mayor y que aquellas tienen un impacto
redistributivo progresivo porque se financian con rentas generales (incluyendo el impuesto
sobre la renta que normalmente es progresivo) y se pagan a los grupos de la poblacion en
situacion de pobreza o de menor ingreso (la pension universal requeriria una retencion o
descuento de dicha pension al sector de mayor ingreso). Ademas, dichas pensiones ayudarian
a reducir las brechas de cobertura por ingreso, educacion y residencia (urbana y rural), pues se
ha demostrado que dichas brechas son menores que en la cobertura contributiva de la PEA,
debido a que los destinatarios de las pensiones no contributivas estan mas concentrados entre
los quintiles mas bajos de ingreso, carecen de educacion (o solo tienen la elemental) y en cinco
de los diez paises son proporcionalmente mas en las zonas rurales que en las urbanas
(Mesa-Lago, 2020).

ii) También se recomienda otorgar un aporte estatal solidario financiado por el fisco para mejorar
las pensiones contributivas bajas hasta un tope en que cese dicho aporte (como hacen Chile,
México y el proyecto de reforma en el Uruguay, asi como el sistema publico de la Argentina).
Se ha probado, al menos en Chile, que dichos aportes aumentan las TR, aunque no a un nivel
satisfactorio (CAPSP, 2015).

iii) La persistencia en varios paises de regimenes previsionales con condiciones laxas de acceso a
los derechos y prestaciones generosas, asi como subsidios fiscales, especialmente el régimen
de las fuerzas armadas en todos los paises salvo Costa Rica (que no tiene fuerzas armadas),
demandan reformas para mejorar la solidaridad social. En los sistemas con mayor
fragmentacion como el Estado Plurinacional de Bolivia, México y la Republica Dominicana
—también en el sistema publico de la Argentina y en menor grado en el sistema privado
de Panama—, se requiere una reforma que integre y equipare las condiciones y prestaciones de
los regimenes separados al sistema general y que sean totalmente financiados por los
asegurados sin subsidios fiscales. Si esto no es factible, al menos habria que suprimir los
subsidios fiscales a los programas separados, lo que requeriria una dura reforma paramétrica
que aumentase las contribuciones particularmente de los asegurados, endureciese muy
fuertemente las condiciones de acceso y redujese las prestaciones; el ahorro logrado por esta
medida se podria asignar a la extension de las pensiones no contributivas. Es particularmente
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inequitativa la exclusion de las fuerzas armadas en Chile, donde, en dictadura se impuso el
sistema privado, pero se les excluyo del mismo preservando su régimen particular, cuyo costo
equivale al del sistema de pensiones solidario que incluye todas las pensiones no contributivas
y los aportes previsionales solidarios; por ello dicho régimen deberia serintegrado en el sistema
general, como se recomendd en la propuesta de re-reforma de 2015 (CAPSP, 2015). En México
deberian de integrarse los dos programas principales para el sector privado —IMSS—y para los
funcionarios publicos —ISSSTE (el segundo tiene condiciones superiores que el primero). Un
buen ejemplo a sequir ha sido el proceso gradual de integracion de 19 regimenes separados en
Costa Rica y su reciente reforma paramétrica del régimen del poder judicial.

Recomendaciones especificas para los paises sobre la contribucion del empleador: en Chile y
en el Peru se propone restablecer dicha contribucion (un proyecto de ley no aprobado en Chile
establecia una contribucion de 6% al empleador); en Colombia, eliminar las notorias
desigualdades en los dos sistemas paralelos (como se hace en varias propuestas de reforma);
en el Uruguay, donde el trabajador paga alrededor de dos tercios de la contribucion total
(violando la norma minima de la OIT que no debe pagar mas del 50% de la contribucion total),
corregir esta situacion; en Panama, donde el trabajador paga 68% de la contribucion total al
programa de pensiones, pero el empleador paga 8% al programa de salud, también se deberia
corregir esta situacion.

2. ¢Como mejorar la igualdad de género?

Se ha explicado que las discriminaciones por género se derivan tanto del mercado laboral como del
propio sistema de pensiones, por lo que se requieren acciones diversas.

i)

En cuanto el mercado laboral es necesario: ejecutar el pago de igual salario a mujeres y
hombres por el mismo trabajo (reforzando la inspeccion del trabajo); fomentar una mayor
participacion femenina en la fuerza laboral a través de politicas especificas de inclusion laboral,
incluyendo la capacitacion; invertir en educacion publica dirigida a la primera infancia; construir
centros de cuidado infantil publicos, gratuitos o subsidiados, para que, en un contexto de alta
desigualdad en el ejercicio del trabajo de cuidados no remunerado, la mujer pueda incrementar
su participacion en la fuerza laboral; formalizar los contratos de trabajo a las trabajadoras
domeésticas y reforzar la inspeccidn para detectar evasiones.

En cuanto a las discriminaciones resultantes del propio disefio de los sistemas de capitalizacion
individual: expandir la cobertura femenina de la PEA en el Estado Plurinacional de Bolivia,
Colombia, El Salvador, México, el Pery y la Republica Dominicana donde es menor al 50%
prescrito por la norma minima de la OIT (véanse las recomendaciones en seccion Ai);
implementar los regimenes contributivo-subsidiado y subsidiado —que beneficiarian
particularmente a las mujeres— establecidos por la ley de reforma estructural dominicana, los
que gozan de amplio respaldo popular y que han sido aplazados hasta el presente; impulsar de
nuevo la cobertura de las adultas mayores por las pensiones no contributivas en El Salvador que
solo es del 14%; ratificar el Convenio de la OIT 198 de 2011 sobre trabajadoras domésticas en
El Salvador (solo otros tres paises en la region no lo han hecho: Haiti, Honduras y Guatemala);
incorporar obligatoriamente a las trabajadoras domésticas en El Salvador y México, asi como
ejecutar el mandato legal de cobertura en ocho paises siguiendo las practicas exitosas de
Costa Rica y el Uruguay; ofrecer afiliacion voluntaria a las trabajadoras del hogar en la mayoria
de los diez sistemas; igualar la edad de jubilacion entre hombres y mujeres en Chile, Colombia,
El Salvador y Panama (con el fin de que la mujer pueda contribuir mas afios y aumentar su
pension); reemplazar las tablas de mortalidad diferenciadas por sexo portablas unisexo en siete
de los sistemas privados o con capitalizacion individual (siguiendo el ejemplo del Estado
Plurinacional de Bolivia, El Salvador y el Uruguay, asi como de la mayoria de los sistemas
publicos); igualar la prima de invalidez y sobrevivientes para ambos sexos (como hizo Chile);
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compensar a las mujeres por el tiempo que dedican a cuidar a los hijos otorgandoles un afio de
cotizacién o un bono por cada hijo nacido vivo (como han hecho el Estado Plurinacional de
Bolivia, Chile y el Uruguay) u otras posibles medidas de reconocimiento. Deberia considerarse
también compensar a quienes ejercen cuidados no remunerados en el hogar de las personas
adultas mayores y personas con discapacidad, en su mayoria mujeres; compartir el fondo
acumulado en la cuenta individual, en caso de divorcio del titular, con el otro conyuge que
usualmente es mujer; por Ultimo, las medidas recomendadas para extender la cobertura de los
trabajadores autonomos favorecerian a las mujeres porque ellas estan sobrerrepresentadas en
ese tipo de trabajo”’.

Frente a pandemias y crisis economicas futuras, el reforzamiento de la solidaridad social y la
igualdad de género funcionaria como un amortiguador para proteger a los grupos mas
vulnerables, incluyendo a las mujeres.

Suficiencia de las prestaciones

Se probd ampliamente en este documento que las prometidas altas pensiones y tasas de
reemplazo (TR) no se han cumplido. Célculos del BID y de la OCDE aportan evidencia de que la
TR promedio de los sistemas privados es de 39,8% frente a una TR promedio de 64,7% en los sistemas
publicos y un minimo de 45% recomendado por la OIT; la TR hipotética de Chile es 31,2%, inferior a la
TR promedio de 51,8% de todos los miembros de la OCDE y a la de tres sistemas publicos (incluyendo
al Brasil, el mayor en la region). El pobre desempefio de los sistemas de capitalizacion individual ha
provocado un rechazo a las administradoras privadas y protestas multitudinarias en Chile. Para
aumentar las TR se hacen las siguientes recomendaciones:

i)

i)

i)

El aporte solidario a las pensiones bajas (explicado en B-1-b) mejorarialas TR, perodicho aporte
probablemente tendria que ser mayor al actual para alcanzar la cobertura minima de 45%
establecida por la OIT (se sugiere llevar a cabo mayor investigacion sobre esto).

Los paises que tienen un sistema mixto como Costa Rica, Panama y el Uruguay han logrado,
combinando los dos pilares (de beneficio definido —BD —y contribucion definida —CD), TR de
90%, 88% y 72%, respectivamente, por encima de las TR de los cinco sistemas privados para
los que hay informacion (Altamirano y otros, 2015). Por otra parte, las TR hipotéticas
recientemente calculadas por la OCDE (2021) muestran un pilar de BD en Costa Rica de 60,1%
pero un pilar de CD de sélo 11,8%, para un total de 71,9%; mientras que en el sistema de Chile
(donde toda la contribucion y su rendimiento van a la cuenta individual) genera una TR total
de31,2%, o sea, la mitad de la TR del pilar de BD en Costa Rica. Aunque se necesita mas
evidencia sobre esto, lo anterior sugiere que un pilar publico de BD combinado con uno de
capitalizacion CD pudiera mejorar substancialmente la TR total en un sistema exclusivo de
cuentas individuales.

El alza de la edad de retiro, especialmente en sistemas de capitalizacidn individual con edades
de jubilacién muy bajas en relacién con la expectativa de vida al tiempo de retiro’®, extenderia
el periodo de contribucion y generaria una TR mayor a la actual. Entre dichos sistemas se
encuentran el Uruguay (60 afios para ambos sexos), Panamay Colombia (62 afios el hombre y
57 la mujer) y El Salvador (60 y 55 afios, respectivamente). La propuesta de reforma en el
Uruguay incrementa la edad de jubilacion de manera gradual y para el grupo de asegurados
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Para unanalisis de propuestas en torno a la igualdad de género en los sistemas de pensiones en América Latina, véase CEPAL (2019).
En vez de la esperanza de vida al nacer (que estd influenciada por la tasa de mortalidad infantil) es mas adecuado utilizar la
expectativa de vida a la edad de retiro (sobrevivencia). El Banco Mundial (2021) ofrece la primera para todos los diez sistemas
privados, pero la expectativa de vida la da de forma uniforme a los 65 afios, lo cual no permite hacer comparaciones; por ello es
importante obtener dicha expectativa a la edad de retiro en todos los sistemas.
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v)

vi)

vii)

nacidos en unafodeterminado (CESS, 2021b). Por otra parte, el Estado Plurinacional de Bolivia
paso de un extremo al otro: bajo el sistema previo de capitalizacion individual, la edad de retiro
era de 65afios para ambos sexos (con una expectativa de vida promedio de menos de dos afios;
Banco Mundial, 2021), y con el sistema actual redujo la edad en siete afos a 58 para ambos
sexos, muy baja y que genera problemas de estabilidad financiera-actuarial. Costa Rica tiene
una edad unificada de 65 afios y la sequnda expectativa de vida mas alta en la region a esa edad,
pero hasta el afio 2021 existia una edad anticipada de retiro de 5g afios y once meses para la
mujery de 61 afos y once meses para el hombre, lo cual era financieramente insostenible y fue
objeto de la explicada reforma paramétrica en 2021.

Los aflos de aportes requeridos para jubilarse (junto con el arribo a la edad estatutaria) pudieran
aumentarse en algunos paises en que el periodo es muy corto y al contribuir mas afios se
aumentaria la TR, pero en otros paises el periodo es muy largo y reduce considerablemente la
probabilidad de ganar una pension. En los sistemas privados o con capitalizacion individual, los
periodos son: 10 afos (Estado Plurinacional de Bolivia), 20 afios (Panama y Peru), 24 afos
(México), 25 anos (Colombia, Costa Rica y El Salvador) y 30 afios (RepUblica Dominicana y el
Uruguay). El periodo es demasiado corto en el Estado Plurinacional de Bolivia, pero adecuado
en el Uruguay, mientras que es muy largo en la Republica Dominicana. Esta tiene un periodo
igual al del Uruguay, que tiene una PEA formal muy superior que permite al asegurado formal
aportar durante el periodo, mientras que en la Republica Dominicana la mayoria de la PEA es
informal lo que limita la probabilidad de que se aporte por un periodo tan largo. México recién
redujo el periodo de aporte de 24 a 14,4 afnos (aunque el periodo crece gradualmente en el
proximo decenio), porque un porcentaje alto de los asegurados no lo cumplia y, por tanto, no
accedia a la pension. De manera que este parametro no ofrece mucho espacio, salvo en un par
de paises.

Cuando hay pandemias o crisis econdmicas, podria transferirse el saldo de la cuenta individual
de los asegurados proximos a la jubilacidn a otra cuenta de renta fija que suavice la volatilidad
del mercado de valores y garantice el pago de la pension durante la expectativa de vida (como
se hizo en Chile). Por su parte, Colombia transfirid el saldo de las cuentas individuales al sistema
publico, también para mantener el valor del fondo (OCDE, 2020b).

Los paises donde el ajuste de las pensiones contributivas es dejado a la discrecion del gobierno
(Estado Plurinacional de Bolivia, El Salvador, Panama y Pery) deben introducir ajustes al IPC o
a los salarios a fin de mejorar las TR. Con su reforma de 2020, México también ajusta al IPC |a
nueva pensiéon minima garantizada.

La Republica Dominicana deberia emitir el llamado “bono de reconocimiento”, el derecho de
los que contribuyeron al antiguo sistema publico a que le reconozcan los afios de contribucion,
lo que ha sido tipico en la mayoria de los sistemas de capitalizacion individual durante la
transicion, a fin de aumentar la TR dominicana.

viii) Es posible aumentar la contribucion sobre el salario en varios paises en que es baja y permite

dicho ascenso, lo que conseguiria una mayor acumulacion, TR y pension. Por ejemplo, en
México era de 6,5% y se incrementd a 15%, cargando todo el aumento al empleador; en Chile
la contribucion que va a las cuentas individuales es de 10% y varios expertos juzgan que es muy
baja y deberia aumentarse, de hecho, el proyecto de ley de la anterior administracion la
incrementaba en 6 puntos porcentuales, todos cargados al empleador (como en México), pero
no fue aprobada. La cotizacion mas baja es la de la Republica Dominicana (8%) y deja amplio
margen para subirla; la de Costa Rica de 10,66% (para ambos pilares) es relativamente baja y
también podria aumentarse. Por el contrario, la cotizacion del Uruguay (22,50%) es alta y seria
dificil incrementarla.
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ix) Se hademostrado en este documento que los costos administrativos son altos y sostenidos en
la mayoria de los sistemas privados, lo cual reduce las TR y la pension futura: por cada 1% de
comision administrativa se reduce la pension en un 20% (Barr y Diamond, 2008)
(en Pert la actual comision de 1,6% reduciria la pension en 32%). Ademas, las utilidades de las
administradoras son muy altas e incluso se mantienen durante crisis econémicas y lo mismo
ocurrio bajo la pandemia. Por Ultimo, los rendimientos del sistema han sido bajos. Todos estos
problemas pueden ser mejorados para incrementar las TR (véanse las recomendaciones en la
seccion D).

x) La Federacion Internacional de Administradoras de Fondos de Pensiones privadas
(FIAP, 2017) apoya fuertemente el aumento del porcentaje de cotizacion para incrementar la
TR, aunque ello contradice —como ya se ha argumentado— el elemento clave de la naturaleza
del sistema de capitalizacion individual que es la “contribucion definida” o sin cambio en el
tiempo. También la FIAP ha apoyado el aumento de la edad de jubilacion, los aportes solidarios
estatales a las cuentas individuales para mejorar las pensiones contributivas bajas, el subsidio
fiscal a los trabajadores autdnomos de bajo ingreso para incentivar su afiliacion, y la expansion
de las pensiones no contributivas financiadas por el fisco. Por el contrario, la FIAP no ha
ofrecido, para aumentar las TR, reducir las altas comisiones, gastos de publicidad, utilidadesy
remuneraciones de directivos, demostrados en este documento y en otros (Mesa-Lago, 2020).
Desde esta perspectiva, son bienvenidas las prestaciones del Estado (contra el alegado
principio de subsidiaridad de este), de los trabajadores y los empleadores para mejorar las TR,
sin que las AFP hagan sacrificio alguno por el bien comun. Porun principio de equidad, cualquier
solucion debe incluir que las AFP cedan en sus beneficios para mejorar las TR.

D. Administracion

Se ha probado en este documento que la competencia no funciona o es muy pobre en los sistemas de
capitalizacion individual: hay un duopolio en el Estado Plurinacional de Bolivia y El Salvador, el nUmero
de administradoras se ha reducido a través del tiempo por cierres y fusiones, la concentracion en las dos
administradoras mayores se ha acrecentado, las utilidades son altas y se han mantenido durante
periodos de crisis econdmica, y el porcentaje anual de los afiliados que se traslada de administradoras
ha disminuido (tendencia que se acelerd bajo la pandemia). Por todo ello, los costos administrativos son
altos y sostenidos lo que reduce substancialmente el monto de las pensiones futuras. Para enfrentar
estos problemas se hacen las recomendaciones siguientes:

1. ;Como mejorar la competencia?

Entodos los paises establecer administradoras de naturaleza multiple (privadas, publicas, cooperativas,
mixtas), con las mismas reglas para todas, siguiendo el ejemplo del Uruguay donde ha funcionado una
publica por muchos afios y con éxito (también hay administradoras multiples en Colombia, Costa Rica,
México y RepUblica Dominicana).

i) Respecto a las comisiones administrativas: hacer licitaciones cada dos afios en que la
administradora que ofrezca la comision mas baja se lleve a los nuevos afiliados (como en Chile
y Peru), asi como una parte de los que ya estan afiliados; disponer que ninguna administradora
pueda superar en 50% la comisidn mas baja en el mercado; establecer topes a las comisiones
(como en el Estado Plurinacional de Bolivia y El Salvador) o ajustar dichas comisiones usando
como referencia los costos administrativos en otros paises (como en México, que acaba de
reducir la comision promedio de las Afores para 2022 de 0,808% a 0,566%; CONSAR, diciembre
2021); apoyar la comision sobre la rentabilidad (que ya existe en varios paises) para reemplazar
a la comision sobre el salario que no ofrece incentivos a las AFP para mejorar su desempefio.
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ii) Incrementar la competencia entre las compafias aseguradoras de los riesgos de invalidez y
sobrevivencia y asegurar que no hay colusion entre aquellas y las administradoras de
pensiones; otra alternativa seria 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). Ademas, estimular la creacion de compafiias de seguros que ofrezcan rentas
vitalicias donde estas no existan.

ii) Integrarlos sistemas muy fragmentados (por ejemplo, unos 1.000 regimenes en México) lo que
lograria substanciales economias de escala, centralizando la informacion, usando
computadoras y software mas avanzados, evaluando la eventual reduccion de multiples
directivos, creando un universo de asegurados muchisimo mayory permitiendo estableceruna
identificacion Unica entodo el sistema.

iv) Otras medidas son: disminuir los gastos excesivos de mercadeo y publicidad; restringir las
utilidades excesivas de las administradoras y los pagos desproporcionados a sus gerentes y
directivos; introducir traslados electronicos entre las administradoras (como en Chile), los que
han sido Utiles durante la pandemia porque en la mayoria de los paises se hacen de forma
presencial.

v) Parareducir el riesgo que enfrentan los asegurados de forma individual: atar a las AFP con el
riesgo de volatilidad del mercado de valores, creando un fondo de riesgo con aportes de
aquellas cuando haya ganancias en dicho mercado, a fin de devolver comisiones o asistir a los
asegurados cuando ocurran pérdidas por crisis econdmicas o pandemias, o establecimiento
mecanismos de rentabilidad minima’®.

vi) A fin de garantizar mayor independencia y transparencia de los entes de supervision: imponer
medidas estrictas para evitar que altos funcionarios de la superintendencia de pensiones
acepten puestos en las directivas de las administradoras (por ejemplo, inhabilitdndolos
mientras estan en el cargo y por un periodo de tiempo después de terminarlos).

vii) Medidas para paises especificos: en el Estado Plurinacional de Bolivia, asegurar que en 2022 la
Gestora Publica absorba las funciones de las administradoras privadas, establecidas en la
Constitucion y las leyes; en Chile, el consejo consultivo y la comision de usuarios podrian tomar
un rol mas protagonico para evaluar con mas precision el impacto de la re-reforma en las
comisiones y primas.

viii) Introducir avances electronicos, tales como tecnologia digital y servicios virtuales. Durante la
pandemia, en Colombia se inicid la cotizacion en linea para trabajadores informales; en México
y Panama se implementaron las visitas en linea; y en el Uruguay se establecié un chatbot
inteligente y automatizacion robotizada para el procesamiento de servicios (AISS, 2021).

2. Restaurar la representacion social en la administracion

Tedricamente, los trabajadores son los duefios de las cuentas individuales, pero no tienen
representacion en la administracion de estas en los sistemas/pilares de capitalizacion (como existe en
los sistemas/pilares publicos), ni tampoco en la superintendencia, por lo que se recomienda:

7 Cabe destacar la existencia del mecanismo de rentabilidad minima para las AFP en Chile. El Decreto de Ley 3.500 establece el calculo

de larentabilidad minima del sistema para cada fondo. En el caso del fondo Ay B, se toma como minimo el promedio de los Ultimos 36
meses de todas las administradoras para el mismo fondo menos cuatro puntos porcentuales o el promedio de los Ultimos 36 meses de
todas las administradoras para el mismo fondo dividido dos. En los fondos restantes se restan dos puntos porcentuales. Si una
administradora se encuentra bajo la rentabilidad minima, debera cubrir la diferencia entre ellas en un plazo de cinco dias.
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i)

i)

Establecer que los trabajadores tengan representacion en el directorio de las administradoras
y crear un comité de afiliados en cada una de ellas (como proponia el proyecto de ley en Chile
que no se aprobd). Si esta medida no es factible, crear consejos consultivos con representacion
de los trabajadores y empleadores que asesoren a las superintendencias y establecer en estas
una unidad de proteccion de afiliados (propuesta de re-reforma en Colombia).

Recomendaciones para paises especificos: en El Salvador implantar el comité actuarial que
dispone la ley de re-reforma de 2017 con representacion de los trabajadores y empleadores,
ademas del gobierno; en el Estado Plurinacional de Bolivia, cumplir el mandato constitucional
que la Gestora PUblica tenga representacion de trabajadores, empleadores y el gobierno.

3. Reforzar el cumplimiento

Entodos los sistemas privados se encontroé una tendencia declinante en los afiliados que aportan lo cual,
entre otras causas, es debido a evasion y mora, también se documento este problema y otros de elusion
y subdeclaracion del salario imponible. El incumplimiento contribuye al déficit en los sistemas/pilares
publicos, asi como a una menor acumulacion en las cuentas individuales y una mengua en el monto de
las pensiones. Habria que investigar qué parte de la baja y declinante aportacion de los afiliad os se debe
a evasiony mora y qué parte a otras causas. Para enfrentar el referido declive se aconseja:

i)

i)

iii)

iv)

v)

vi)

vii)

Establecer la recaudacion centralizada por una entidad estatal en Chile, El Salvador y Panama
donde aun no existe (se ha recomendado en El Salvador), a fin de lograr economias de escala,
simplificar los pagos, cruzar la informacion del sistema tributario con el de pensiones,
y detectar mejor a los patronos incumplidores.

En los sistemas privados, el trabajador asegurado deberia desempefiar un papel mas activo en
la deteccion de la mora en el pago de la cotizacion por el empleador, verificando el informe
periddico enviado por la administradora y esta notificar sin demora a los trabajadores de dicho
retraso; se necesita educacion del aseqgurado para lograr esto (ver seccion 4 abajo).

Introducir modelos predictivos para la gestion de la evasion y el fraude en la recaudacion de
contribuciones (como ha hecho el Uruguay; AISS, 2021).

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 publicitar en los medios de
comunicacion a las empresas privadas y entes estatales que evaden o son morosos en el pago.

Fortalecer la inspeccion e introducir incentivos monetarios para la inspeccion de empresas
medianas y pequefias, a las que se controla menos que a las empresas grandes debido a la
concentracién en estas Ultimas de un mayor nimero de empleados.

Crearinstancias judiciales especializadas encargadas de conocer los delitos de incumplimiento,
a fin de reducir la acumulacion de casos y la demora en su solucidn y, ademas, establecer
centros de conciliacion laboral para reducir los casos que van a juicio (como estipula la reforma
laboral de México).

Cambiar el calculo del salario de referencia cuando se hace basado en los Ultimos afios de
trabajo, porque esto estimula la subdeclaracidn salarial en los afios anteriores, asi como la
sobredeclaracion en los Ultimos afios para conseguir una pension mayor (CEPAL, 2018).

viii) Exigir el pago al dia de las contribuciones para poder contratar con el Estado, obtener

iX)

certificados del registro publico y recibir incentivos fiscales (como en Costa Rica).

Introducir el monotributo que unifica todas las contribuciones e impuestos en un solo
pago (como se ha hecho con éxito en la Argentina y el Uruguay) lo cual simplifica
y facilita dicho pago.
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4. Mejorar lainformacion y el conocimiento

Las encuestas aplicadas en varios paises demuestran el escaso o nulo conocimiento del sistema de
pensiones entre los asegurados y la poblacion. Ademas, los trabajadores 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 comision por cada afiliado que enrolan.
Para aliviar estos problemas se sugiere:

i) Publicar en los medios de comunicacion indicadores comparativos del desempefio de las
administradoras de manera sencilla y ajustada al nivel educativo de la mayoria de los
asegurados, a fin de que estos puedan hacer una seleccion informada. También, ofrecer més
informacion sobre la seleccion de los multifondos y como cambiar entre ellos.

ii) Entregar a los asegurados una calculadora que permita estimar aproximadamente cuanto
dinero obtendran al tiempo del retiro, basado en sus contribuciones y el rendimiento del fondo
(como hizo México a fines de 2021).

iii) Educar a los asegurados y a la poblacion en general a través de un fondo de educacion
previsional o un plan estratégico de educacion, y la insercion de una asignatura de prevision
social en el curriculo escolar (respectivamente, como en Chile, México y Costa Rica).

iv) Exigir a las administradoras que financien programas de educacion previsional para todos
sus asegurados. Esto ya lo estan haciendo entes de seguro social en México, la Republica
Dominicanay el Uruguay, entre otros (AISS, 2021).

v) Crear en las superintendencias una unidad para dar ayuda a los asegurados en su seleccion de
rentas vitalicias o retiros programados, multifondos y otras consultas.

vi) Ofrecer menos opciones a los asegurados. Mientras mas opciones para escoger se ofrecen a los
asegurados (por ejemplo, en el niUmero de multifondos, la escogencia en el tipo de pension al
tiempo de la jubilacién como vitalicia, programada, ambas combinadas u otras) mas dificil se
hace dicha tarea, incluso para aquellos que tienen cierta educacion financiera. “Por ello es
beneficioso dar a las personas un abanico limitado de opciones de ahorros y opciones limitadas
(o ninguna) sobre cuanto ahorrar...no tomar ninguna decision debe ser una opcion totalmente
aceptable” (Barr, 2021). En este Ultimo caso, el sistema debe por default asignar al asegurado a
aquella opcidn estimada como la mas beneficiosa para este.

E. Sostenibilidad financieray actuarial

Este documento demostrd que: i) la proporcion de afiliados que cotiza ha disminuido drasticamente
en todos los paises; ii) aunque en los paises con mayor desarrollo econémico y de su bolsa de
valores, ha habido alguna diversificacion en la composicion de la cartera de inversiones del fondo,
aquella continva concentrada en deuda gubernamental, inversion extranjera y depdsitos bancarios,
nada o poco se coloca en acciones nacionales (a pesar de la promesa que estas serian las mas
beneficiadas por la reforma); iii) el rendimiento bruto real de la inversion inicialmente fue alto
(estaba sobreevaluado), pero en 2007-2008 cayd en siete paises y, si bien crecio con la recuperacion
en 2009-2019, no habia recuperado el nivel inicial o era estatico en siete paises, afectando el monto
futuro de las pensiones; y iv) la Unica promesa consumada ha sido el crecimiento notable del fondo
en términos absolutos y como porcentaje del PIB (aunque con caidas durante la crisis de 2007-2008
y 2020 cuyo riesgo solo carga el asegurado); las administradoras controlan un porcentaje muy alto
del PIB, lo que les otorga gran poder. Siguen las recomendaciones de como mejorar los tres
primeros efectos adversos.
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1. Incrementar la proporcion de afiliados que contribuyen

En la seccion D3 se hicieron recomendaciones para reforzar el cumplimiento, el cual es una de las causas
de la tendencia declinante en la contribucion.

2. Diversificar la cartera de inversion
Para diversificar la concentrada cartera de inversiones se proponen las politicas que siguen:

i) La Superintendencia tendria que jugar un rol mas activo en reducir la excesiva concentracién
de los fondos invertidos en uno o dos instrumentos, fomentando 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 construccion de
viviendas que han tenido resultados adversos)® y bonos de desarrollo nacional igualmente
emitidos y garantizados por bancos para el fomento de la industria, la agricultura, el turismoy
la tecnologia.

ii) Durante pandemias o crisis econdmicas podria invertirse parte del fondo en proyectos que
ayuden en la recuperacion (por ejemplo, Bonos COVID), pero sometidos a reglas especiales que
protejan dicha inversion (OCDE, 2020b).

iii) Habria que permitir mayor eleccion en las estrategias de inversion, sujeto al juicio de un consejo
especializado, manteniendo la opcion de ciclo de vida predeterminado a fin de proteger a los
que se encuentran cerca del retiro para prevenir grandes caidas en los mercados de valores o
de la renta vitalicia (OCDE, 20204a; esta opcion fue también propuesta por proyectos de re-
reforma en Colombia).

iv) Recomendaciones para paises especificos. En Costa Rica, el Uruguay, la Republica Dominicana
y El Salvador, en ese orden, entre 61% y 82% de la inversion esta concentrada en deuda publica
y es esencial diversificarla con los instrumentos sugeridos arriba. La re-reforma salvadorefia
puso fin a la concentracion futura excesiva de la inversion de los fondos de capitalizacion
individual en instrumentos de deuda publica para financiar la transicion, pero aun asi todavia la
mayoria de la inversion esta en dichos instrumentos (CIP) con relativamente baja rentabilidad
y siguen emitiéndose, lo cual hay que detener o reducir paulatinamente. El fondo colectivo
publico del Estado Plurinacional de Bolivia (asi como el fondo de la cuenta individual) necesitan
diversificar sus inversiones para reducir la excesiva concentracion en depdsitos bancarios, los
cuales pagan retornos reales bajos o negativos®.

v) Una participacion moderada en instrumentos extranjeros puede ayudar a la diversificacion y
elevar la rentabilidad a largo plazo; varios paises prohiben dicha inversion y deberian revisar la
legislacion actual. Por otra parte, hay una concentracion muy alta en dichos instrumentos en el
Pery, donde la Superintendencia de Banca, Sequros y AFP ha incrementado de forma sucesiva
los topes a la inversion extranjera. Similar concentracion existe en Chile y en menor grado en
Colombia. La fuerte concentracion en dichos instrumentos expone a altos riesgos y pérdidas
cuando ocurren crisis globales (y pandemias) por lo que deben imponerse topes mas
equilibrados entre el objetivo de incrementar la rentabilidad y el de disminuir el riesgo.

°  Sobre este tema y otras recomendaciones sobre inversiones, véase la Ultima edicion (2020) de la encuesta anual de la OCDE sobre

inversiones de los fondos de pensiones.

Un problema similar enfrenta el sistema pUblico de la Argentina con la concentracion excesiva en deuda publica. Ademas, los fondos
transferidos desde las cuentas individuales al fondo del sistema publico de reparto, deberian ser invertidos de acuerdo con normas
legales estrictas que maximicen su retorno y minimicen su riesgo.
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3. Lograr mayor transparencia e informacion con relacion a la rentabilidad

La comparacion de la rentabilidad es muy dificil entre los paises; las actuales series son a corto plazoy
brutas, algunos paises solo publican la rentabilidad nominal y generalmente no hay informacion
asequible sobre la rentabilidad de instrumentos especificos. Por todo lo anteriores necesario: desarrollar
series estadisticas histdoricas homologadas en todos los paises sobre la rentabilidad neta real
(descontando el costo administrativo y ajustada a la inflacion); publicar en todos los paises la
rentabilidad neta real por instrumento a fin de que los asegurados y la superintendencia puedan juzgar
si la inversion esta dando resultados adecuados; y otorgar poder vinculante a las recomendaciones
sobre inversiones del consejo de usuarios en Chile y del consejo consultivo en la Argentina.

4. Incentivar el ahorro voluntario adicional

Hasta ahora, el ahorro adicional voluntario no ha tenido éxito en los diez sistemas privados, pero si en
el Brasil donde hay un sistema publico de reparto. A fin de estimular dicho ahorro es conveniente: diferir
el impuesto sobre la renta hasta que se extraigan los fondos adicionales ahorrados; igualar las
comisiones cargadas al ahorro obligatorio y al voluntario; eliminar barreras como tener cinco aiios de
permanencia en el sistema obligatorio para aportar al voluntario (Peru) o un periodo de espera para
extraer sumas del fondo voluntario; introducir nuevas técnicas (México) como automatizar las cuentas,
expedientes digitales, depositos electronicos, mensajes de texto y recordatorios quincenales a moviles
de ahorristas, campaiia en redes sociales a los que ya tienen cuentas e informar el saldo, y campana
publicitaria en medios de comunicacion y transporte; y establecer un mecanismo de ahorro voluntario
automatico preestablecido por descuento de la némina 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.

5. Realizar estudios financieros-actuariales

La sostenibilidad financiera-actuarial es fundamental para garantizar el cumplimiento de todos los
principios clave del sistema de pensiones y la pandemia ha creado problemas adicionales que deben ser
evaluados respecto a suimpacto en la sostenibilidad financiera-actuarial de dicho sistema. Los sistemas
de capitalizacion individual requieren de estudios financieros-actuariales que deberian ser hechos
preferiblemente por organismos especializados internacionales con larga experiencia en el tema, como
la OIT; hay que evitar encargar las cruciales evaluaciones actuariales a compaiiias privadas que podria
cometer serios errores en la region y podrian estar expuestas a plegarse a presiones de las
administradoras o los gobiernos. A continuacion, se hacen recomendaciones especificas por pais.

En el Estado Plurinacional de Bolivia se hizo un estudio actuarial en 2015 que proyecto que el
fondo solidario arrojara déficit a partir de 2022 y el balance financiero alrededor de 2031; ya han
pasado mas de seis afios desde entonces, por ello deberia llevarse a cabo un nuevo estudio actuarial
a fin de evaluar los resultados de las re-reformas y proyectar el equilibrio a largo plazo de su pilar
publico. En Chile hay que seguir cumpliendo con las evaluaciones actuariales periodicas estipuladas
por la re-reforma de 2008 y asegurar que se asignen los fondos presupuestarios necesarios para el
pago de las prestaciones solidarias, ahora Pension Garantizada Universal. En Colombia y el Peru, las
propuestas de re-reformas que en su mayoria proponen un modelo mixto, tendrian que ser sometidas
a una evaluacion actuarial previa. En Costa Rica se aprobd, a inicios de 2021, la reforma paramétrica
que redujo substancialmente el retiro anticipado (el principal problema que enfrentaba el pilar
publico) y habria que hacer un estudio actuarial para determinar si dicha reforma hara necesaria otra
reforma paramétrica antes de 2035. En El Salvador habria que escoger los miembros del comité
actuarial estipulado por la re-reforma de 2017 a fin de que este recomiende medidas para enfrentar
los compromisos a largo plazo, especialmente del déficit de la Cuenta de Garantia Solidaria (CGS)
proyectado a partir de 2027. En México, la re-reforma de 2020 no ha sido objeto de un estudio
actuarial y hay indicios de que no resolvera el desequilibrio actual (entre otras cosas causado por la
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opcion de escoger entre la formula de pension del sistema de BD cerrado y la que resulte del fondo
acumulado en la cuenta individual), ademas hay que determinar si las nuevas prestaciones
introducidas por dicha reforma son sostenibles actuarialmente®. En Panama es fundamental hacer
de inmediato una evaluacion actuarial externa debido a los severos desequilibrios financieros y
actuariales que enfrenta el sistema. En la Republica Dominicana la modesta reforma paramétrica de
2020 no es suficiente para restaurar el equilibrio en el sistema general (no aumento las bajas edades
de retiro, lo cual seria esencial) por lo cual hay que hacer un estudio actuarial que determine las
medidas necesarias para lograr dicho objetivo, asi como en los multiples regimenes especiales que
sufren desequilibrio. En el Uruguay, las recomendaciones de la comision de reforma a fines de 2021
(incluyendo el incremento de la muy baja edad de retiro) deberian ser respaldadas por una evaluacion
actuarial. Los regimenes especiales en todos los paises requieren estudios actuariales urgentes con el
fin de integrarlos y restablecer su equilibrio.

F. Politicas ad hoc durante pandemias y crisis economicas

Esta seccion primero resume las medidas ya propuestas para atenuar el impacto de crisis/pandemias
sobre los principios de la seguridad social, y sequndo, trata del problema de las extracciones de los
fondos para ayudar a los perjudicados por dichas crisis.

1. Medidas previamente propuestas para compensar el impacto adverso de
pandemias y crisis econdmicas

En las secciones previas se han propuesto una serie de politicas para atenuar los efectos negativos
de pandemia/crisis sobre los principios de seguridad social, especialmente en la sostenibilidad
financiera-actuarial de las pensiones, las cuales se resumen a continuacion:

i) Disefar por anticipado e implementar programas de seguro o asistencia al desempleo a fin de
mantener el ingreso y la contribucidn de los asegurados, asi como aliviar el impacto del
desempleo extendido en la reduccion del monto en la pension futura; otra alternativa es crear
un fondo estatal de contingencia con un proposito similar durante pandemias o crisis.

ii) Reentrenar por anticipado a trabajadores en empleos que pueden ser destruidos o mermados
por pandemias o crisis hacia empleos que surgirian durante estas (por ejemplo, trabajo a
distancia).

iii) Extender las pensiones no contributivas financiadas por el fisco, lo que es un mecanismo
automatico para que las personas afectadas puedan jubilarse al llegar a la edad de retiro o en
situacion de discapacidad.

iv) Rebajarlaedad para adquirir las pensiones no contributivas donde dicha edad es muy alta (pero
cuidando que noseainferior a la edad para la pension contributiva), adelantar dichas pensiones
a las personas mayores que estan en situacion de pobreza y conceder bonos complementarios
temporales a los jubilados y pensionados con las prestaciones mas bajas.

v) Incrementar la solidaridad social y la igualdad de género, las cuales funcionarian como
amortiguadores de las desigualdades que se expanden durante las crisis/pandemias.

vi) Ajustar las pensiones al IPC o a los salarios o una combinacion de ambos en los paises que aun
no lo tienen, para evitar que aquellas se devalUen durante una crisis.

8 . . o ’ . .
*  Paraincrementar los ingresos en México, se podria traspasar al programa de pensiones todo o parte del 5% que se cotiza al fondo

de vivienda.
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vii) Establecer un fondo en las administradoras, nutrido con parte de las utilidades excesivas que
obtienen (y se mantienen durante crisis econdmicas) para hacer frente al aumento del riesgo
individual de los asegurados durante la crisis; dicho fondo les devolveria todas o parte de sus
comisiones pagadas.

viii) Transferir el saldo de la cuenta individual de los asegurados proximos a la jubilacion a otra
cuenta de renta fija que suavice la volatilidad del mercado de valores y garantice el pago de la
pension durante la expectativa de vida.

ix) Introducir traslados electronicos durante las pandemias para permitir estos y evitar una
expansion de la falta de competencia.

x) Adoptar medidas para reducir la proporcion de afilados que no cotiza, diversificar la cartera de
inversiones (para amortiguar su excesiva volatilidad y la caida en su rendimiento).

xi) Realizar estudios actuariales con el objetivo de medir el impacto adverso de la crisis y la
pandemia en la sostenibilidad financiera-actuarial de las pensiones.

2. Disposiciones para frenar la extraccion de fondos de las cuentas individuales

Como se analizd en la seccidn lll.A.4, las bajas pensiones pagadas por los sistemas privados y las
necesidades urgentes y extraordinarias de los asegurados debido a la pandemia y la crisis han inducido
legislacion en el Peru, Chile, Costa Rica y el Estado Plurinacional de Bolivia (en ese orden) para extraer
fondos de las cuentas individuales, también en El Salvador para obtener un anticipo de la pension y en
Meéxico para extraccion por desempleo. En Chile y el Per0 dichos retiros equivalen, respectivamente,
a 28% y 23% del fondo, lo cual reducira substancialmente el monto de la pension futura; pero en
El Salvadory México (probablemente en el Estado Plurinacional de Bolivia) dicha proporcidn habria sido
de 1,8% vy 0,4%, respectivamente, lo que no tendra un impacto tan fuerte. Salvo en los casos boliviano
y costarricense, no ha habido restricciones importantes para efectuar los retiros, los cuales se han
dedicado mayormente al consumo y reducido la pensidn por lo que dejaran a los extractores sin
proteccion previsional en el futuro. Para paliar el conflicto entre, de una parte, la necesidad urgente y
severa que sufran los asegurados debido a pandemias y crisis econdmicas y, de otra parte, el peligro de
desfondar los sistemas de pensiones cuyo objetivo primordial es garantizar un ingreso minimo durante
la vejez, lainvalidez y a los sobrevivientes en caso de muerte del titular, se propone:

i) Conceder por el Estado prestaciones asistenciales a las personas en situacion de necesidad
durante la pandemia y la recesidn, siguiendo las politicas recomendadas por organismos
regionales e internacionales (CEPAL, OIT, AISS, OCDE, BID), para evitar que se extraigan
fondos (esto lo pide la poblacion en una encuesta chilena y una declaracion de una
confederacion sindical dominicana).

ii) Llevar a cabo una investigacion independiente y transparente para medir el impacto de las
extracciones en el monto de las pensiones futuras y divulgar sus resultados a la poblacion a
través de todos los medios de comunicacion.

iii) Restringir las extracciones, por ejemplo, reducir su monto, condicionarlas a que se devuelvan
enun plazo dado después de la pandemia o que se inviertan en micronegocios que protejan en
el futuro a los aseqgurados.

iv) Crear dentro de las administradoras, un fondo de contingencia nutrido con sus utilidades
después de un limite, el cual seria utilizado para financiar los aportes de los asegurados y las
primas durante la crisis/pandemia, sin cobro de comisiones.

v) Implementar las multiples medidas fiscales para reactivar el empleo recomendadas por
diversos organismos internacionales.
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vi) Permitira los asegurados que tengan fondos suficientes, 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 cumplir esas obligaciones.

G. Politicas para aliviar los efectos del envejecimiento

En la seccidon Ill.B se analizéd que si bien la pandemia y sus secuelas son el principal problema
(coyuntural) a corto y quizas mediano plazo, el envejecimiento demografico constituye el mayor
reto (estructural) a largo plazo, aunque con diferencias notables entre los paises. Dentro de los
sistemas de capitalizacion individual, el reto mayor lo enfrenta el Uruguay, con envejecimiento muy
avanzado, sequido por Chile y Costa Rica con envejecimiento avanzado; el resto de los sistemas
privados o con capitalizacion individual estan en mejor situacion porque su envejecimiento es
moderado (Colombia, El Salvador, Panama, Pery y México) o incipiente (Republica Dominicana y
Estado Plurinacional de Bolivia). En los primeros dos grupos se encuentran, ademas, los sistemas de
pensiones pioneros en la regidn los cuales han alcanzado la madurez; esta, combinada con el
envejecimiento, induce una caida en la relacidon de trabajadores activos por un pasivo. Asimismo,
dichos grupos muestran los mayores porcentajes del gasto de pensiones sobre el PIB, del promedio
de crecimiento de dicho gastoy, en Chile y el Uruguay, de un crecimiento del gasto de pensiones superior
al crecimiento del PIB. Finalmente, se probd que, contrario a la premisa de que los sistemas privados no
estan afectados por el envejecimiento, estos de hecho lo estan como ha reconocido la FIAP. Esta plantea
que, con el incremento de la expectativa de vida, paralela al envejecimiento, el monto acumulado de la
cuenta individual se torna insuficiente para financiar la pension que debe pagarse por un periodo mayor
de tiempo, por lo cual hay que aumentar la edad de jubilacion, reducir las pensiones, aumentar las tasas
de cotizacion o una combinacion de estas medidas. Aunque el envejecimiento constituye un problema
mucho menor en los otros dos grupos no tan envejecidos, eventualmente estos también se veran
afectados, aunque mas tarde, por lo que tienen mas tiempo para tomar las medidas necesarias.
A continuacion, se enumeran politicas para enfrentar el envejecimiento.

i) Las medidas mas obvias ya han sido enunciadas: aumento en la edad de jubilacion (en aquellos
paises, como el Uruguay, cuya edad de retiro esta entre las mas bajas y la expectativa de vida
entre las mas altas); incremento en el porcentaje total de contribucidn sobre el salario (en
aquellos paises en que esta es relativamente baja, como en la Republica Dominicana y en
México que recién ha subido dicha cotizacion) y expansion del periodo de cotizacion donde este
es muy corto (véase la discusion en la seccion C, epigrafes iii, iv, vii).

ii) Politicas de reconocimiento de los cuidados: extension de la licencia por maternidad y
paternidad, y aumento de su prestacion como porcentaje sobre los salarios; creacion y
fortalecimiento de las licencias parentales; reconocimiento previsional de los tiempos de
cuidado, indistintamente realizados por mujeres y hombres; concesidn de un bono o afio de
cotizacion por hijo (Chile y el Uruguay lo han hecho con el objetivo de reducir la desigualdad de
género); otorgamiento de asignaciones familiares (que otorgan prestaciones economicas de
acuerdo con el nimero de hijos); expansion de guarderias infantiles gratis o subsidiadas para
que personas a cargo de los cuidados puedan integrarse al mercado de trabajo®.

iii) En vista al creciente envejecimiento de la poblacion hay que dedicar mas recursos al cuidado
de la poblacion adulta mayor, un area que esta recibiendo cada vez mas atencion
e investigacion (véase, Acosta, Picasso y Perrota, 2018; AlSS, 2021).

8 . . . ;. . . . T . .
?  Cuba, el pais mas envejecido de América Latina, y China que experimenta un envejecimiento acelerado en Asia (ambos con sistemas de

pensiones publicos) han implementado diversas politicas para incentivar los nacimientos, pero es muy pronto para juzgar su efectividad.
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H. Lanecesidad del dialogo social

La mayoria de las reformas estructurales de los sistemas de pensiones, asi como las re-reformas, no
fueron precedidas de un dialogo social amplio y transparente, con participacion de todos los sectores
involucrados y que maximizase el consenso (Mesa-Lago, 2008, 2020). Dicho didlogo es esencial para
recibir insumos de los sectores clave y proveer de legitimidad a la reforma. A continuacion, se ofrecen
guias basicas sobre dicho dialogo:

i) El gobierno designaria una comision 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
recomendaciones sobre qué tipo de reforma hacer y sus lineamientos fundamentales.

ii) Modelos para dicha comision son la de Costa Rica creada en 1998 para la reforma estructural
de 2001y la de Chile establecida en 2006 para la re-reforma de 2008.

iii) La comision tendria acceso a todos los documentos y estadisticas generadas por ministerios y
entidades autonomas y se financiaria por el presupuesto estatal.

iv) Llevaria a cabo encuestas de opinidn sobre los temas primordiales de la reforma, asi como
reuniones con federaciones de trabajadores y empleadores para obtenerinsumosimportantes.
La participacion social como principio transversal es clave en estos procesos.

v) Los diversos puntos de la propuesta tendrian que ser aprobados por mayoria de votos de los
miembros de la comision; en caso de que no haya acuerdo sobre un aspecto importante se
presentarian propuestas alternativas con sus razonamientos respectivos.

vi) La comision solicitaria un estudio interno (profesional y plenamente documentado) del costo
de las reformas propuestas, asi como una evaluacion actuarial ex post que simule los resultados
y costos de propuestas alternativas y su sostenibilidad a largo plazo.

vii) Todos los documentos de la comision serian publicos a los efectos de transparencia y
discusion ciudadana.

viii) El camino a ser seguido luego de contar con las recomendaciones de la comisién debe ser
establecido por cada pais. Ello puede incluir su analisis gubernamental posterior o contribucidn
a procesos legislativos, segun se estime.

ix) Podria considerarse la aprobacion mediante un referéndum o plebiscito de las reformas
propuestas (como se ha hecho en el Uruguay).

I. ¢Existe un modelo ideal de pensiones para todos los paises?

El autor ha sostenido en varios de sus trabajos, que no existe un modelo Unico de reforma de pensiones,
debido a las diferencias substanciales en las caracteristicas de los paises (Mesa-Lago, 2008, 2012, 2020).
Ratifica Nicholas Barr (2021): “No hay un solo sistema de pensiones que sea 6ptimo para todos los paises”.

El Banco Mundial propicié basicamente el modelo chileno en la region, sin tener en consideracion
dichas diferencias. Asi, entre otros paises, El Salvador y el Estado Plurinacional de Bolivia copiaron el
modelo chileno a pesar de que carecian de factores esenciales que existian en Chile para que dicho

8, . . - . .
* Esimportante que los representantes de estos sectores sean personas con amplio y profundo conocimiento de la previsién social e,

idealmente, con atributos esenciales para sostener un didlogo, tales como escuchar los puntos de las otras partes, ser capaz de
negociar y especialmente estar dispuestos a ceder para lograr consensos. Si cada sector pretende ganar todos los puntos (cero o
nada) es imposible que el didlogo tenga éxito.
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modelo pudiese siquiera funcionar. En los dos paises, la mayoria de la fuerza laboral es informal,
mientras que en Chile la mayoria es formal, por lo que aquellos tienen las coberturas contributivas de la
PEA mas bajas entre los sistemas privados, mientras que Chile tiene la tercera cobertura mayor. Debido
alarazon anteriory porque los dos son paises pequefios, el nUmero de asegurados es muy reducido, por
lo que solo han sido viables dos administradoras (un duopolio), mientras que en Chile hay siete y tiene
la menor concentracion de afiliados después de México. El menor desarrollo econémico del Estado
Plurinacional de Bolivia y El Salvador dificulta tener un mercado de capitales funcional (en El Salvador
la ley del mercado de valores se aprobd casi simultaneamente a la ley de reforma estructural de
pensiones), mientras que en Chile la bolsa de valores de Santiago se fundd a fines del siglo XIX, por ello
tiene la mayor diversificacion de la cartera de inversiones; por el contrario, El Salvador y el
Estado Plurinacional de Bolivia tienen la mayor concentracion (respectivamente, en deuda estatal y en
depdsitos bancarios, ambos con bajisimos rendimientos). Chile por un largo periodo de tiempo gozé de
superavit en el presupuesto estatal, lo que le permitid financiar el costo de la transicion, mientras que
los otros dos paises sufrieron déficit fiscal, obligando a El Salvador a emitir y obligar a comprar a las
administradoras, instrumentos de deuda publica (CIP) con rendimientos reales bajisimos, a costa de
reducir el monto de las pensiones futuras. En conclusion, la idea de que un modelo Unico funciona en
todos los paises probd ser erronea. Lo anterior refuerza la importancia de hacer un diagnodstico
abarcador y profundo en cada pais y, basado en este, adaptar el modelo de pensiones mas adecuado.
Por todo lo anterior, no se recomienda un modelo Unico para toda la region.

Este documento demostro, sin embargo, que debido a las fallas documentadas, ya no existe en
América Latina el modelo puro substitutivo (salvo en la RepUblica Dominicana cuyo sistema adolece de
severos problemas y esta en un incipiente debate de la re-reforma). Tanto Chile como el resto de los
paises con sistemas privados, han introducido re-reformas que han transformado el modelo inicial y en
un caso lo han cerrado y revertido a un sistema publico, en otros se ha mantenido dicho modelo pero
con cambios substanciales. Ademas, se mostré una tendencia regional hacia un modelo mixto pero con
diversas caracteristicas (véase mas abajo). La Ultima re-reforma, la aprobada en México en 2020, fue
calificada porla OCDE como un modelo mixto y la comision de reforma del Uruguay en su propuesta de
2021 ratificd la innovacion y validez del sistema mixto implementado hace 25 afios y propuso reformas
para mejorarlo®. La mayoria de las propuestas de reforma en Colombia y el Pery integran los dos
sistemas existentes (substitutivo y de reparto) y se orientan hacia un sistema mixto. Por Ultimo, no se
ha aprobado otra reforma estructural en los Ultimos 16 afios; el intento del Brasil de introducir un
sistema privado ni siquiera llegd al congreso de dicho pais. Una sdlida conclusion de este documento es,
por tanto, que el modelo substitutivo no ha tenido éxito en la regién®®.

En Chile, el pais pionero, la re-reforma de 2008 mantuvo el sistema anterior pero transformandolo
de manera substancial al mejorar los principios de la seguridad social, infundiéndole la solidaridad social
del que carecia: cred la pension basica solidaria financiada por el Estado, atenud la desigualdad de
género, introdujo un aporte estatal para mejorar las pensiones bajas, intenté aumentar la competencia
y reforzo la sostenibilidad financiera-actuarial del componente solidario y de todo el sistema. No
obstante, quedaron serios problemas que fueron documentados por el diagnodstico realizado por la
comision encargada de la segunda re-reforma de 2015, entre ellos las bajas y declinantes TR. Dicha
comision tenia 24 miembros y 23 de ellos propusieron un modelo mixto, pero con diferente tamafio del
componente publico; la version que apoyd el pilar publico mas reducido gand escasamente por un voto,
mientras que sélo un miembro de la comision apoyo regresar al sistema de reparto. Muy importante fue
también que la comision aprobd por mayoria de votos, 56 recomendaciones que de haberse adoptado
hubiesen transformado aun mas el modelo substitutivo que lo que ya habia sido cambiado en la

¥ Costa Rica ha mantenido y reforzado el modelo mixto mediante una reforma paramétrica del pilar publico para extender su periodo

de equilibrio.

86 . . .
Tampoco en otras regiones del mundo (véase Ortiz y otros, 2018).
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primera re-reforma (CAPSP, 2015; Mesa-Lago y Bertranou, 2016). El documento demuestra que el
movimiento de un sistema substitutivo ha continuado desde la vuelta a la democracia en 1990, a
través de gobiernos de diversa ideologia, incluso la administracidn anterior. Bertranou y Montt (2022)
plantean que Chile puede seguir expandiendo la solidaridad social en sus diversos aspectos:
consolidando el seguro social con un aumento de la cotizacion del empleador, elevando o eliminando
el maximo imponible sobre el salario, extendiendo la cobertura de la pensidn basica solidaria
financiada por rentas generales haciéndola universal, introduciendo un seguro social que ofrezca
prestaciones garantizadas, y con un componente complementario de naturaleza colectiva o
individual que pueda incluir la capitalizacion. El programa del Presidente Gabriel Boricindica que esta
tendencia se profundizara.

No existe un modelo mixto Unico. En Costa Rica y el Uruguay, el componente publico de reparto
financia la pension basica mientras que las cuentas individuales financian una pension complementaria,
y todos los ingresantes en el mercado laboral deben afiliarse al sistema mixto. Pero en Costa Rica los
trabajadores autéonomos no estan obligados a afiliarse al pilar de capitalizacion, mientras que en el
Uruguay lo estan si sobrepasan cierto nivel de ingreso, por ello, respectivamente, 72% y 78% de todos
los asegurados estan en dicho pilar (todos los porcentajes son de Mesa-Lago, 2020, véase el cuadro 1).
En Panama, la reforma estructural de 2005 establecid un sistema exclusivo de reparto y un sistema
mixto con dos pilares: reparto y cuentas individuales; el sistema exclusivo y el pilar de reparto estan
administrados por el seguro social y sélo el 15% esta afiliado al pilar de capitalizacion. La re-reforma
boliviana de 2010 traspaso a todos los asegurados debajo de cierto ingreso a un nuevo pilar publico
solidario de reparto, pero garantizo las cuentas individuales (tanto para los que ya estaban asegurados
como a los que luego se han afiliado al sistema); en 2022 dichas cuentas dejarian de ser administradas
por las dos AFP y pasarian a serlo por la Gestora Publica, de forma que la administracion ya no sera
privada y con fines de lucro. En México el componente publico introducido en la re-reforma de 2020
otorga un seguro de sobrevivencia financiado por el Estado que permite continuar el pago de la nueva
pension minima garantizada cuando se agota la cuenta individual del pensionado, asimismo, el Estado
abona la diferencia para comprar una renta vitalicia; ademas el Estado financia la nueva pensién no
contributiva universal; aunque es muy pronto para determinar qué parte de los asegurados sera
destinatario del componente publico en el sistema contributivo mexicano, toda la poblacion adulta
mayor recibira la pension universal. En El Salvador, la re-reforma de 2017 cred la Cuenta de Garantia
Solidaria que financia la transicion, ademas de las antiguas y nuevas prestaciones de reparto, lo que
convirtid el sistema substitutivo en mixto, pero probablemente con el componente publico menory las
mejoras inferiores en los principios de sequridad social; esta re-reforma muestra una serie de desafios y
dificultades y esta en proceso de cambio. Es posible afirmar que un sistema mixto distribuye mejor los
riesgos que un sistema substitutivo o un sistema de reparto, ademas, se entregd evidencia de que un pilar
publico de BD combinado con uno de capitalizacion CD puede mejorar substancialmente la TR total.

Otra tendencia documentada en este documento es el papel creciente del Estado —opuesto a la
premisa de la reforma estructural de que el Estado tendria un papel subsidiario al mercado—, asi como las
crecientes regulaciones a las administradoras privadas. Todas las re-reformas han aumentado el rol del
gobierno, ya sea con la transferencia del sistema privado al sistema publico y/o la creacion/ampliacion
de prestaciones financiadas por el Estado unidas a nuevas entidades gestoras publicas. El Estado
financia las pensiones no contributivas, asi como aportes solidarios para mejorar las pensiones bajas
o garantizar pensiones minimas, compensa en algo la desigualdad de género financiando aportes
por hijo a las madres, elimina o restringe las comisiones, crea administradoras publicas u ordena
licitaciones para fomentar la competencia y hace transferencias para mantener el sostenimiento
financiero-actuarial.

Deberecordarse que, después de 40 afos de privatizaciones previsionales, diez paises mantienen
sistemas publicos de pensiones aunque con grandes diferencias entre ellos respecto al cumplimiento de
los principios de seqguridad social y, especialmente, en su sostenibilidad financiera-actuarial.
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Puede ser viable una re-reforma que cierre el sistema/pilar privado de capitalizacion individual y pase
a los asegurados y sus fondos a un sistema publico de reparto (solo existe el caso de la Argentina), pero
condicionada a una consulta a los asegurados que estén en dicho sistema/pilar y asegurar su
sostenibilidad financiera-actuarial. A modo ilustrativo, la re-reforma argentina enfrenta riesgos de
sostenibilidad a largo plazo, no hizo un estudio actuarial previo ni fue precedida de un dialogo social.
Un estudio actuarial previo seria un requisito esencial para dicha reforma'y, si esta adopta el régimen de
prima media escalonada®, este tendria que especificar el incremento de la cotizacién en cada escaldn,
asi como lograr un compromiso firme de la sociedad de apoyar dichos incrementos, a mas de revisiones
actuariales periddicas para ajustarlo.

En resumen, toda reforma, cualquiera que sea su naturaleza, deberia cumplir diez reglas generales
para que sea exitosa: i) ser precedida de un dialogo social amplio, transparente y con representacion de
los grupos involucrados; ii) a ese efecto ha de crearse un comité técnico con personas que conozcan a
fondo el tema de las pensiones y tengan cualidades para dialogar y llegar a acuerdos consensuados;
iii) el comité ha de preparar un diagndstico profundo que identifique los problemas principales que
enfrenta el sistema de pensiones; después elaboraria recomendaciones que aborden dichos problemas,
ofreciendo alternativas en sus puntos mas complejos; iv) el objetivo de la reforma ha de ser mejorar los
principios de la sequridad social, otras metas (como la acumulacién de capital y el desarrollo del
mercado de valores) no han de ser fines sino medios para lograr la mejoria de dichos principios, a los
cuales han de estar supeditados (seria, por supuesto, muy favorable si también se logran esas metas
secundarias); v) el comité se beneficiaria de estudiar los ambitos cubiertos en analisis como el provisto
en este documento, atendiendo sus recomendaciones especificas por tema y por paises; vi) el informe
del comité (diagndstico y recomendaciones) ha de ser publicado, ampliamente difundido y sometido a
la discusion publica; vii) habra que realizar un estudio financiero-actuarial para evaluar la sostenibilidad
de las propuestas en el largo plazo, preferiblemente por un organismo internacional especializado en
pensiones; viii) se informara/educara a la poblacion sobre los puntos clave de la reforma, especialmente
los técnicos, los que seran explicados de forma adecuada; también los aspectos problematicos
(como el posible aumento de la edad) para que los asegurados y el publico comprendan la necesidad de
los mismos y qué efectos adversos ocurririan de no ser adoptados; ix) es clave que la discusion en el
Parlamento tenga en cuenta la informacion provista y recomendaciones surgidas del comité,
y X) se requieren acuerdos técnicos y politicas transversales para darle sostenibilidad politica a la
reforma estructural de los sistemas de pensiones, asi como considerar la importancia del apoyo
ciudadano que esta pueda generar en su disefio.

8 o . i, . .
7 En este régimen actuarial se establecen “escalones” en etapas, en cada escalén hay que aumentar la cotizacién para mantener

el equilibrio.
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Anexo



Cuadro A1
Cobertura de pensiones de la poblacion econdmicamente activa (PEA) y de la Poblacion de 65 afios y mas
en nueve sistemas con capitalizacion individual, alrededor de 2019 y en 2020

Cobertura P?Srliix:‘ci(oEnS;?(cjiZ) Chile Colombia Costa Rica El Salvador México Pert Dzir?iiti)tl::a Uruguay
(en porcentajes)

2019 2020 2019 2020 2019 2020 2019 2020 2019 2020 2019 2020 2019 2020 2019 2020 2019 2020
General
Contribuyentes/PEA? sfi sli 62,9 66,2 34,1 279 64,6 63,5 28,3 27,9 31,0 30,3 20,1 17,1 sli sli 68,8 70,1
Pensionados/65 y mas 97,6 97,9 870 852 546 501 677 690 195 160 696 730 472 459 159 200 879 882
Género Contribuyentes/PEA
Hombre sli sli 645 671 345 280 676 661 302 304 323 309 228 184 sli sli 689 69,7
Mujer sli sl 608 652 335 278 603 594 256 242 292 294 171 155 sl sli 68,7 70,6
Género Pensionados/65 y mas
Hombre 97,1 97,1 86,7 838 584 537 759 778 247 222 735 761 509 496 164 251 895 899
Mujer 98,0 98,7 872 861 515 473 609 620 156 113 662 705 439 424 155 159 869 871
Area de residencia Contribuyentes/PEA
Urbano sli sl 640 672 393 315 66,7 654 352 343 368 357 248 216 sl sli 68,7 70,0
Rural sli sli 53,4 57,8 14,0 14,1 58,2 57,8 15,5 16,2 12,5 12,3 4,2 3,4 sli sli 70,1 71,2
Area de residencia Pensionados/65 y mas
Urbano 98,0 97,4 865 849 535 467 692 707 268 215 698 729 431 425 17,7 22,7 880 882
Rural 97,0 98,5 89,7 87,2 58,6 63,1 62,9 63,7 5,9 6,1 68,8 73,3 59,5 58,3 9,2 9,4 87,0 88,8
Quintil de ingresos Contribuyentes/PEA
Quintil | sli sl 40,6 46,7 3,7 32 320 325 4,0 4,0 6,3 6,6 1,4 0,4 sl sli 334 342
Quintil 11 sfi sli 56,0 57,3 15,0 9,0 53,0 51,6 13,8 14,2 18,8 16,9 7,6 3,7 sli sli 55,4 57,5
Quintil Nl sfi sli 62,2 63,5 27,5 215 61,3 60,7 235 248 28,1 27,6 16,1 10,5 sli sli 69,9 71,8
Quintil IV sli sli 680 708 424 343 720 708 326 319 380 379 260 189 sl sli 806 828
Quintil V sli sl 744 801 61,7 541 839 833 508 487 514 52 406 39,6 sl sli 90,1 90,6
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Bonwa _(Estado Chile Colombia Costa Rica El Salvador México Pert Rep‘ul_nllca Uruguay

Cobertura Plurinacional de) Dominicana
(en porcentajes)

2019 2020 2019 2020 2019 2020 2019 2020 2019 2020 2019 2020 2019 2020 2019 2020 2019 2020
Quintil de ingresos Pensionados/65 y mas
Quintil 1 97,1 99,4 80,6 61,4 55,9 30,0 49,9 51,5 4,1 2,1 64,3 58,4 51,3 30,1 6,3 7,8 75,8 73,2
Quintil 11 99,0 96,8 88,5 85,0 55,0 47,1 67,7 66,2 5,8 5,9 65,6 69,7 48,5 47,2 7,9 9,8 84,3 85,7
Quintil 11l 99,5 99,4 90,8 90,4 49,1 42,3 68,9 68,9 10,9 10,3 70,8 72,9 419 447 9,2 9,6 899 889
Quintil IV 98,3 98,9 88,3 90,1 47,0 455 65,4 68,8 16,8 16,1 71,6 75,7 413 439 14,6 19,1 89,3 895
Quintil V 95,8 96,1 82,9 82,2 61,9 65,7 76,7 77,0 43,2 34,7 72,7 78,2 51,8 52,4 29,6 33,9 88,8 90,1
Escolaridad Contribuyentes/PEA
Primaria incompleta 43,4 48,5 8,9 3,9 40,7 45,4 6,8 6,7 6,6 5,9 2,7 2,6 sli sli 34,3 44 4
Secundaria incompleta 50,7 52,4 17,5 14,7 55,6 55,1 225 22,2 23,3 22 6,2 4,9 sli sfi 61,1 62,2
Secundaria completa 64,6 64,7 36,2 31,9 67,2 61,5 43,4 42,2 41,2 38,5 18,2 14,3 sli sfi 78,1 80,1
Terciaria incompleta 68,2 69,6 51,7 47,4 77,9 74,1 60,2 57,3 452 429 22,8 17,5 sli sli 83,6 80,2
Universitaria completa 76,3 79,6 70,1 66,6 88,0 87,7 68,0 66,4 59,0 57,0 47,2 43,2 sli sli 93,1 93,3
Escolaridad Pensionados/65 y mas
Primaria incompleta 98,6 98,8 91,8 90,1 54,9 48,1 65,7 66,7 8,3 8,0 69,8 74,7 46,0 468 115 11,8 920 924
Secundaria incompleta 94,0 97,1 87,2 86,7 47,7 46,0 63,5 64,6 29,7 21,2 67,7 70,1 354 29,6 17,2 26,8 86,9 87,4
Secundaria completa 99,4 99,5 81,8 79,5 54,4 50,8 64,1 70,6 59,2 52,7 70,2 74,5 42,5 38,6 285 408 80,1 805
Terciaria incompleta 98,3 98,7 79,7 81,1 68,8 66,9 77,6 775 63,1 71,1 715 774 358 428 19,0 194 850 841
Universitaria completa 94,4 93,1 80,4 76,8 77,3 74,3 90,5 91,2 70,6 64,6 75,1 72,8 66,5 60,5 34,1 45,0 91,7 91,8

Fuente: Comision Economica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Banco de Datos de Encuestas de Hogares (BADEHOG).

*No se incluye informacion donde al momento de realizar el estudio no se disponia de la variable de cotizacién en las encuestas procesadas. Ello se indica con la abreviacién s/i (sin informacion).
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