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INTRODUCCION

La crisis econdémica de los afios ochenta, socavd las bases del Estado
Benefactor junto con su principal componente, la Seguridad Social en
Latinoamérica. La misma ha sido objeto de reformas importantes
comenzando con una critica a sus problemas de ineficiencia administrativa,
desequilibrio financiero - actuarial, concentracion de la cobertura en el sector
medio, exclusion de los grupos de mas bajo ingreso y de los pobres, impacto
regresivo en la distribucion, etc. Esta critica estaba sustentada por problemas
serios y reales en un buen nimero de paises, y procuraba la reduccién del
costo fiscal en aquellos con los sistemas mas antiguos y poblaciones mas
envejecidas, los cuales sufrian los peores desequilibrios y requerian
crecientes subsidios estatales. La solucion a los problemas citados ha sido
la privatizacion de los dos principales y mas costosos programas de
Seguridad Social: las pensiones de vejez, invalidez y muerte, y el seguro de

enfermedad - maternidad.

Las reformas de las prestaciones de vejez, invalidez y muerte han sido
estructurales y de tres tipos: Sustitutivo, que cierran el sistema publico y lo
reemplazan con un nuevo sistema de capitalizacion individual; Mixto, que no
cierra sino que reforma el programa publico y lo integra como componente
basico solidario con un nuevo componente que es el sistema de
capitalizacion individual; Paralelo, que tampoco cierra pero reforma parcial o
totalmente el sistema publico y termina su monopolio haciéndolo competir

con el nuevo sistema.

En el Ecuador, la nueva Ley de Seguridad Social propone un Régimen Mixto
para el sistema de pensiones: una jubilacibn por Solidaridad
Intergeneracional que entregara una pension basica; y otra jubilacion por

Ahorro Individual Obligatorio, en el que la aportacion de cada afiliado se
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acumulara en una cuenta personal junto con la rentabilidad generada a lo

largo de la vida laboral del afiliado.

Los opositores a los programas opcionales (mixto y paralelo) explican que
estos sistemas impiden al régimen de capitalizacion individual desarrollar
todo su potencial, pues se lo restringe a un tamafio menor al que podria
tener. Ello no sélo perjudica al desempefio del régimen de capitalizacion sino
también al de areas conexas, como lo son el mercado de capitales, los

seqguros, la vivienda, etc.

Pero también se afecta al régimen de reparto, profundizando la crisis ya
existente o anticipando la futura. En efecto, o no se reconoce tal crisis al no
incrementarse a montos reales las aportaciones, o con el traslado de una
parte de los afiliados al régimen de capitalizacion, se deteriora bruscamente

la sustentabilidad del sistema.

Es tentador pensar que reformas del tipo mixto o paralelo podria no ser mas
gue una estrategia para avanzar hacia un modelo sustitutivo, sorteando las
naturales oposiciones a reformas radicales e inmediatas y haciendo del
tiempo un aliado en la tarea de hacer conciencia en la poblacion, los politicos
y los grupos de presion. Esta estrategia podria tener alguna consistencia,
pero sélo en la medida que al sistema de capitalizacion se le permitiera

mostrar sus fortalezas en una competencia leal.
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1. MARCO TEORICO

1.1 SEGURIDAD SOCIAL: CONCEPTOS BASICOS.

La Organizacién Internacional de Trabajo define a la Seguridad Social como
"la proteccion que la sociedad proporciona a sus miembros mediante una
serie de medidas publicas, contra las privaciones econémicas y sociales que
de otra manera derivarian de la desaparicion o fuerte reduccion de sus
ingresos y también la proteccion en forma de asistencia médica y de ayuda a

las familias con hijos".

En Estados Unidos, la Gran de Depresion provocd una profunda crisis:
perdieron el empleo muchas personas de edad avanzada, con escasas
posibilidades de encontrar otro trabajo y carentes de una fuente de ingresos.
Con el propoésito de garantizar a todas estas personas un nivel minimo de
ingresos, surgieron en aquel pais, y en otros paises, los sistemas de
Seguridad Social. Esto origind que en 1935, el término Seguridad Social sea
acufiado, en virtud de la Ley de Seguridad Social en Estados Unidos, que la

designa como una necesidad esencial de la poblacion, como también el

L OIT: Introduccién a la Seguridad Social, Ginebra, 1958.
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conjunto de politicas orientadas a satisfacer tal necesidad, cual es la
proteccion frente a la pobreza absoluta y relativa, derivada de la ocurrencia
de contingencias a los cuales toda persona se halla expuesta. Tales
contingencias se reflejan en las nueve ramas de la Seguridad Social, que son
definidas en el Convenio N° 102, relativo a la norma minima de la Seguridad
Social, adoptado por la OIT en 1952: las prestaciones de vejez, de invalidez,
de accidente de trabajo y enfermedad profesional, de maternidad, de
desempleo, de sobrevivencia, de asistencia médica, las prestaciones

monetarias de enfermedad y las asignaciones familiares.?

Podremos formular el objetivo primario de la Seguridad Social: Proteger de la
marginalidad absoluta y relativa (respecto a un grupo referente) a los
miembros de la sociedad y sus cargas, cuando estos se ven privados de la
totalidad o parte importante de sus ingresos salariales por razones ajenas a

su voluntad.

1.2 INSTRUMENTOS Y TECNICAS DE PROTECCION FRENTE A LOS
RIESGOS DE VEJEZ, INVALIDEZ Y MUERTE.

La proteccion a la vejez, invalidez y muerte del sostén de la familia puede ser

organizada mediante:

= Mecanismos privados: formacion privada del capital mediante el ahorro,

el seguro individual.

= Regimenes institucionales de proteccion en la vejez: asistencia social,

régimen de cobertura universal, caja nacional de prevision, seguro social.

> Albrecht Otting, Las Normas Internacionales del Trabajo, marco de referencia de la
Seguridad Social. Revista Internacional del Trabajo. Vol.112. N° 3, Ginebra, 1993.
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1.2.1 MECANISMOS PRIVADOS DE PROTECCION

Hay quienes piensan que en una economia de mercado, la intervencién
estatal en el &mbito de la proteccidon a la vejez u otras contingencias es
innecesaria, ya que los individuos prevendran los distintos riesgos segun
sean sus preferencias personales, mediante el ahorro o la contratacion de un
seguro privado. Mas aun podria sostenerse que la implementacion de un
sistema institucional basado en la obligatoriedad de las contribuciones no
puede justificarse, porque limita los derechos personales o la libertad

individual.

Ahora revisaremos hasta que punto el ahorro privado y el seguro individual
pueden constituirse en alternativas a un sistema institucional de proteccion

social.

1211 LA FORMACION PRIVADA DE CAPITAL MEDIANTE EL
AHORRO

La prevision individual mediante el ahorro presenta dos problemas
fundamentales. El primer problema radica en que se desconoce la magnitud
de las necesidades futuras. Esto se debe a la incertidumbre respecto a la
duracién de la necesidad (expectativa individual de vida) y respecto al
momento en que se producira, en los casos de muerte e invalidez. Otro
elemento de incertidumbre radica en las necesidades futuras ya que una
persona en edad activa no conoce el nivel nominal de ingreso necesario a
futuro para conservar el estandar de vida deseado durante la vejez. Esto se
debe a la incertidumbre con respecto a la evolucién de las remuneraciones

salariales, de las tasas de interés y de los precios relativos.
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El segundo problema es que no se pueden transferir valores reales al futuro,
sino solamente derechos sobre el producto nacional futuro. La mantencion
del valor de los ahorros y el rendimiento de las inversiones dependen de la

futura evolucién econdmica, especialmente del valor del dinero.

El ahorro mediante el seguro individual ofrece una solucion al primer
problema, ya que la longevidad, como la invalidez y la muerte son riesgos

independientes, y por lo tanto asegurables.
1.2.1.2 EL SEGURO INDIVIDUAL

En un seguro individual, los asegurados activos pagan cotizaciones o primas,
que se calculan segun el principio técnico de equivalencia del seguro: la
prima guarda una estricta relacién con las prestaciones contratadas, bajo
consideracion del riesgo colectivo (expectativa de vida o siniestralidad
promedio) y del riesgo individual aportado por el contratante al colectivo de
los asegurados (estado de salud, cargas familiares del contratante), de modo
gue la suma de las cotizaciones alcanzan a cubrir la totalidad de riesgos en
el colectivo (més los costos de administracion y ganancias de la compafiia de

seqguros).

Un sistema de seguro individual basado en la adhesion voluntaria enfrenta el
problema de la seleccién adversa®: habra mayor demanda por el seguro de
parte de las personas que se consideran mas expuestas a un riesgo

determinado y que por tanto, esperan mayores beneficios del seguro.

% Seleccion adversa: Tipo de fallo de mercado provocado por la informacion asimétrica. Si las
compafiias de seguro deben cobrar una prima Unica porque no pueden distinguir entre los
individuos de alto y bajo riesgo, se asegurardn mas personas de alto riesgo, por lo que no
sera rentable vender seguros.
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Si no se realiza una seleccion de riesgos, la seleccion adversa eleva las
primas para todos lo asegurados, en tal caso, las personas menos expuestas
al riesgo no se asegurarian, considerando demasiado cara la compensacion
de riesgos, y se excluirian todas aquellas personas incapaces de pagar estas
primas elevadas.

Si se realiza una seleccién de riesgos, excluyendo los llamados riesgos
malos, la compensacion a un costo aceptable seria posible, pero se
excluirian los miembros mas débiles de la sociedad, los que mas necesitan
proteccion. De esto se desprende que el principal problema de los
mecanismos de prevision individual, es que no pueden proporcionar una
cobertura suficiente, ya que requieren de la capacidad e iniciativa
responsable de los individuos para prevenir. Los sectores més pobres de la
sociedad quedan sin prevision, porque su nivel de ingresos no le permite
ahorrar ni pagar un seguro. Ademas, existen personas que no efectuarian
ningun tipo de previsién, aun estando en condiciones de hacerlo, ya que
valorizan mas el consumo presente que el consumo futuro, o subestiman sus

necesidades futuras (miopia).

Los mecanismos de prevision privados se deben entender como modelos
gue parten de la concepcién de libertad individual (propia de la teoria
neoclasica) entendida como libertad del consumidor y de la conviccion de
gue la pobreza siempre es responsabilidad propia. El liberalismo econémico
postula el abandono de la prevision individual a la iniciativa privada a través
de mecanismos que ofrece el mercado. En la practica, especialmente en los
paises desarrollados, los seguros individuales (de vida) y la formacion de
ahorro cumplen mas bien una funcion complementaria a algun sistema

institucional de Seguridad Social.
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1.2.2 REGIMENES INSTITUCIONALES DE PROTECCION

1.2.2.1 LA ASISTENCIA SOCIAL

La asistencia social concede prestaciones a las personas mas necesitadas,
previa comprobacion de su falta de recursos. Las prestaciones se fijan de
modo de asegurar el minimo social de subsistencia y no presuponen aportes
previos por parte del beneficiario. El sistema se financia con cargo a fondos

del presupuesto general, via tributacion.

Uno de los problemas de estos programas es que desincentivan el ahorro por
parte de los trabajadores de bajos ingresos, ya que la falta de recursos

propios es requisito para la obtencién de la ayuda social.

La asistencia social no ofrece Seguridad Social plena, sino solamente cierto
nivel de proteccion frente a la indigencia en la vejez. Un régimen de esta
naturaleza es compatible con los postulados del liberalismo econémico por
dos razones. La primera es que se cumple asi el principio de igualdad de
oportunidades, asegurando a toda la poblacion la posibilidad de satisfacer
sus necesidades minimas. Por lo tanto las desigualdades que persistieran
serian el resultado del esfuerzo o mérito de los individuos, de su propension
al ahorro o de su diferente dotacion de cualidades naturales. La segunda es
gue la asistencia social cumple, ademas, una funcion estabilizadora de orden

social y politico vigente.

1.2.2.2 REGIMEN DE COBERTURA UNIVERSAL

En un régimen de cobertura universal o también conocido como impuestos y
subsidios discriminatorios por edad, todos los ciudadanos o residentes

reciben por derecho prestaciones de Seguridad Social a partir del momento
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en que se produce la contingencia (invalidez, muerte del sostén de la familia
o cumplimiento de la edad legal del retiro) que son financiadas con fondos
generales del Estado. A diferencia de la asistencia social, las prestaciones se
otorgan sin considerar eventuales recursos o ingresos propios. El nivel de las
prestaciones es parte de una decision politica, considerando la situacion
econdmica del pais, y se situara normalmente en mayor o menor grado por
encima del minimo social de subsistencia.

Los parametros naturales de este esquema son "T|" la magnitud del
impuesto adicional a los jovenes que puede ser presentado como un
impuesto al trabajo que en la practica es pagado casi exclusivamente por
jovenes, y "S'," la magnitud del subsidio a los viejos. El Estado recurre a los
contribuyentes para cubrir cualquier diferencia entre la recaudacion del
impuesto a los jovenes y el gasto del subsidio a los viejos. Ademas, el Estado
gueda con libertad para diferenciar la magnitud de los impuestos y subsidios

por parametros tales como ingreso, sexo y raza.

Varios paises utilizan esquemas de este tipo como parte de un sistema

global de pensiones, entre los que destacan Nueva Zelanda y Dinamarca.

El principal problema de este modelo es su elevado costo, dado el gran
ndamero de beneficiarios y significativo monto de las prestaciones. La
importante carga tributaria asociada a este sistema actia como desincentivo
respecto de las actividades econdémicas sujetas a tributacion, e incentiva la
evasion tributaria. Otra critica es su excesivo paternalismo, pues exime a los

ciudadanos de toda responsabilidad personal de prevision.

El régimen de cobertura universal puede considerarse un modelo
paradigmatico mas que una alternativa real, al menos para una economia de
mercado. En la base de tal modelo estd la concepcion colectivista del

hombre, propia del ideario comunista, que aqui se expresa en la atencion
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igualitaria de las necesidades de todos y cada uno de los individuos por parte

de la sociedad en su conjunto, sin considerar el esfuerzo individual.

Aunque el régimen universal y la asistencia social se basan en filosofias
opuestas, ambas modalidades tienen en comun la disociacién entre aportes y
beneficios, en la cual radican los mencionados efectos indeseados sobre el
comportamiento de los individuos: se desincentiva la oferta formal de trabajo
y la tributacién, o se desincentiva el ahorro y la responsabilidad personal de

prevision.

Otro problema radica en la falta de vinculo directo entre los aportes y
prestaciones, cuestién conocida como el riesgo moral. * Este término designa
un comportamiento del individuo que consiste en aprovechar al maximo los
beneficios costeados por el colectivo del cual forma parte, aunque esto eleve
los costos para todos los integrantes y para el propio individuo. Los
regimenes de Seguridad Social financiados via tributaciéon estan mas
expuestos a este comportamiento, ya que su costo se reparte entre un gran
numero de integrantes, de modo que el incremento en el aporte individual por

la via tributaria resulta ser marginal e indirecto.

Suponiendo un escenario de certidumbre, con una vida de dos fases y que la
legislacion de impuestos y subsidios permanece inalterada en el tiempo la

restriccion presupuestaria del individuo seria:

(1.1.a) Joven:ci=y; -T;-Tj
(1.1.b) Viejo: cy=yy,-Ty+ S'y
C. consumo

y: ingresos

T: impuestos directos

* Riesgo moral: Cuando la parte asegurada puede influir en la probabilidad o en la magnitud
de un acontecimiento contra el que se ha asegurado.
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1.2.2.3 CAJA NACIONAL DE PREVISION

Consideremos un sistema de caja nacional de prevision o de préstamos
forzosos (obligatorios) a una institucién estatal, donde la rentabilidad es fijada
por ley o por algun otro mecanismo que el individuo no controla. Las
personas forzadas a prestar serian solo los jovenes, quienes obtienen la
devolucion de sus préstamos, mas los intereses o rentabilidad devengados
de estos recursos, al llegar a la edad de retiro o en caso de invalidez. En
caso de muerte del afiliado, los ahorros constituyen herencia. La cantidad
que debe ser ahorrada por los jovenes es fijada por un mecanismo impuesto

por el Estado, por lo que no se dejan grados de libertad al individuo.

El modelo es una combinacion de un sistema de ahorro forzado con uno de
capitalizacion individual. El fondo que acumula cada afiliado es de su
propiedad individual. Eventualmente, una parte de las contribuciones esta a

cargo del empleador.

En la actualidad se utiliza un esquema similar al préstamo forzoso en muchas
ex-colonias britanicas, llamados "Fondos Providentes", pero la gran mayoria
de ellas forzaron a esos fondos a invertir todos los recursos en titulos de
deuda publica y acciones de empresas estatales de rendimiento real muy
bajo. Las dos excepciones fueron Malasia y Singapur, que al menos fijaron

tasas reales positivas, por sobre la inflacion.

Los parametros del esquema de préstamo forzoso para los jévenes son "B",
la magnitud del ahorro forzoso, y "ri" la tasa de retorno después de inflacion
fijada por el Estado. Para asegurar su compatibilidad, el Estado se
compromete a cubrir cualquier déficit y a retirar cualquier utilidad que genere

la institucion previsional.
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El modelo de préstamos forzosos presenta los mismos problemas que
sefialamos para la formacién privada del ahorro (incertidumbre respecto a las

necesidades futuras y a la mantencion del valor real de los ahorros).

Todos los riesgos individuales (longevidad, invalidez, muerte) y también las
incertidumbres (inflacién, rentabilidades negativas), deben ser asumidos
individualmente por cada trabajador, de modo que los afiliados no gozan
realmente de proteccion frente a estos riesgos. Por Ultimo la entrega de la
totalidad de los ahorros al momento de ocurrir la contingencia, en vez de
pagos periddicos, contraviene los principios de la Seguridad Social, pues se
corre el riesgo de que el asegurado pierda sus ahorros para la vejez, por un

mal manejo o gastos irreflexivos.

Suponiendo un escenario de certidumbre con una vida de dos fases y donde
la legislacion de préstamos forzosos y tasa de retorno permanece inalterada

en el tiempo, la restriccidon presupuestaria del individuo es:

(1.2.a) Joven:cj=y;-T;-B
(2.2.b) Viejo: ¢y =yy- Ty + B(1+r)

1.2.2.4 EL SEGURO SOCIAL

Un sistema de Seguro Social tradicional se basa en el principio técnico de
equivalencia del seguro, es decir, en la proporcionalidad entre aportes y
beneficios con compensacion del riesgo. Pero se diferencian de un sistema

de seguro individual en que incluye el principio de solidaridad y es obligatorio.

El sistema de Seguro Social también es caracterizado como modelo de
prestaciones de cuantia definida. Las prestaciones se definen de antemano,
a fin de asegurar un nivel de vida adecuado, y normalmente se fijan en

alguna proporcion de las remuneraciones salariales de la vida activa.
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El principio de solidaridad, la obligatoriedad y el abandono de la seleccion de
riesgo se condicionan mutuamente en un Seguro Social. Tal sistema no
puede excluir a los miembros méas débiles de la sociedad o aplicarles una
tasa de contribucion méas elevada. Para poder hacer frente a las cargas que
superan una compensacion normal de riesgo entre los asegurados y generar
gravamenes aceptables a cada uno, se debe procurar el mayor numero
posible de asegurados, y esto se logra por medio de la obligatoriedad de la

afiliacion.

La falta de seleccion de riesgo en un sistema de Seguro Social conlleva, una
primera restriccion a la aplicacion del principio técnico de equivalencia del
seguro, en cuanto excluye la compensacion del riesgo individual. En cuanto
la aplicacion del principio de solidaridad implica alguna redistribucion
(interpersonal o intergeracional) del ingreso, el principio técnico de
equivalencia del seguro igualmente serd limitado. El tipo y alcance de estas
restricciones dependera naturalmente, de la conformacion especifica del

sistema de Seguro Social.

Un sistema de Seguro Social garantiza una cobertura poblacional mucho
mayor que un sistema de seguro individual (voluntario). Dada su
obligatoriedad para los trabajadores dependientes, el Seguro Social incluye a
aquellos que no se asegurarian por iniciativa propia. Ademas evita los
problemas de cobertura derivados de la seleccion adversa. Sin embargo un
sistema de Seguro Social tampoco provee una cobertura universal, por lo
cual a menudo se complementa con programas asistenciales, que aseguran
pensiones minimas a las personas no cubiertas. En definitiva se puede decir
gue un seguro frente a los riesgos de vejez, invalidez y muerte es un bien
meritorio, es decir, su mayor uso incrementaria el bienestar. De modo que la

afiliacion obligatoria impuesta por el Estado se justificaria también en
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términos de eficiencia, aunque ello implica interferir en las preferencias de los

consumidores.

12241 EL SEGURO SOCIAL: EL SISTEMA DE  PREVISION
OBLIGATORIA COMO INSTRUMENTO DE PROTECCION A
LA VEJEZ, INVALIDEZ Y MUERTE

En los sistemas de previsidn obligatoria, que tienen como funcion proteger al
afiliado de los riesgos de vejez, invalidez y muerte, el Estado fija por ley las
pensiones (P) que beneficiaran a cada individuo y los aportes (A) que debera
realizar. Las pensiones y aportes pueden o no estar relacionados entre si,

segun cual sea el disefio del sistema de pensiones.

En otros sistemas de pensiones obligatorios, tales como los nuevos sistemas
adoptados en América Latina en los afios noventa, el vinculo entre los
aportes de un individuo y los beneficios que recibira, es directa y
estrictamente proporcional, aunque la rentabilidad efectiva de las inversiones

también determina esta relacion.

En casi todos los sistemas obligatorios de pensiones el afiliado sélo puede
cambiar el monto del aporte variando su ingreso laboral imponible, y sélo

puede cambiar el monto de su beneficio variando su edad de jubilacién.

Los beneficios o pensiones también pueden ser descritos a través de la
"tasa de reemplazo” del sistema de Seguridad Social, "B", que suponiendo
una vida de dos fases indica la relacion entre el beneficio o pension y los

salarios anteriores a la jubilacion. En donde 3 es igual a:

(1.3) B=P/(y;-T)
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Notemos que (3 puede calcularse siempre, aunque la pension se determine
con una férmula que no tome en cuenta para nada los ingresos pasados,
como ocurre en los sistemas de Seguridad Social tradicionales que
basandose en el principio de solidaridad intentan redistribuir ingresos y en los
gue estan sujetos al riesgo de que futuros gobiernos cambien la formula de

beneficios.

Los aportes obligatorios o cotizaciones pueden ser descritos con la "tasa de

cotizacion™ 6:

(1.4) 6=A/(y-Ty)

El parametro 6 también puede calcularse siempre, aunque el aporte no se
determine basandose en el ingreso laboral. Por ejemplo, en el sistema
britanico de pensiones, la contribucion bésica para el Seguro Social incluye

una suma fija, independiente del ingreso laboral del trabajador.

En un escenario de certidumbre con una vida de dos fases y suponiendo que
la legislacion del sistema de prevision obligatoria permanece inalterada en el

tiempo, la restriccion presupuestaria del individuo seria:

(1.5.a) Joven:ci=y;-Tj- A
(1.5.b) Viejo: cy =y -Ty+ P

1.3 ALTERNATIVAS DE ORGANIZACION DE UN SISTEMA
INSTITUCIONAL DE PENSIONES

Este acipite procedera a analizar las implicaciones de las diferentes
alternativas de organizacion de un sistema de pensiones en cuanto a su

idoneidad y eficiencia en el cumplimiento del objetivo primario de la
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Seguridad Social con relacion a los riesgos de vejez, invalidez y muerte del
sostén de la familia. El instrumento que se escoja para proporcionar
proteccion frente a los riesgos sociales determina las alternativas elegibles

para la organizacion del sistema de pensiones.

1.3.1 REGIMEN FINANCIERO

La doctrina en materia de financiacion de la Seguridad Social distingue dos
cuestiones esenciales: una de naturaleza temporal (régimen financiero) y otra

atemporal (fuentes de financiamiento).

A continuacién se aborda el primer aspecto que es la administracion de los

ingresos y egresos de un sistema de pensiones en su dimension temporal.

1.31.1 ALTERNATIVAS EXISTENTES Y SU COMPATIBILIDAD CON
LOS INSTRUMENTOS DE PROTECCION

Todas las modalidades de financiacién tienen como objetivo equilibrar los
ingresos (contribuciones y el producto de las inversiones, si las hay) con los
egresos (prestaciones y costos administrativos) futuros del respectivo
sistema de pensiones. Pero se diferencian respecto al horizonte en que se
busca el equilibrio. Los tres regimenes principales de financiacion son los

siguientes.

= Capitalizacién completa o método de prima media general: se establece
una prima fija por un periodo de tiempo infinito o de largo plazo y se
acumulan reservas importantes. Las contribuciones de los afiliados
activos son ingresadas a un fondo de capital individual o colectivo, de
modo que el fondo mas los intereses que éste genere puedan cubrir en su

momento los beneficios devengados por las pensiones.



26

= Método de reparto o de capitalizacion nula: el periodo de equilibrio es
corto, de uno o dos afos, la prima se eleva frecuentemente y no se
generan reservas sustanciales. Las contribuciones que realizan los
afiliados activos son utilizadas para cubrir las pensiones de los afiliados
pasivos del mismo periodo. Este régimen requiere una pequefia reserva

para enfrentar eventuales desviaciones de la siniestralidad.

= Capitalizacién parcial o método de prima media escalonada: es una
combinacion de las dos anteriores. La prima se establece de modo de
equilibrar los ingresos y egresos durante un periodo mas corto, entre 5y
15 afos. Las reservas que se generan son menores que en caso de

capitalizacion completa y mayores que en el régimen de reparto.

Un sistema de Seguro Social es compatible con cualquiera de estas
modalidades de financiacion, mientras que la propia naturaleza de los deméas
instrumentos o regimenes de proteccién define de antemano su régimen

financiero.

Los sistemas de seguro individual deben estar completamente capitalizados,
ya que en ellos, debido a la afiliacién voluntaria, no se puede recurrir a los
pagos de asegurados futuros para solventar las prestaciones de asegurados
actuales. También el modelo de caja nacional de prevision, basado en la
capitalizacion individual, se rige por definicibn segun el método de

capitalizacion completa.

Para los casos de un régimen de cobertura universal y de asistencia social, la
fuente de financiamiento (fondos generales de la nacién) determina la
modalidad de financiacion que puede asemejarse a un método de reparto
anual, pero difieren de la forma de como logran un equilibrio entre ingresos y
egresos las instituciones de Seguridad Social. Sus egresos son financiados

mediante transferencias anuales con cargo al fondo general de la nacion. Los
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impuestos que ingresan en este fondo estan sujetos al principio de no-
afectacion; es decir no pueden tener un destino determinado. Al no contar
con ingresos propios, el equilibrio entre ingresos y egresos se debe buscar a

nivel del presupuesto general de la nacién.

Un sistema de Seguridad Social tradicional puede prescindir de la
capitalizacion de las contribuciones, ya que gracias a los principios de
obligatoriedad y perennidad, en cada periodo se puede recurrir a las
contribuciones de los afiliados presentes, con lo cual el riesgo de insolvencia
es bastante bajo, exceptuando la posibilidad de una bancarrota nacional.
Pero la capitalizacion de las contribuciones es indispensable en un sistema
de seguro individual, donde el fondo de capital debe respaldar las

obligaciones contraidas.

1.3.1.2 REPARTO Y CAPITALIZACION COMPLETA: PROPIEDADES
BASICAS

= Al introducirse un sistema de pensiones bajo la modalidad de la
capitalizacion, solo se podran financiar las pensiones después que una
generacién haya pasado por él, o sea 40 afios aproximadamente. La
modalidad de reparto, en cambio, permite conceder prestaciones a partir

de su puesta en marcha.

= El método de capitalizacion completa compensa la demora en la entrega
de prestaciones con la formacion de un significativo stock de capital. En
su estado maduro (una vez completada la formacion del stock de capital
mediante las contribuciones de la primera generacion) y bajo el supuesto
de una economia estacionaria® y de poblacién constante, el método de

capitalizacion se transforma en reparto: los ingresos por contribuciones y

® Proceso estocastico o aleatorio que mantiene una media y varianza constante en el tiempo.
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los egresos por pensiones se equilibran y no se produce una ulterior

capitalizacién. La diferencia radica en la acumulacién del stock de capital.

El principal problema que enfrenta un régimen de reparto es el
envejecimiento de la poblacion. Cuando aumenta el numero de
pensionados respecto a los trabajadores activos, la relacién entre
pensiones y cotizaciones sufre un deterioro, salvo que se eleve la tasa de
contribucién o la edad de retiro. Bajo la modalidad de capitalizacion, en
cambio, los efectos de un incremento en la relacién pasivos / activos
dependeran de la causa de este incremento; si este se debe a un
aumento de la expectativa de vida de los pensionados, se produce un
deterioro en su ingreso relativo. Si la capitalizacion es colectiva y no
individual, este deterioro puede ser compensado con cargo al fondo, lo
cual significa introducir elementos de reparto en el sistema. Una menor
tasa de natalidad, en cambio, no incide en la relaciéon entre pensiones y
remuneraciones, sino que reduce la tasa de crecimiento del stock de
capital. Si el sistema se encuentra en un estado de madurez, se reduce el

stock de capital acumulado. A nivel global esto equivale a un desahorro.

Frente a cambios en el crecimiento econémico, ambos sistemas arrojan
resultados distintos. Un sistema de pensiones basado en el reparto
posibilita la participacion de los pensionados en el aumento del ingreso
nacional, a través de pensiones dindmicas que se ajusten a los
incrementos salariales, de modo de mantener constante la relacion de
ingreso entre pasivos y activos. En un sistema de capitalizacion, el
crecimiento sostenido de los ingresos de las remuneraciones implica un
empeoramiento progresivo de esta relacion, salvo que los intereses que
genera el stock de capital crezcan a una tasa igual o mayor que los

salarios.
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» Los ciclos econdmicos también afectan a los sistemas de pensiones, a
través de los cambios en la tasa de empleo. Un aumento del empleo
implica mayores ingresos bajo ambas modalidades. Bajo capitalizacion,
éste incrementa el stock de capital. Bajo reparto, se pueden constituir
reservas para hacer frente a futuras coyunturas poco favorables, o
utilizarse para mejorar las pensiones presentes, lo cual conlleva a una

distribucién intergeneracional del ingreso.

= Ante una caida del empleo, un sistema de reparto debe reducir las
pensiones 0 hacer uso de sus eventuales reservas, mientras para un
régimen de capitalizacion colectiva lo anterior significa desahorro. Si la
capitalizacion es individual, los trabajadores que fueran despedidos o no
encuentran trabajo a raiz de la recesion, tendran algunas lagunas en sus
cotizaciones, acumulando un fondo menor, deteriorando sus pensiones

futuras.

1.3.1.3 El CAMBIO HACIA LA CAPITALIZACION COMPLETA:
UNA SOLUCION A LOS PROBLEMAS ACTUALES.

En la mayoria de paises europeos, al introducir un sistema de pensiones, se
opté por organizarlos bajo la base del reparto, dado que la situacién social y

politica no permitia aplazar la situacion de la vejez por toda una generacion.

Muchos paises latinoamericanos partieron con sistemas de pensiones de
capitalizacion completa, acumulando inicialmente importantes reservas. Pero
las demandas y necesidades sociales, lograron que los gobiernos cedieran
ante las presiones sociales, concediendo prestaciones a sectores
poblacionales que no habian contribuido, ampliando los beneficios existentes
con financiamiento proveniente de los fondos acumulados por los sistemas

de pensiones. Esto, sumado a otros factores, caus6 mermas significativas y
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hasta la desaparicion de las reservas, de modo que se abandoné la

capitalizacién completa, por la capitalizacién parcial e incluso reparto simple.®

En la década de los ochenta, donde el proceso de envejecimiento de la
poblacion se combind con una coyuntura econémica recesiva, las dificultades
experimentadas por los regimenes de reparto inducen a menudo a
considerar el cambio o retorno a un régimen de capitalizacibn como una

solucién idénea.

En una primera aproximacion, parece que el régimen financiero de
capitalizacion completa ofrece una mayor garantia para las generaciones
futuras y permite enfrentar mejor el envejecimiento de la poblacion, gracias a
la acumulacién de los capitales (reservas) que respalden los derechos
adquiridos mediante cotizaciones, y gracias a los ingresos adicionales que tal
sistema puede generar bajo la forma de rentabilidades. Lo anterior merece

ciertos analisis.

= En un régimen de capitalizacién existe la posibilidad de que la
inversion productiva del stock de capital acumulado por éste, genere
un aumento de la tasa de crecimiento futuras de la economia y por lo
tanto un mayor producto nacional disponible para la distribucién. Lo
anterior depende de que se cumplan dos supuestos. El primero es que
una parte importante de estos recursos se canalice realmente hacia
inversiones productivas, ya que un aumento de la inversion financiera
no garantiza de por si una mayor inversion productiva. El segundo
supuesto -necesario para la sustitucion del régimen de reparto por uno

de capitalizacién- es que este reemplazo realmente de lugar a una

¢ oIT: Seguridad Social en las Américas: Cuestiones y Opciones. Documento de Trabajo,
Departamento de Seguridad Social, Ginebra, 1993
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mayor acumulacion de capital en la economia, lo cual no

necesariamente se cumple.

Debe considerarse que frente a una reduccion persistente de la tasa
de natalidad (si esto fuera uno de los motivos principales para
considerar el abandono del sistema de reparto), bajo la modalidad de
capitalizacion también se deberd desahorrar tarde o temprano,
especificamente al llegar el sistema a su estado de madurez. Dada
esta situacién, no es seguro que la existencia de un fondo de reservas
pueda aliviar la creciente carga de las pensiones. La mera formacion
de un stock de capital seguramente no puede aportar a una solucién a
los futuros problemas debidos a una disminucién de la poblacion v,
después de todo, tampoco aumenta la seguridad de futuras

generaciones de jubilados.

El sustituir un régimen de reparto por uno de capitalizacion, el primero
incurre en un déficit de gran magnitud y duracién en el tiempo, que
normalmente debe ser solventado con cargo al presupuesto del
Estado. Se desprende que una reforma de este tipo sobre el nivel del
ahorro y la formacion de capital es incierta, porque el mayor ahorro del
régimen basado en la capitalizacién puede ser compensado por un
desahorro del sector publico. El efecto final dependera del modo en
gue el Estado financie las obligaciones contraidas durante el régimen
de reparto, si financia su déficit con la venta de activos o bonos
estatales, solamente se produce un traspaso de capital del sector

publico al privado.

Para que aumente el ahorro nacional el Estado tiene que disminuir sus
gastos corrientes, aumentar los impuestos o disminuir los pagos
previsionales. Otra posibilidad es que el déficit publico se financie con

endeudamiento externo, en cuyo caso aumenta el ahorro externo y la
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inversion. En todo caso, el mayor ahorro que se produciria no
responde al cambio del sistema de pensiones sino a las medidas

fiscales destinadas a financiar el déficit.

Un régimen de capitalizacion maodifica, si no el volumen, al menos la
estructura temporal del ahorro, incrementando la disponibilidad de
ahorro al largo plazo. Dado que en los paises en desarrollo el ahorro
de largo plazo es generalmente reducido, lo cual constituye una seria
limitacion para el financiamiento de las inversiones mayores y con
periodos de maduracion largos, lo anterior es positivo (si partimos del
supuesto de que este ahorro previsional de largo plazo se canaliza
efectivamente hacia la inversion productiva, para incrementar el stock

de capital fisico de la economia).

Respecto a los efectos positivos que el paso hacia la capitalizacion
tendria sobre el mercado financiero, hay que recalcar que el desarrollo
de los mercados de capitales y servicios financieros no es tarea de los
sistemas de pension. En los paises en desarrollo por lo general, el
principal problema del desarrollo de los mercados de capitales no es la

falta de demanda sino la falta de oferta de activos financieros.

Si un sistema de pensiones basado en la capitalizacion permite
canalizar las reservas hacia el sistema financiero, la demanda por
activos financieros aumentara de modo importante, incrementando la
presion sobre los escasos instrumentos para la inversién. Esto
sumado a la poca transparencia que suele caracterizar a tales
mercados de capitales, puede constituirse en un severo obstéculo
para una reforma hacia la capitalizacion. Pero a la vez, tal reforma
puede estimular las acciones tendientes a perfeccionar el mercado
financiero, estableciendo una mayor regulacion y transparencia, y
fomentando la introduccion de nuevos instrumentos.
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1.3.2 FUENTES DE FINANCIAMIENTO

En relacién con las fuentes de financiamiento, existen varias alternativas de
organizacién. La primera es el financiamiento de las diferentes ramas de La
Seguridad Social via impuesto o via contribuciones (con un eventual aporte
estatal financiado via impuestos). Una segunda cuestion se refiere a la
reparticion de la carga financiera entre trabajadores y empleadores en

aquellas ramas financiadas via contribuciones.

En lo que concierne al primer topico -financiamiento via contribuciones
versus financiamiento via impuestos- la alternativa a elegir est4 determinada
por la configuracion del sistema de pensiones, en términos del instrumento o

técnica de proteccion que se haya elegido.

Los regimenes de cobertura universal y la asistencia social, se financian con
fondos generales de la nacion, es decir via impuestos. El régimen basado en
el modelo de caja nacional de prevision presuponen un financiamiento via
contribuciones. Lo mismo se puede afirmar respecto al sistema de Seguro
Social, aunque sus principios de funcionamiento son también compatibles

con un esquema de financiamiento via impuestos.

En el caso de los sistemas financiados por contribuciones, con frecuencia se
piensa que trabajadores y empleadores deberian sufragar colectivamente su
costo, lo cual se puede lograr estableciendo por ley que una proporcion de la
cotizacion recaiga en el empleador. Los argumentos esgrimidos por la OIT en
favor de una contribucion de los empleadores a la Seguridad Social, son mas
bien de orden normativo o psicologico. Se aduce que los empleadores
también se benefician de la Seguridad Social, ya que ella ayuda a mantener
la paz laboral y la estabilidad del orden social, y sus prestaciones preservan

la capacidad de produccién de los trabajadores. Pero una distincion de este
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tipo es un asunto formal y no tiene sentido desde el punto de vista

econdmico, ya que no afecta la incidencia real de las cotizaciones.

Un impuesto (las cotizaciones de Seguridad Social equivalen, para este
efecto, a un impuesto sobre el trabajo) puede ser cobrado a los oferentes de
un bien o servicio, 0 a sus demandantes, pero la incidencia del impuesto (es
decir, quien realmente paga el impuesto) no dependera de esta distincion,
sino de las elasticidades de la curva de oferta y demanda.” Si, como se dice
frecuentemente, la oferta de trabajo es relativamente inelastica, la mayor
parte de la carga de las cotizaciones recae en los trabajadores,

independientemente de cuél sea la norma legal.

Por ultimo, con relacion a las fuentes de financiamiento, existe la posibilidad
de que un sistema de pensiones financiado via contribuciones reciba aportes
estatales. La inclusion de elementos de redistribucion interpersonal del
ingreso de un sistema de pensiones limita necesariamente la equivalencia o
proporcionalidad entre aportes individuales y prestaciones. A menudo los
aportes estatales a los sistemas de pensiones tienen por objeto financiar en
alguna medida los costos derivados de esta redistribucion con el propdsito de
conservar, en la mayor medida posible, la proporcionalidad entre aportes y

beneficios.
1.3.3 ADMINISTRACION PUBLICA O PRIVADA
El principal argumento a favor de la entrega de funciones histéricamente

desempeiadas por el Estado al sector privado es la supuesta mayor

eficiencia de este Ultimo, que se lograria por medio de la competencia.

" Elasticidad de la demanda (oferta) es la variacién porcentual de la cantidad demandada
(ofrecida) de un bien ante una variacién porcentual de su precio. Cuanto mas elastica es la
curva de demanda o mas inelastica la curva de oferta, mayor es la parte del impuesto que
recae en los contribuyentes.
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En cuanto a la posibilidad de privatizar funciones relacionadas con la
Seguridad Social, hay que diferenciar entre la provisién de Seguridad Social
(instauracion de sistemas y programas de seguridad social, supervision y
regulacion) y la produccion de servicios 0 productos previsionales

(administracion de los aportes y de las prestaciones, por ejemplo).

No cabe duda que la Seguridad Social como tal no puede ser privatizada.
Observamos que existen mecanismos de proteccion frente a algunos riesgos
sociales que pueden surgir libremente del mercado, pero la provision de
proteccidon social requiere necesariamente de la intervencion del Estado.
Entre los argumentos que validan tal intervencion destacan el problema de la
seleccion adversa, las preferencias intertemporales de consumo y el
comportamiento miope, que se derivan de supuestos sobre el
comportamiento de los individuos y apuntan a una demanda inferior a la
Optima en términos de bienestar social, situacién frente a la cual el Estado

interviene, decretando el consumo obligatorio del bien meritorio.

Otro argumento que apunta en la misma direccion se relaciona con la funcion
redistributiva inherente a todo sistema de Seguridad Social. Aan en el caso
de que el propio sistema de protecciébn a la vejez no incluya objetivos
redistributivos, tal sistema se sitla en una interdependencia con otros
programas de la Seguridad Social, especialmente de tipo asistencial. La
concepcion y manejo de la red de Seguridad Social requiere de decisiones
centralizadas, lo cual pone en duda la conveniencia de abandonar una de

sus ramas al libre funcionamiento del mercado.

En cambio, la privatizacion de algunas funciones especificas dentro del
conjunto de la Seguridad Social puede ser factible, dependiendo del principio

basico de funcionamiento de la respectiva rama de la Seguridad Social. En
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cuanto a la proteccion social frente a la vejez, invalidez y muerte, la base
conceptual, la organizacién financiera y los requisitos para el funcionamiento
de los regimenes de pensiones de prestaciones definidas, basados en el
Seguro Social, son en esencia, incompatibles con la administraciéon privada.
Esto es asi porque tal régimen esta basado en el principio de solidaridad,
dando lugar a wuna redistribucién interpersonal y eventualmente
intergeneracional del ingreso, cuya magnitud, direccionalidad y oportunidad
es materia de decisiones publicas y centralizadas, que no pueden ser

traspasadas a instituciones privadas.

Entonces la opcién entre administracion puablica o privada se plantea
principalmente para el caso de los sistemas de pensiones de cotizaciones de
cuantia definida (modelo de caja nacional de prevision y su variante chilena).

En estos casos la gestion de las cuentas individuales de los cotizantes
(administracion contable e inversion financiera de los aportes, entrega de los
ahorros acumulados o de las prestaciones o0 beneficios) puede ser
traspasada a empresas privadas, debidamente supervisadas y reguladas. Es
decir, si bien la prevision social no puede ser privatizada como tal, debido a
la obligatoriedad y la interdependencia con otras programas de la seguridad
social que impliguen transferencias interpersonales, la produccion de

servicios previsionales puede ser asumida por el sector privado.

1.4 FLUJO DE CAJA DE UNA INSTITUCION PREVISIONAL

1.4.1 FLUJO DE CAJA AGREGADO

La identidad del flujo de caja expone que todo ingreso debe ser utilizado en

algun destino, por lo que:

(16) Ci+riFe + Qt + G — [Pt + (Ft -F t-l) + St] =0 para todo t.
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La tasa de interés r; se fija en el periodo t pero se paga en t+1

Ingresos

C: = cotizaciones realizadas por los trabajadores y empleadores, al

patrocinador del plan de pensiones.

r.1Fi.1 = renta de las inversiones del fondo de pensiones sobre los activos de
capitalizacion, excluyendo activos implicitos® en el financiamiento por reparto
y resta intereses pagados en eventuales deudas financieras. Incluye

intereses y ganancias de capital, netas de pérdidas.

Q: = aporte regular, planeado y explicito del patrocinador (empleador o
estado) del plan de pensiones, y que puede ser considerado como cotizacion

0 como un subsidio permanente.

Gt = aportes eventuales recibidos del patrocinador del plan de pensiones
cuando un hecho imprevisto eleva los gastos o reduce los ingresos,
generando un desequilibrio entre beneficios prometidos y disponibilidad de
fondos. Un aporte negativo se genera cuando un hecho imprevisto ocasiona
un superavit de caja, lo que permite al patrocinador hacer un retiro, o dejar de

efectuar parte del aporte Q:.

Egresos

P: = pensiones de vejez pagadas, retiro de fondos para adquirir rentas
vitalicias, beneficios de suma Unica que incluye excedentes de libre
disposicién y beneficios funerarios. No se consideran los beneficios de los

seguros de invalidez y sobrevivencia, ya que los mismos se financian con

8 Activos implicitos: Consiste en el derecho a gravar a las futuras generaciones de miembros
del plan de pensiones. Este derecho es asociado al financiamiento por reparto.
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una cotizacion separada (la prima de seguro) que no esta incluida en la

cotizacion C;, que son las destinadas a las pensiones.

Fi — F 1.1 = aumento neto del fondo de pensiones, el cual incluye a los activos
de capitalizacién y excluye a los activos implicitos. La variacién de fondos
incluye los intereses ganados, las ganancias y pérdidas de capital y los

intereses pagados en caso de existir deudas.

St = subsidios cruzados a otras ramas de la Seguridad Social, pagados por
el sistema de pensiones. Estos subsidios suelen ser servicios de atencion
médica gratuita, créditos de vivienda con tasas inferiores que las del
mercado, pagos que reemplazan el salario en caso de enfermedad o

maternidad, subsidios a las primas de seguro para gastos de salud, etc.

Otros subsidios que salen de ambito de la Seguridad Social, y que son
parte de la politica de gasto publico, como la exencién de contribuciones, sin
una reduccién correlativa de beneficios, a favor de grupos especiales. Como
por ejemplo la exencion a quienes hayan hecho el servicio militar en Austria,
Italia, Letonia; exencidn de contribuciones para las personas que tienen un
nifio pequefio o un anciano invalido a cargo; o subsidios que intentan
redistribuir el ingreso como las asignaciones familiares y las pensiones

minimas.

1.4.2 LA TASA INTERNA DE RETORNO

Utilizando un modelo simple de generaciones traslapadas, donde la vida de
cada generacion se divide en dos periodos de igual duracion. Cada
generacion de miembros del sistema trabaja s6lo durante su juventud, pero
consume durante ambos periodos. Los periodos de vida de estas
generaciones estan traslapados en el tiempo, de forma que en cada periodo

coexiste una generacion joven con la anterior, que ya es vieja.
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La tasa interna de retorno para un miembro del sistema de pensiones es la
tasa de descuento constante en el tiempo que iguala el valor presente de sus
aportes con el valor presente de las pensiones que se prometieron a ese
individuo. Ambos valores presentes deben medirse en la misma fecha, por

ejemplo en la fecha de inicio de la vida laboral o en la fecha de jubilacion.

Midiendo los aportes (a) y pensiones (p) para cada individuo en unidades de
un mismo poder adquisitivo, la tasa interna de retorno que resulta es real, es
decir por sobre la inflacion. Denotemos la tasa interna de retorno individual
real por p. En una vida de dos periodos de duracion idéntica, la tasa interna

de retorno resuelve la ecuacion:

(1.7) 0=-a;+ pua1/ (1+py) donde:

(1.9) 1+ pr=pui/ &

Recordemos que la tasa de reemplazo pagada por un sistema de pensiones
a la generacion que es vieja en t se defini6 como Bt = pt / (Y1), que
despejada con respecto a pw1 resulta que pwi =Pwiyi. COmo ar = By,

tenemos la siguiente ecuacion:
(2.10) 1+ pr =P/ 6
Observamos que la tasa interna de retorno prometida a un afiliado es

directamente proporcional a la tasa de reemplazo que le promete el sistema

de pensiones, e inversamente proporcional a la tasa de cotizacion.
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1.4.3 EL GRADO DE CAPITALIZACION

Este puede definirse de la forma:

(111) Vi = Ft / VPt(Pt+1)

Vi = grado de capitalizacion del sistema al final del periodo t

Fi= valor de las reservas financieras netas al final del periodo t

VP(Pw1)= valor presente de la deuda pensional o el valor presente de las

pensiones ya prometidas, a cambio de contribuciones ya recibidas, que se

pagaran en los préximos periodos.

El grado de capitalizacion indica que parte del pasivo o deuda pensional esta

financiado con reservas. Entre los casos mas comunes tenemos:

y= 0 financiamiento por reparto puro
ventreO0y 1 llamado capitalizacién parcial
y=1 capitalizacién pura

En el modelo de generaciones traslapadas que hemos introducido se define
Nvi+2 como el numero de afiliados viejos en el periodo t+1, ademas que las
reservas F; estan invertidas en un medio de ahorro que ofrece una tasa de
interés real r; en el periodo t, para ser pagada en el periodo t+1. Se cumple
ahora VP¢(Pt+1)= (Nyt+1Pr+1)/1+r+.

(112) F F; 1+r; F 1+r¢
yt = = . = — .
(Nv t+1 Pe1)/1+1¢ ar Njt 1+p A 1+p
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donde A= aN;= contribucion agregada de los jovenes en t

Nj= Nvt+1 debido al supuesto de que nadie muere joven

Prr1= al(1+py)

El cociente F/A indica la proporcion de los aportes de cada generacién que
se han ido acumulando como reservas financieras al final del periodo.
Mientras mayor sea la proporcion de aportes que se acumulan como

reservas al final de cada periodo, aumentara el grado de capitalizacion.

El grado de capitalizacion depende del nivel de promesas de las pensiones
futuras, descontadas al presente. Mientras mayores sea las promesas de
pension en relacidén con lo cotizado, o sea (1+p), el nivel dado de reservas
sera insuficiente y el grado efectivo de capitalizacion de las promesas sera
menor. Una mayor tasa de interés de mercado, dado un nivel de reservas,
permite generar una mayor ingreso por intereses, cubriendo de mejor

manera las promesas de pension, aumentando el grado de capitalizacion.
1.4.4 LA IDENTIDAD DEL FLUJO DE CAJA

Ahora supongamos que la poblacion cubierta, y por ende el nimero de
miembros de cada generacion de afiliados crece o decrece a la tasa n%.
Ademds existe progreso tecnoldgico que permite aumentar los salarios
imponibles en términos reales x%. Debido a ambos factores la masa salarial
imponible crece en g% por periodo, donde g=(1+n;)(1+x;) -1. Esta variable
resume entonces las variaciones demogréficas y del mercado laboral que
afectan a los sistemas de pensiones®. El horizonte de la economia y de los

sistemas de pensiones son infinitos.

® Cuando la cobertura del sistema de pensiones es una proporcion constante de la masa
salarial en todos los periodos, y la participacion del trabajo en el PIB es constante, por lo que
g: es también la tasa de crecimiento del PIB.
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Bajo los supuestos de que el sistema de pensiones es especializado (S=0),
en otras palabras se especializa en dar beneficios de vejez y no se extiende
a otra rama de la seguridad social o de la politica de gasto publico,
generando una administracién eficiente de las pensiones como de los demas
programas de gasto; independiente (Q:=0), es decir que su presupuesto no
tenga vinculos regulares, planeados y explicitos con el presupuesto del
patrocinador. La independencia del plan de pensiones de su patrocinador es
relativa, pues él mantiene la potestad de aumentar la tasa de cotizacion y
reducir la tasa de reemplazo; cuando no hay incertidumbre ni riesgo (G=0),

no puede haber aportes ni retiros eventuales, del patrocinador.
La identidad del flujo de caja (1.6) para el periodo "s" se simplifica a:
CstrsiFsi1+ [Ps+(Fs—Fs1)]=0
CstrsaiFsi+Fs1=Ps+Fs

Si Cs =0sysN;s Yy Ps =puwsNys , obtenemos:

(1.13) BsyjsNjs + (1+rs1)Fs.1 = pusNys + Fs

Njs = nimero de aportantes en el periodo s

Nys = nUmero de pensionados en el periodo s

pvs = media por pensionado, pagada en el periodo s

Bsy;s= aporte medio por contribuyente activo, durante el periodo s
Fs = reservas financieras del sistema, a fines del periodo s.

Despejando F; para el periodo “s” y "s-1"en (1.12) :

Fs= VsAsl+ ps / 1+r1s
Fs1= Ys1Asal+ps1/ 1+rsa
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donde As = asN;js
y luego reemplazando en (1.13), teniendo presente las definiciones:

Yis = Yis-1(1+Xs-1)

Njs = (1+ns.1)Njs1
(1+9s-1) = (1+X%s-2)(1+Ns-1)
Nvs = Njs-1

Pvs =BsYjs-1

y la definicién de la tasa interna de retorno (1.10) prometida a un afiliado de
la generacion joven en t es: 1+ py = Bw1/ 6, que para el tiempo "s" y en
términos de la tasa de reemplazo s = (1+ps.1) 6s-1, Observamos una nueva

definicion de la ecuacion (1.13)

(1+rs-l) ys-las-les-ll+ Ps-1 ysaijsl+ps

esyjs—l(:l-"'gs-l)st-l + = Bsts-les-l +

l+rs-1 l+rs

si as = Bsy;s,, obtenemos:

ests—l(1+gs-l)st—1+(ys-les-lyjs-les-ll"'ps-l) :(1+ps-1) es—lyjs-les-l + Vses)/jijsl'*'ps

1+rg

eSij-l(1+gS-l) NjS-1+(ys-les-lyjs-les-ll"'ps-l) =

= (1+ps-1) Os-1Yjs-1Njs-1 4+ ¥sOsYis-1(14G5-1)Nis1 1+ps

1+rg

dividiendo la ecuacion para Yjs-1Njs.1



44

es(1+gs-l) + ys-les-l (1+ ps-l) = (1+ps-l) es-l + ys es (1+gs-1) 1+ps

1+rg

(1.143.) (1+ps)Vses(1+gs-1) + (1+ ps-l) es-l[l'ys-l] i es(l"'gs-l) -0
1+rs

La ecuacion (1.14a) demuestra que la tasa interna de retorno para la
generaciébn que es joven en el periodo s-1, la cual es (1+ps1), esta
directamente ligada a la tasa interna de retorno de la generacién siguiente,
que es (1+ps). Esta ecuacion puede presentarse en términos de la tasa de

reemplazo 3s = (1+ ps-1)6s-1, Si hacemos el despeje (1+ ps-1) =Ps / Bs-1

(1.14D)  Bora¥e(14Gs1) g [1.y01] - By(1+gsa) = O
1+rs

Esta expresion indica que la tasa de reemplazo de una generacion esti

ligada con la tasa de reemplazo recibida por la generacion anterior.
1.4.4.1 IMPLICACIONES DEL REPARTO Y CAPITALIZACION

a) Sistema de capitalizacién total: en donde la capitalizacion total implica
que Vs1 = Ys = 1. Al remplazar esta condicion en la ecuacion (1.14a)

obtenemos:

(1+ps)Bs(1+0gs-1) - 05(1+g9s1) = 0

1+rg

(1+Ps)Bs(1+0s-1) = Bs(1+gs-1)1+rs
1+ps = 1+rs
(1.15a) ps=s
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Esto significa que cada generacion obtiene una tasa de retorno idéntica a la
tasa de rentabilidad lograda en las inversiones del fondo de pensiones
durante ese periodo. Si el plan de pensiones intenta pagar tasas de retorno
diferentes a las ganadas por el fondo para cada generacion, el grado de
capitalizacion se desviara de la capitalizacién total, pues sobraran o faltaran

fondos.

b) Sistema de reparto maduro: este sistema de financiamiento implica que

Ys-1= Ys = 0. Al remplazar esta condicion en la ecuacion (1.14a)

Bs1 1+ Ps-1- es(l+gs-1) =0
051 1+ Ps-1= es(1+gs-1)
(1.15b) (1+ pe1/ 1+gs1) = (s / Bs1)

Aqui se pueden concluir dos casos particulares:

b.1) Sistema de reparto con tasa de cotizacién constante: ahora suponemos
que la tasa de cotizacion es constante en el tiempo, es decir que 65 = 6 para
todo "s". Recordando que la tasa de reemplazo se defini6 como Bs= (1+ps.

1)0s-1, y despejando para 6s.1= Bs / (1+ps-1) la expresion (1.15b) se simplifica a

(A+ ps1/ 1+Qgs1) =(6s/6s.1)

(1+ ps-1/ 14gs1) =6s/[Bs/ (1+psa)]
(1+ps-1) /' (1+Gs1) = 6s (1+ps1) / Bs
Bs/ (1+0s1) = 65

Bs =06 (1+0s-1)

Podemos encontrar que la tasa de reemplazo, es decir, el nivel de las
pensiones debe variar para cumplir esta condicion (s = 8(1+gs.1). El ajuste

de la tasa de reemplazo es lo que permite no modificar la tasa de cotizacion.



46

La tasa interna de retorno de cada generacion sera igual a la tasa de
crecimiento de la masa de salarios imponibles durante la vida laboral del

afiliado, ps = gs.

b.2) Sistema de reparto con tasa de reemplazo constante: supongamos que
la tasa de reemplazo es constante en el tiempo, en donde Bs=p para todo
periodo "s". Recordando que la tasa de reemplazo se defini6 como [s=
(1+ps-1)6s.1, Yy despejando para 6s.= Bs / (1+ps1) la expresion (1.15b) se

simplifica a :

(1+ ps-1/ 1+Qgs1) =(06s/6s1)

(1+ ps-1/ 1+gs1) =6s/[Bs/ (1+psa)]
(1+ps1) I (1+0s1) = Bs (1+ps1) / PBs
Bs/ (1+0s1) = 65

Bs =P/ (1+gs1)

Esto revela que la tasa de cotizacién debe ajustarse en cada periodo para
mantener la tasa de reemplazo constante. En este régimen la tasa interna de
retorno se simplifica a ps = gs1, existiendo un rezago de un periodo para la

tasa interna de retorno.

En ambas formas de reparto puro, para un estado estacionario con gs = ¢
para todo periodo "s", el hecho de que g > O implica que la rentabilidad
pagada a cada generacion es positiva, a pesar de gue no existan reservas ni
fondo de pensiones. Esto puede ser posible cuando la masa agregada de
salarios crece con el tiempo, ya que se eleva la recaudacién por
cotizaciones, por lo que hay fondos para pagar a los retirados pensiones

mayores que una simple devolucion de sus aportes.
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Pero si gs < 0 en algun periodo "s", o de forma permanente, la tasa de
rentabilidad para alguna generacién de afiliados debe ser negativa para que

el sistema de pensiones mantenga su independencia financiera.

En resumen, las pensiones son mayores (0 las contribuciones menores) en
un sistema de reparto que en uno de capitalizacién, si (1+g) > (1+r). Es
decir, si la tasa de crecimiento de la masa salarial imponible (g) es mas alta
que la tasa de interés a la cual se capitalizan las cotizaciones (r). En el
reparto las cotizaciones se valorizan segun la tasa de crecimiento de la masa
de remuneraciones, mientras que el método de capitalizacion lo hace segun

la tasa rentabilidad en el mercado de capitales.
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2. REFORMA A LOS SISTEMAS DE PENSION EN LATINOAMERICA

2.1 ANTECEDENTES DE LA SEGURIDAD SOCIAL EN LATINOAMERICA

En promedio, la Seguridad Social ha sido introducida en los paises
latinoamericanos bastante antes que otros paises en desarrollo, donde salvo
excepciones, solo después de la segunda guerra mundial y al finalizar la
dependencia colonial, se establecieron sistemas institucionales. Carmelo
Mesa-Lago™ clasifica a los paises Latinoamericanos en tres grupos segun la

1.1* Entre ellos tenemos:

antigiiedad y evolucion de la Seguridad Socia
» Paises Pioneros: grupo de paises de mayor desarrollo relativo -Chile,
Argentina, Uruguay y Brasil- el sistema de Seguridad Social surgio

tempranamente en las décadas de 1920y 1930.

* Intermedios: estos paises -México, Venezuela, Colombia, Pera, Bolivia,
Ecuador, Costa Rica, Paraguay y Panamé- introdujeron sus sistemas de
Seguridad Social en la década 1940 y 1950.

10 Experto latinoamericano en seguridad social, consultor de la OIT, Banco Mundial, BID,

CEPAL, OEA.
" Desarrollo Social, Reforma del Estado, y de la Seguridad Social, al umbral del siglo XXI;
Carmelo Mesa- Lago, 1999
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» Tardios: este grupo comprende los paises Centroamericanos y del Caribe
Latino, paises con un menor nivel de desarrollo, donde la Seguridad

Social surgi6é en la década de 1950 y 1960.

Los pioneros fueron los que introdujeron primero sus sistemas de Seguridad
Social, siendo estos los mas desarrollados, es decir, tienen todos los seguros
sociales (pensiones, enfermedad-maternidad, riesgos ocupacionales,
desempleo, asignaciones familiares y asistencia social), cubren a casi todas
sus poblaciones (0 a su inmensa mayoria), sus cotizaciones sobre el salario
son las mas altas, el grueso del gasto de las prestaciones se dedica a las
pensiones (porque estos programas son los mas antiguos y la esperanza de
vida es la mas elevada), la razén de asegurados activos por un pasivo
(pensionado) es la mas baja (debido a la madurez del programa y el
envejecimiento de la poblacion), los costos administrativos son los mas bajos
por su universalidad, el gasto de la Seguridad Social como porcentaje del PIB
es el mayor, y ocurren déficit financieros considerables en el balance de los

sistemas.

En el otro extremo, los paises tardios fueron los dltimos en establecer sus
sistemas, soOlo tienen tres seguros sociales (carecen del desempleo,
asignaciones familiares y asistencia social), cubren a una minoria exigua de
sus poblaciones, sus cotizaciones salariales son las mas bajas (porque el
costo del sistema es menor), la esperanza de vida es inferior, el porcentaje
del gasto que va a pensiones es el mas pequefio (porque sus programas son
las mas nuevos y su poblaciéon es muy joven, de ahi que el grueso del gasto
va a salud), la razén activo por un pasivo y la proporcion del costo
administrativo son los mas altos, y el porcentaje del gasto de la seguridad
social sobre el PIB es el mas bajo. Los paises intermedios se colocan entre

los dos extremos.



50

2.1.2 DESCRIPCION DE LOS PROCESOS DE REFORMA EN LA REGION

Las reformas de los regimenes de jubilaciones y pensiones en América
Latina se han llevado a cabo en un contexto caracterizado por desequilibrios
internos, deudas externas importantisimas, deudas internas abrumadoras,
déficit educacional, déficit sanitario, inflacién, pérdida del poder adquisitivo de
los salarios, desempleo, subempleo y crecimiento del empleo informal y de

baja productividad asi como lamentables fenédmenos de corrupcion.

La crisis econémica de los afios ochenta agravo el déficit de los paises
pioneros y provoco la crisis de la seguridad social en la mayoria de los
paises de los otros dos grupos. El aumento del desempleo y la expansion
del trabajo informal (no cubiertos por la seguridad social) redujeron la
cobertura y los ingresos del sistema. La hiperinflacion disminuyo el salario
real y la recaudacion por cotizacion, a la par que aumento los gastos (ajuste
de las pensiones, incremento en costos sanitarios); se originaron incentivos
para la evasion y la mora. El gobierno no pagé o demordé sus contribuciones
como empleador y cuando negocié el pago de la deuda, lo hizo con una
moneda devaluada o bonos de pobre rendimiento. Intentando restaurar el
equilibrio o reducir el déficit, muchos paises permitieron una erosién del valor
real de las pensiones y paralizaron la inversion en infraestructura y equipo

sanitario.

Los diagndsticos de los regimenes iniciales de jubilaciones y pensiones en

Ameérica Latina por lo general coinciden en sefialar los siguientes problemas:

= Coexistencia de multiples regimenes con privilegios y baja cobertura para
los més pobres.
= Descenso en la relacion de contribuyentes / beneficiarios.

= Evasion o retrasos en el pago de las contribuciones.
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= Absorcion de los saldos y reservas actuariales por los presupuestos
gubernamentales.

= Bajos retornos en las inversiones.

= Débil relacion entre las contribuciones y los beneficios.

= Excesivos costos administrativos y baja eficiencia.

2.2 MODELOS DE REFORMA PREVISIONAL

Las Reformas del Seguro Social de vejez, invalidez y sobrevivientes son de
dos tipos: no estructurales y estructurales.’® Las primeras mantiene el
sistema publico, pero lo transforman con diversos objetivos: extender la
cobertura poblacional, eliminar o reducir el déficit y hacerlo més viable
financieramente dentro de un periodo, mejorar su eficiencia (incluyendo
unificacion de entes gestores), proveer pensiones mas adecuadas. Estas
reformas, por tanto intentan perfeccionar el sistema publico Unico, en vez de

eliminarlo, combinarlo o hacerlo competir con otro diferente.

Las reformas estructurales persiguen los objetivos ya enunciados, pero
permiten al sector privado desempefiar funciones que eran exclusivas del
sistema publico tradicional, en especial: las prestaciones de vejez, invalidez y
sobrevivencia. Las reformas estructurales pueden ser clasificadas en tres

tipos:

= Sustitutivo: que cierran el sistema publico (impiden nuevas afiliaciones) y

lo remplazan con un nuevo sistema de capitalizacion individual.

= Mixto: que no cierra sino que reforma el programa publico y lo integra

como componente basico solidario al sistema de capitalizacion individual.

12 Desarrollo Social, Reforma del Estado, y de la Seguridad Social, al umbral del siglo XXI;
Carmelo Mesa- Lago, 1999



52

Al momento del retiro los asegurados reciben dos pensiones: una basica y

otra complementaria.

= Paralelo: que tampoco cierra pero reforma parcial o totalmente el sistema
publico y termina su monopolio creando un sistema de capitalizacion

individual que compite con el publico.

El Estado juega un papel importante en las reformas estructurales: obliga a la
afiliacion (no es voluntaria), regula con enorme detalle la reforma, crea y
financia una Superintendencia que supervisa y establece normas para el
nuevo sistema previsional, crea y financia una Clasificadora de Riesgos que
ordena los instrumentos de inversion de acuerdo con su grado de riesgo, se
hace cargo del triple costo de la transicion (el déficit del sistema antiguo, el
bono de reconocimiento y la pensidon minima del nuevo sistema) y concede
otras garantias como el rendimiento minimo de la inversion del fondo y las

pensiones en caso de quiebra de una administradora.

2.3 LA REFORMA PREVISIONAL CHILENA

En mayo de 1981 entré6 en vigencia el Decreto Ley 3.500 que creé un
régimen obligatorio de pensiones basado en la capitalizaciéon individual de
contribuciones definidas, con administracion privada competitiva y libertad de
eleccion para el afiliado. Este régimen reemplaza al antiguo sistema de
pensiones con financiamiento con reparto, administracion estatal y beneficios

definidos.

Los trabajadores afiliados al antiguo régimen y aquellos que iniciaron sus
labores hasta diciembre de 1982, pudieron optar entre ambos sistemas de
pensiones, existiendo para el resto de los trabajadores la obligacion de

incorporarse al régimen establecido por el mencionado decreto de ley.
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2.3.1 CARACTERISTICAS BASICAS

El sistema de capitalizacion individual entrega pensiones de vejez, invalidez y
sobrevivencia. ElI Estado garantiza pensiones minimas para estas
contingencias, sujetas al cumplimiento de ciertos requisitos por parte del
afiliado. La afiliacion al sistema es obligatoria para todos los asalariados y

voluntaria para los trabajadores independientes.

El sistema es administrado por sociedades andnimas privadas, las
Administradoras de Fondos de Pensiones (AFP), que son entidades
reguladas por organismos contralores gubernamentales como La
Superintendencia de Administradoras de fondos de Pensiones (SAFP). Los
trabajadores pueden afiliarse a la AFP de su eleccion y también pueden

cambiarse.

En las AFP recae la administracion de las cuentas individuales de ahorro
previsional y que a su vez deben ser invertidos segun criterios de rentabilidad
y seguridad. Su objetivo exclusivo sera la administracion de las prestaciones

y el otorgamiento de los beneficios correspondientes.

El Fondo de Pensiones esta compuesto por las cotizaciones obligatorias y
voluntarias acumuladas, el ahorro voluntario, los bonos de reconocimiento, y
la rentabilidad lograda mediante la inversion de estos recursos, menos las

comisiones de las Administradoras.

Este fondo tiene un patrimonio y una contabilidad distintos e independientes
del patrimonio y la contabilidad de las sociedades que lo administran. Las
posibilidades de inversion de los Fondos de Pensiones estan reguladas por
la ley en lo referente a los tipos de instrumentos elegibles y los limites

maximos de inversion.
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Las AFP deben alcanzar una rentabilidad minima que se define de la
siguiente manera: la rentabilidad real de los ultimos doce meses de cada
Fondo de Pensiones no puede ser menor a la que resulte inferior entre la
rentabilidad real promedio de los ultimos doce meses de todos los Fondos
menos dos puntos porcentuales y el 50% de la rentabilidad real promedio de
los Ultimos doce meses de todos los Fondos. Para garantizar esta
rentabilidad minima cada AFP debe constituir dos Fondos: La reserva de

fluctuacion de rentabilidad y el encaje.

A diciembre del 2001 existian 7 AFP: Cuprum, Habitat, Magister, Plan Vital,
Provida, Santa Maria y Summa Basander. Las tres mayores Cuprum,
Habitat y Provida concentran el 71% de los afiliados y el 70% de los
recursos acumulados en el sistema. Los Fondos de Pensiones han
experimentado un rapido crecimiento. Su valor sumé en 1981 US$ 299
millones. Para diciembre del afio 2000 el fondo alcanza el monto de US$

35.886 millones, lo que equivale a un 54,5% del PIB.

GRAFICO 2.1
EVOLUCION DE LOS FONDOS DE PENSIONES
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FUENTE: SUPERINTENDENCIA DE AFP DE CHILE.
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2.3.2 PROTECCION FRENTE A LA VEJEZ

El sistema AFP adopt6 el modelo de caja nacional de previsidn, es decir, un
régimen de ahorro forzado con capitalizacion individual, que entrega de
forma periddica (mensualmente) la totalidad de los ahorros, cuando ocurre la

contingencia.

Durante su vida activa, los afiliados deben cotizar el 10% de sus
remuneraciones imponibles en una cuenta. Las AFP tienen derecho a cobrar
comisiones fijas para su financiamiento. Estas comisiones se deducen de las

cuentas individuales de los cotizantes o de los retiros, segun corresponda.

Los aportes mas el producto de su inversion en el mercado financiero son de
propiedad individual del afiliado que los efectud, son inembargables y solo
pueden ser destinados a financiar pensiones. Aungue la edad minima legal
para pension de vejez se fij6 en 65 afios para los hombres y 60 para las
mujeres, el afiliado puede pensionarse anticipadamente, si acumul6 un fondo
suficiente para acceder a una pension igual o mayor que el 50% del
promedio de sus remuneraciones y rentas percibidas durante los ultimos diez
afos e igual o superior al 110% de la pensién minima de vejez garantizada

por el Estado.

El nuevo sistema previsional chileno funciona también en base al modelo de
seguro individual; la seleccion del riesgo se plasma en el hecho de que las
prestaciones estan sujetas al riesgo individual del contratante en cuanto a su
expectativa de vida y a sus potenciales beneficiarios. De ello se pueden

desprender tres modalidades de prestacion para la vejez:

= Una renta vitalicia de una compafiia de seguros privada, que se calcula

teniendo en cuenta la edad, la esperanza de vida, sexo y numero de
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beneficiarios del asegurado; la compafia pasa a ser la duefia del fondo
de pension acumulado (que se transfiere desde la AFP) y garantiza una
pension mensual fija para el asegurado y sus sobrevivientes (pero no hay
derecho a herencia de lo que quede del fondo, en ausencia de
sobrevivientes con derecho a pension); la decision del asegurado

respecto a esta opcion es irrevocable.

Una pension programada pagada directamente por la AFP, que se calcula
anualmente (y por tanto fluctia) basada en el tamafio y rendimiento del
fondo, cambios en la esperanza de vida y nimero de beneficiarios del
asegurado; este conserva la propiedad de su fondo (que se puede
heredar y puede cambiar su decision en cualquier momento). Bajo esta
opcion el afiliado asume el riego de rentabilidad del Fondo de Pensiones y
de sobrevida. Si su vejez se alarga sobre la expectativa de vida promedio

terminara recibiendo una pensién minima.

Una pension programada durante cierto nimero de afios y una pension
vitalicia después. El afiliado contrata con una comparfia de seguros el
pago de un renta vitalicia mensual a partir de una fecha futura posterior al
momento en que se pensiona. Mientras tanto recibe una pension
programada de los fondos que haya retenido para este propdsito en la
cuenta de capitalizacién individual. El afiliado conserva la propiedad de los
fondos que sean destinados a su pension programada, en cambio los
fondos traspasados a la compafia de seguros pasan a convertirse en

propiedad de ésta.
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2.3.3 PROTECCION FRENTE A LA INVALIDEZ Y MUERTE DEL SOSTEN
DE LA FAMILIA

Para garantizar el financiamiento de estas obligaciones cada AFP debe
contratar un seguro de invalidez y de sobrevivencia con una compafia de
seguros de vida de su eleccion. Este seguro es financiado por los propios
afiliados. Ademas de cotizar el 10% de sus remuneraciones y rentas
imponibles mensuales en la cuenta de capitalizacion individual, los
trabajadores deben efectuar una cotizacion adicional a la AFP, calculada
sobre la misma base, que se destina en parte al pago de la prima del seguro
de invalidez y sobrevivencia y en parte al financiamiento de la AFP a la cual

se encuentran afiliados.

En caso de fallecimiento de un afiliado activo, la AFP se hace responsable
del traspaso a su cuenta individual del llamado aporte adicional, que es el
monto resultante de la diferencia entre el capital necesario para financiar las
pensiones de sobrevivencia y la suma de capital acumulado por el afiliado a

la fecha de su muerte.

En caso de invalidez parcial o total de un afiliado activo, y una vez aprobada
la solicitud de pension de invalidez por una comision médica, la AFP esta
obligada al pago de una pension de invalidez (parcial o total) por un periodo
de tres afios, sin recurrir para su financiamiento a los recursos acumulados
en la cuenta individual del afiliado. Si la invalidez persiste, el afiliado adquiere
el derecho al pago de una pension de invalidez, y se procede como ante el

fallecimiento del afiliado.
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2.3.4 EL DEFICIT PREVISIONAL CHILENO

En un régimen de reparto, el Estado recibe permanentemente las
contribuciones de los trabajadores activos para responder a las prestaciones
de los jubilados actuales, a la vez que incurre en un pasivo contingente que
son los derechos a pensién de los trabajadores activos. Al introducir una
reforma previsional este pasivo contingente se vuelve deuda publica ya que
el Estado reconoce las obligaciones asumidas durante la vigencia del
contrato social anterior. La deuda no la origina el sistema antiguo de

pensiones, sino el hecho de su suspension.

Podemos destacar que el principal nexo entre el sector publico de la
economia y el sistema previsional, lo constituye el costo implicito en la
sustitucion del sistema de pensiones, que es asumido en su totalidad por el
Estado. El costo de la Reforma Previsional chilena de 1981 se refleja en un
fuerte incremento del llamado Déficit Previsional, que durante la transicién
seré elevado constituyéndose en una carga importante para el presupuesto

publico.

El Déficit Previsional chileno se compone del déficit previsional
operacional, los bonos de reconocimiento, las pensiones asistenciales

y las pensiones minimas.
2.3.4.1 EL DEFICIT PREVISIONAL OPERACIONAL
El término déficit previsional operacional designa la diferencia entre las

cotizaciones que reciben las instituciones del antiguo régimen de pensiones y

el valor de las prestaciones que deben financiar.
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El masivo traslado de afiliados de las antiguas cajas de prevision al sistema
de AFP (debido principalmente por la tasa de cotizacion menor del nuevo
sistema que significaba un importante aumento de la remuneracién liquida de
guienes se afiliaron a las AFP), redujo significativamente los ingresos por
cotizaciones del régimen antiguo, sin una correspondiente reduccion en sus
egresos por concepto de prestaciones, puesto que los pensionados del

antiguo sistema seguian en él.

2.3.4.2 PAGO DE LOS BONOS DE RECONOCIMIENTO

Debido a la transicion entre el antiguo y el nuevo sistema de pensiones
tenemos la emision de los llamados Bonos de Reconocimiento, los cuales
son reconocidos a los trabajadores que se trasladaron del antiguo al nuevo
Sistema de pensiones, y que pretende reconocer los derechos de pension
adquiridos por estos trabajadores mediante las cotizaciones efectuadas en el

antiguo sistema.

El valor del Bono se ajusta al IPC mas un 4% de interés real anual hasta la
fecha de jubilacibn o muerte del afiliado. EI financiamiento de los Bonos de
Reconocimiento recae en el presupuesto nacional, porque las instituciones
del régimen antiguo ya no disponen de recursos debido a que las
imposiciones fueron utilizadas en el pasado para pagar los beneficios de los

pensionados de entonces.
2.3.4.3 EL ROL SUBSIDIARIO DEL ESTADO
El Estado otorga pensiones minimas y pensiones asistenciales a las

personas de mas bajos ingresos, previo cumplimiento de los requisitos

establecidos por la ley. La garantia estatal a las pensiones minimas
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contenida en la Reforma Previsional puede entenderse, como parte

integrante del costo estatal de la reforma.

2.3.4.3.1 LAS PENSIONES MINIMAS

La inclusion de una pension minima garantizada por el Estado en la Reforma
Previsional se debe a la naturaleza del sistema capitalizacion individual. A
diferencia del sistema de reparto, este no cuenta con mecanismos internos
de solidaridad que garanticen una pension minima a todos sus afiliados. Es
por eso la necesidad de generar un mecanismo solidario al margen del

sistema, por medio del subsidio estatal a los pensionados mas pobres.

La proporcion de los afiliados al Sistema de AFP que requerira a futuro del
aporte estatal a la pension minima dependerd de variables
macroeconémicas: la evolucién del nivel y de la estructura salarial en
términos reales (particularmente para los asalariados de bajos ingresos); la

tasa de rentabilidad real del Fondo de Pensiones; la tasa de desempleo.

Pero dependerd también de las practicas de los afiliados y de sus
empleadores, en cuanto a los acuerdos de subdeclaraciéon de los ingresos
imponibles, la evasion de las cotizaciones por parte de los afiliados y la
morosidad de los empleadores en el traspaso de las cotizaciones retenidas a
la AFP (ya que la morosidad puede provocar la pérdida de las cotizaciones
en caso de quiebra, por ejemplo). Dependera en fin, de las comisiones fijas

cobradas por las AFP.

La existencia misma de una garantia estatal a las pensiones minimas de
vejez, por fundada que sea, constituye un incentivo a la evasion o
subdeclaracion previsional, en especial para los afiliados de bajos ingresos
gue esperan obtener tal garantia. Este podria ser el caso de los trabajadores

gue, habiendo cumplido veinte afios de cotizaciones, se encuentren préximos
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a la edad de retiro y cuyo fondo acumulado esté aun por debajo de lo

necesario para financiarse una pension equivalente a la minima.

La garantia estatal limita igualmente los incentivos que tienen los
trabajadores para controlar el oportuno abono de sus cotizaciones en sus
cuentas individuales por parte de los empleadores. En esta direccion apunta
el hecho que, como tendencia, las AFP que reunen trabajadores de menores

remuneraciones exhiben mayores niveles promedio de morosidad.

2.3.43.2 LAS PENSIONES ASISTENCIALES

Este componente del déficit previsional refleja, al igual que las pensiones
minimas, el papel subsidiario asumido por el Estado en relacion a las

personas de menores ingresos.

Este Programa de Pensiones Asistenciales se cred con el objeto de otorgar
pensiones a las personas mayores de 65 afos e invalidos mayores de 18
afos, carentes de recursos, entendiéndose por éstas a las que no poseen
ingresos de cualquier origen o que teniéndoles sean inferiores al 50% de la
pension minima. El monto de las pensiones asistenciales se fij6 en un tercio
del monto correspondiente a las pensiones minimas garantizadas por el
Estado incrementandose en un 10% por cada afio de cotizaciones que el
beneficiario registre en cualquiera de los sistemas previsionales, con un

limite maximo del 50% de la pension minima.

Su evolucién futura dependera principalmente de la cobertura poblacional
gue alcance el Sistema de AFP, pero también de las lagunas previsionales
de los afiliados de mas bajos ingresos. Al igual que la garantia estatal a la
pension minima, el otorgamiento de pensiones asistenciales desincentiva la

cotizacion al Sistema de AFP.
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2.3.5 PROYECCION DEL DEFICIT PREVISIONAL CHILENO

El déficit previsional chileno no ocurre simultdineamente: a) el déficit
operacional comienza en el afio de 1981 y se agrava en 1984, ya que este se
guedd a cargo de todas las pensiones en curso y de afiliados proximos a
jubilarse que optaron por permanecer en el viejo sistema, eventualmente este
déficit empieza a decrecer en 1985 y se prevé que el mismo se extinguird en
el aflo 2030, cuando el ultimo pensionado del antiguo sistema deje de existir;
b) el bono de reconocimiento no se hace efectivo de inmediato sino que se
difiere hasta el momento del retiro, en donde el valor del bono se transfiere a
la cuenta del trabajador, incluyéndose en el saldo acumulado que se utiliza
para pagar su pension. Debido a que los asegurados en el sistema nuevo
son muy jovenes y la edad de retiro ha sido aumentada, el costo del bono
comenzard a incrementarse cuando ya esté reduciéndose el déficit
operacional, para mucho mas tarde disminuir y desaparecer; y c) el costo de
la pension minima surgir4 al mismo tiempo que el costo del bono, pero no
disminuira ni desaparecerd pues se otorga también a los que entran al

mercado laboral y se afilian al sistema.
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GRAFICO 2.2

PROYECCION DEL DEFICIT PREVISIONAL (% PIB)
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FUENTE: SUPERINTENDENCIA DE AFP DE CHILE Y ODEPLAN.

Entre las condiciones de llevar a cabo el cambio del sistema de pensiones,
esté la holgura fiscal necesaria para hacer frente al esperado aumento en el
déficit previsional. En el caso chileno esta condicién se cumplia al momento
de la planificacion y realizacién de la Reforma Previsional como observamos
en el Cuadro 2.1. Durante el trienio 1978-1980, la tasa promedio de ahorro
del sector publico (no financiero) alcanzaba un 9.3% y el superavit publico un
3.8% en relacion al PIB, gracias al ajuste fiscal realizado después de la
recesion de 1975, la cual fue estructural para mantenerse por un largo
periodo.
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CUADRO 2.1

PRESUPUESTO DEL GOBIERNO GENERAL
(Expresados en Porcentajes del PIB)

Promedios anuales por periodo 1979- 1982- 1985- (3)-(1)

1980 1984 1988 4)

1) 2 3)

INGRESOS CORRIENTES 32.7 28.8 28.6 4.1
Ingresos de la Seguridad Social 5.4 3.0 2.1 -3.3
Ingresos Tributarios 20.6 20.0 20.3 -0.3
- Impuestos directos 7.3 5.1 4.4 -2.9
- Impuestos indirectos 13.4 14.9 15.9 2.5
Ingresos No - Tributarios 6.7 5.8 6.2 -0.5
GASTOS CORRIENTES 24.6 31.1 26.6 2.0
Egresos de la Seguridad Social 7.0 10.2 8.2 1.2
Transferencias y Subsidios 4.0 8.7 7.1 1.2
Intereses 1.0 1.6 2.9 1.9
Salarios 9.0 7.0 51 -2.0
Compra bienes y servicios 3.1 3.3 3.1 0
Otros gastos 0.5 0.3 0.2 0.3
AHORRO 8.1 -2.3 2 -6.1
Superavit 5.3 -3 -0.3 -5.6
Ingresos menos Egresos de la -1.6 -7.2 -6.1 -4.5
Seguridad Social.

FUENTE: SERIE DE INVESTIGACION ILADES-GEORGETOWN UNIVERSITY NO©47.
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Junto con la reforma previsional se produjo una modernizacion de toda la
regulacion financiera: regulaciéon prudencial de la banca en 1980, y leyes de
acciones y sociedades de 1981, que fueron utiles para enfrentar la crisis
financiera en 1982. Asi mismo se reformd la legislacion laboral cambiando
los términos de las relaciones laborales individuales y afectando la legislacion

sobre negociaciones colectivas y organizaciones sindicales.

No obstante, esta favorable condicién inicial se revirti6 en 1982, cuando la
economia chilena sufrié6 una fuerte recesion de una caida del PIB del 14% y
una tasa de desempleo del 30%, acompafada por una crisis de insolvencia y
liquidez del sistema financiero doméstico. La administracion de la crisis y el
rescate del sistema financiero requerian de una amplia intervencion del

Estado en el sistema financiero y productivo.

El Estado se vio obligado a asumir parte de la deuda externa privada y
acudio en apoyo de la banca y de los deudores nacionales por medio de
subsidios y créditos otorgados por el Banco Central (operaciones cuasi-
fiscales), medidas que redundaron en un fuerte incremento del
endeudamiento externo e interno del sector publico, pero que evitd que la

crisis afectara a los fondos de pensiones.

La crisis no condujo a modificaciones de importancia en la regulacion de los
fondos porque el problema no radic6 en los instrumentos de proteccion
establecidos sino en las debilidades generales de la economia y el mercado

financiero.

No obstante, en la segunda mitad de los afios ochenta el presupuesto del
gobierno recupero el equilibrio en sus cuentas, exhibiendo nuevamente un
ahorro con signo positivo y un minasculo déficit. Este resultado se explica
principalmente por la holgura financiera iniciada en las finanzas publicas, los

crecientes aporte de las empresas publicas del gobierno y el ahorro en los
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gastos del personal de este ultimo. Observamos en el Grafico 2.3 que el
saldo previsional chileno arrojé un -2,9% respecto al PIB en 1981, pero las
reformas y medidas fiscales adoptadas durante los uUltimos 20 afios han

permitido que el desahorro neto se convierta en ahorro neto a partir de 1998.

GRAFICO 2.3

AHORRO PREVISIONAL (% PIB)
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FUENTE: SUPERINTENDENCIA DE AFP, INSTITUTO NACIONAL DE ESTADISTICAS
Y BANCO CENTRAL DE CHILE.

2.3.6 COBERTURA PREVISIONAL EN CHILE

Todos los trabajadores asalariados, trabajadores agricolas, empleadas
domésticas y empleados de microempresas, estdn cubiertas
obligatoriamente en el nuevo sistema de pensiones administrado por el
sector privado, no asi los trabajadores independientes, que pueden afiliarse

en forma voluntaria.

En el Cuadro 2.2 distinguimos como el numero de afiliados al nuevo sistema

se ha cuadruplicado desde 1981. La cobertura estadistica (afiliados sobre la
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fuerza de trabajo ha aumentado sistematicamente en los Ultimos 18 afos, de
un 38% en 1981 a un 103% en 1998.

Este fenbmeno conocido sobrecobertura se puede originar por diferentes
hechos: la no posibilidad de desafiliarse del sistema AFP, ya que las
personas que se retiran de la fuerza de trabajo siguen registrados como
afiliados; problemas de registro al interior de cada AFP; personas
contabilizadas como afiliados en varias AFP; y la existencia de afiliaciones

fraudulentas.

Es por ello que la cobertura previsional debe ser medida, a no ser que se
actualicen las series de afiliados, con informacion proveniente de los
cotizantes del sistema AFP. Por ello debe recurrirse a la cobertura efectiva
(cotizantes sobre la fuerza de trabajo). Aqui puede observarse que la misma
ha aumentado de 29% en 1982 a un 55% en 1999.

A pesar de tal expansion, mas de 2 millones de personas pertenecientes a la
fuerza de trabajo no acceden al sistema de pensiones, la mayoria de ellos
son trabajadores independientes y trabajadores que cotizan en el antiguo
sistema de reparto; y la alta proporcién de trabajadores que dej6 de cotizar o

no lo hace regularmente.



CUADRO 2.2

COBERTURA PREVISIONAL DEL SISTEMA AFP: 1981-1999

Cotiz /
Afil / F.Trabajo
Fuerza de F.Trabajo (Porcent

Afos Trabajo Afiliados Cotizantes | (Porcentaje) aje)

1981 3.687.900 1.400.000 n.d. 37,96 n.d.
1982 3.660.700 1.440.000 1.060.000 39,34 28,96
1983 3.667.700 1.620.000 1.229.877 44,17 33,53
1984 3.890.700 1.930.353 1.360.000 49,61 34,96
1985 4.018.700 2.283.830 1.558.194 56,83 38,77
1986 4.312.010 2.591.484 1.774.057 60,10 41,14
1987 4.425.330 2.890.680 2.023.739 65,32 45,73
1988 4.656.280 3.183.002 2.167.568 68,36 46,55
1989 4.805.290 3.470.845 2.267.622 72,23 47,19
1990 4.888.590 3.739.542 2.289.254 76,50 46,83
1991 4.983.830 4.109.184 2.486.813 82,45 49,90
1992 5.199.800 4.434.795 2.695.580 85,29 51,84
1993 5.458.990 4.708.840 2.792.118 86,26 51,15
1994 5.553.830 5.014.444 2.879.637 90,29 51,85
1995 5.538.240 5.320.913 2.961.928 96,08 53,48
1996 5.600.670 5.571.482 3.121.139 99,48 55,73
1997 5.683.820 5.780.400 3.296.361 101,70 58,00
1998 5.851.510 5.966.143 3.149.755 101,96 53,83
1999 5.933.560 6.105.731 3.262.269 102,90 54,98

FUENTE: SUPERINTENDENCIA DE AFP DE CHILE.

68
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Esta situacion contrasta con las expectativas de los impulsores de la reforma
de 1981, en cuanto a que la creacion del sistema de capitalizacién individual
conduciria a un aumento de la cobertura previsional. La cobertura del
sistema publico de pensiones en 1980 fue del 62,8% que, comparada con la
cobertura efectiva total del 58,9% de 1999, se concluye que tal expectativa
no se han materializado. Es posible que el largo periodo de acumulacion
requerido y la garantia de una pension minima limiten los incentivos que los
trabajadores tienen para efectuar los aportes necesarios y controlar a sus

empleadores.
2.3.7 INVERSIONES DE LAS AFP

En el Grafico 2.4 podemos observar la evolucion de los instrumentos
financieros durante los ultimos 20 afios. Al principio de la reforma las
oportunidades de diversificacion eran muy limitadas, por ejemplo, se
invirtieron en 1981 el 30% en instrumentos estatales, 60% en depdsitos a
plazo, 8% en letras hipotecarias, y 2% en bonos empresariales. Para el afio
2000 el portafolio de las AFP se distribuy6 la siguiente forma: Instrumentos
estatales con 32,43%; Acciones con 14,74%; Inversion extranjera con
11,65%; Bonos de Reconocimiento con 3,65%, Depésitos a plazo con
17,27%; las Letras Hipotecarias con 14,52%; y los Bonos de Empresas con
5.73%.

La importancia de las regulaciones sobre los Fondos de Pensiones Chilenos,
es fundamental, ya que los recursos so6lo pueden invertirse en los
instrumentos que la ley expresamente autoriza, logrando de esta manera que
la rentabilidad real promedio sobre UF'® se ubique en el 10,9%. Esto ha

generado un alto retorno de las inversiones a un bajo riesgo en base a la

¥ Unidad de Fomento: Unidad de cuenta para las transacciones financieras, cuyo valor se
modifica diariamente de acuerdo a la trayectoria de la inflacion durante el mes anterior,
distribuida a lo largo de 30 dias.



70

construccion de un portafolio diversificado, contribuyendo de manera

sustancial al desarrollo del mercado de capitales.

GRAFICO 2.4

EVOLUCION DE LAS INVERSIONES DE LAS AFP
(1981-2000)
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GRAFICO 2.5
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2.4 LA REFORMA PREVISIONAL URUGUAYA.

El 1 de abril de 1996 entré en vigencia la Ley N° 16.713, que crea un nuevo
sistema previsional que se basa en un régimen mixto o de capitalizacion
parcial, ya que combina un régimen de reparto de prestaciones definidas con
otro de capitalizacion individual de contribuciones definidas, llamados
respectivamente por la ley: Régimen de Jubilacion por Solidaridad
Intergeneracional y Régimen de Jubilacion por Ahorro Individual

Obligatorio.

El primero es administrado por el Banco de Prevision Social (BPS) y el
segundo es administrado por empresas privadas llamadas Administradoras
de Fondos de Ahorro Provisional (AFAP). El Estado tiene la potestad de

crear sus propia AFAP.

El nuevo sistema comprende obligatoriamente a todas las personas que son
menores de cuarenta afios de edad y a todos los que, cualquiera sea su
edad, con posterioridad a dicha fecha ingresen por primera vez al mercado
de trabajo en el desempefio de actividades laborales comprendidas por el
BPS.

Los afiliados mayores de cuarenta afios de edad pudieron optar por el nuevo
sistema dentro del plazo que vencio el 20 de diciembre de 1996. Los afiliados
gue nos mostraron interés por el nuevo sistema mixto, quedaron en el
antiguo sistema de reparto llamado Régimen de Transicion, por el resto de

su vida laboral, el mismo que es administrado por el BPS.
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24.1 CARACTERISTICAS BASICAS DEL REGIMEN
INDIVIDUAL OBLIGATORIO

El BPS, tiene a su cargo la gestion de sistema de solidaridad
intergeneracional y la recaudacién de todo el sistema; y el Banco Central del
Uruguay (BCU), funge como organismo de supervision de los nuevos

agentes intervinientes como las AFAP.

Las AFAP desempefian tres grandes funciones: La administracién de los
fondos previsionales, la cobertura de los riesgos de invalidez y sobrevivencia,
y la prestacion del servicio de renta vitalicia. En la actualidad funcionan

cuatro de estas administradoras, una de capital estatal denominada

Republica AFAP y las tres restantes de capital privado: Comercial Santander
AFAP, Integracion AFAP y Unién Capital AFAP.

GRAFICO 2.6
EVOLUCION DE LOS FONDOS DE PENSIONES
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FUENTE: BANCO CENTRAL DE URUGUAY
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En cada Administradora, como parte del Fondo de Ahorro Previsional, habra
un Fondo de Fluctuacion de Rentabilidad con el objeto de garantizar la tasa
de rentabilidad real minima, la cual se define como la menor tasa, entre el
2% anual y la tasa de rentabilidad real promedio del régimen menos dos

puntos porcentuales.

Para diciembre del afio 2001 el fondo alcanza el monto de US$ 1.045
millones, lo que equivale a un 5.05% del PIB. Republica AFAP concentrg el
56,46% de los fondos administrados, es decir, la cifra aproximada de US
$590 millones.

La distribucion en las restantes Administradoras fue la siguiente: Comercial

Santander AFAP US $190 millones, Unién Capital AFAP US $ 177 millones e
Integracion AFAP US $ 87 millones.

GRAFICO 2.7
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El nimero de afiliados al régimen de jubilacion por ahorro individual a
diciembre del 2001 ascendié a 596.964 personas. Republica AFAP, que
posee 226.846 afiliados del mercado, es la Administradora que concentra el
mayor numero de afiliados al sistema. Le siguen en orden de importancia
Comercial Santander AFAP con 179.089 afiliados, Union Capital AFAP con
113.423 afiliados y por dltimo, Integracion AFAP con 77.605 afiliados.

GRAFICO 2.8

AFILIADOS A LAS AFAP
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2.4.2 PROTECCION FRENTE A LA VEJEZ, INVALIDEZ Y MUERTE
DE LAS AFAP

El sistema previsional mixto establecié tres niveles de cobertura para los
riesgos de vejez, invalidez y sobrevivencia segun la cuantia de los ingresos

individuales computables:
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Primer Nivel (Régimen de Solidaridad Intergeneracional) que comprende
obligatoriamente a todos los afiliados activos por las que tengan ingresos
de hasta $ 5.000 (pesos uruguayos) mensuales, los que generarian el
derecho a la prestacion basica del nuevo sistema. Este sistema de reparto
se financia con los aportes patronales sobre el total de los ingresos
salariales de hasta $ 15.000, a lo que se suman los aportes personales
por ingresos salariales hasta los $ 5.000, los tributos que especificamente

se destinen a este régimen y la asistencia financiera del Estado.

Segundo Nivel. (Régimen de Ahorro Individual Obligatorio) que
comprende obligatoriamente a los afiliados activos menores de 40 afios a
la fecha de entrada en vigencia de la ley con salarios superiores a $ 5.000
y hasta $15.000 mensuales. También quedan comprendidos todos los
que ingresen a la actividad con posterioridad a esa fecha, cualquiera sea
su edad y los afiliados activos mayores de 40 afios que optaren por el
nuevo régimen, dentro de determinados plazos. A su vez, los afiliados
activos cuyas asignaciones computables se encuentren en el primer nivel
podrian ejercer su opcion para quedar incluidos en el régimen de ahorro
individual obligatorio por el 50% de sus aportaciones personales. La
capitalizacion se efectia mediante aportes personales por el monto de los
sueldos que excedan los $ 5.000 y hasta los $ 15.000 més las utilidades

generadas por las colocaciones de los fondos.

Tercer Nivel. (Ahorro Voluntario) que incluye a los afiliados con salarios
superiores a $ 15.000 los que podrian aportar o no al sistema de ahorro
individual por dicho exceso. En caso de aportar se generan prestaciones

en condiciones similares al segundo nivel.

Otras modificaciones de importancia realizadas en esta ley son las referentes

a la edad jubilatoria, quedando fijada en 60 afios para ambos sexos; los afos
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de servicios aumentan de 30 a 35 afios; se modifican las tasas de reemplazo
tratando de estimular la permanencia en actividad; se aumenta el periodo
considerado para el calculo del sueldo jubilatorio y se exige que para acceder
a la pasividad solo se consideren los periodos e importes por los que se haya
realmente cotizado o que se encuentren efectivamente registrados en la

cuenta individual.

La asignacion inicial de la jubilacion comdn se determinard en base al saldo
acumulado en la cuenta de ahorro individual, la expectativa de vida del

afiliado y la tasa de interés respectiva.

El contrato en el que se estipule el pago mensual de dicha prestacion sera
realizado por el afiliado con una empresa aseguradora, a su eleccion,
conforme a los procedimientos que establezcan las normas reglamentarias.
La AFAP, una vez notificada por el afiliado, quedara obligada a traspasar a la

empresa aseguradora los fondos de la cuenta de ahorro individual.

A partir de la celebracion de dicho contrato, la empresa aseguradora sera la
Unica responsable y obligada al pago de una renta vitalicia correspondiente al
beneficiario hasta su fallecimiento y a partir de éste, al pago de las

eventuales pensiones de sobrevivencia.

Las prestaciones de invalidez parcial o total y pension de sobrevivencia por
fallecimiento en actividad, seran financiadas por las AFAP mediante la
contratacion con una empresa aseguradora, de un seguro colectivo de
invalidez y fallecimiento. EI Banco Central del Uruguay fijara las pautas

minimas a que debera ajustarse dicho contrato de seguro.
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2.4.3 INVERSIONES

En lo que refiere a la composicion de la cartera de inversiones a Diciembre
del 2001, el 61% fue colocado en Valores del Estado. En segundo lugar, se
ubican los Depdésitos a Plazo Fijo en Instituciones Financieras, representando
un 17 % del total.

El restante 22 % se distribuye en Disponibilidades Transitorias, Valores
emitidos por el Banco Hipotecario del Uruguay, Obligaciones Negociables

emitidas por empresas, Yy Préstamos a afiliados al sistema.

GRAFICO 2.9

INVERSIONES DELAS AFAP A DICIEMBRE DEL 2001
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La rentabilidad bruta real anual de las AFAP a diciembre de 2001 ascendi6 a
19,82 % para el promedio del sistema. El ranking de rentabilidades brutas de

las Administradoras es el siguiente: Union Capital AFAP se ubica en el primer
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lugar con un 20,03 %, siguiéndole por su orden: Republica AFAP, 19,95 %;
Integracion AFAP, 19,84 % y Comercial Santander AFAP, 19,27 %. La
rentabilidad promedio real sobre UR™ durante los Gltimos seis afios ha sido
del 9.93%.

GRAFICO 2.10

RENTABILIDAD HISTORICA DE LAS AFAP
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FUENTE: BANCO CENTRAL DEL URUGUAY Y BANCO DE PREVISION SOCIAL

¥ Unidades Reajustables: Unidad de cuenta para las transacciones financieras cuyo valor se
modifica diariamente por la evoluciéon que tiene el Indice Medio de Salarios que calcula el
Instituto Nacional de Estadistica.
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3. REFORMA DEL SISTEMA DE PENSIONES EN EL _ECUADOR

3.1 EVOLUCION HISTORICA DE LA SEGURIDAD SOCIAL
ECUATORIANA

Hasta la primera década del siglo XX, los militares eran los Unicos servidores
del Estado que se hallaban bajo un sistema legal protectivo frente a los
riesgos de invalidez, vejez y muerte. Ello obedecia a los riesgos a que se
hallaban sujetos los miembros de las fuerzas armadas. Al no existir una caja
militar, receptora de aportes y otorgadora de prestaciones, los costos de
retiro y montepio eran cubiertos directamente con los fondos del Presupuesto

General del Estado.

Los maestros en 1920, plantearon al Ministerio de Instruccion Publica el
proyecto de formar un fondo de capital para el pago de jubilaciones al
magisterio, mediante el descuento mensual obligatorio de un pequefio
porcentaje del sueldo de los maestros del pais. El proyecto fue aprobado el
10 de Octubre de 1923 y publicado en el Registro Oficial No 905 del 19 de
Octubre de ese afio. Los montos recaudados por este concepto empezaron a

depositarse en una cuenta especial del Banco de Préstamos.
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Bajo el afdn de dar una salida legal al creciente conflicto de clases planteado
en el pais por la insurgencia laboral que reclamaba para su beneficio un
sistema de proteccion social que la amparase, el gobierno del Dr. Isidro
Ayora promulga la "Ley de Jubilacion, Montepio Civil, Ahorro y Cooperativa”
mediante Decreto N° 18 del 8 de Marzo de 1928 y publicado en el Registro
Oficial N° 59 del 13 de Marzo del mismo afio. El objetivo de la naciente Caja
de Pensiones fue conceder a los empleados publicos, bancarios y militares,
los beneficios de Jubilacién, Montepio Civil y Fondo Mortuorio.

El 3 Octubre de 1935 se dictd la Ley del Seguro General Obligatorio que
ampliaba la proteccion social a los empleados privados y a los obreros. Se
cred0 para su ejecucion el Instituto Nacional de Previsibn como ente
regulador de las Cajas de Prevision: La Caja de Pensiones existente desde
1928 y La Caja del Seguro que se fundo el 1 Julio de 1937 con el objetivo de
incorporar a los empleados privados y obreros, y establecer la asistencia
médica para los afiliados de las cajas. Se practicO por primera vez un

financiamiento tripartito con aportaciones de afiliados, patronos y Estado.

El 26 de Septiembre de 1963 se fusionan La Caja de Pensiones con La Caja
del Seguro dando nacimiento a La Caja Nacional del Seguro Social. Se
establecieron el Seguro de Riesgos de Trabajo, el Seguro Artesanal, el
Seguro para Profesionales, el Seguro de Trabajadores Domésticos, el
Seguro del Clero Secular. En Agosto de 1968, con el asesoramiento de la
Organizacion Iberoamericana de Seguridad Social, se inicid el plan piloto del

Seguro Social Campesino.

El 25 de Julio de 1970 se transforma la Caja Nacional del Seguro Social en el
Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social (IESS) concediendo prestaciones
por concepto de: enfermedad, maternidad, invalidez, vejez, muerte,

accidentes de trabajo y enfermedades profesionales, cesantia. También se
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concede servicios al asegurado como préstamos quirografarios, préstamos

hipotecarios, fondos de reserva, construccion y arrendamiento de viviendas.

3.2 SITUACION ACTUAL DE LA SEGURIDAD SOCIAL ECUATORIANA

3.2.1 FACTORES QUE DETERMINAN LA CRISIS DEL SISTEMA
PREVISIONAL

Los paises latinoamericanos configuraron sus sistemas previsionales bajo la
modalidad del reparto, al estilo de las entidades de Seguridad Social
europeas que quisieron consolidar el Estado del Bienestar, como Unica
alternativa a la inhumana sociedad capitalista del siglo XIX. Cien afos
después de la puesta en marcha de la Seguridad Social, vemos como los
paises de la region manifiestan una gran preocupacion por el aumento de los

gastos que parece hacer inviable el sistema.

Las causas de las crisis de los sistemas estan intimamente ligadas entre si:
la generacién del empleo, la evolucion demografica, y la estructura del
sistema de proteccion social. Pero el gran problema del sistema de reparto
es que la existencia de un fondo comun lleva a incentivos negativos
inevitables cuando nadie se siente duefio ni responsable de esos fondos,
generando la posibiidad que tales recursos sean manejados

inadecuadamente.

En el Ecuador los dos principales y mas costosos programas de Seguro
Social (las pensiones de vejez, invalidez y muerte, y el seguro de
enfermedad maternidad), van caminando hacia la quiebra por varias de las

causas que ya mencionamos.
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a) La Generacion del empleo

» Durante la década de los noventa, la mayor parte de la poblacién

econdémicamente activa (PEA) estuvo constituida por el sector informal

urbano. Este segmento de la fuerza de trabajo casi no aporta al IESS.*

El aumento del desempleo y la expansion del trabajo informal redujeron la

cobertura y los ingresos del sistema. EIl sector informal del Ecuador se

ubicéd durante 1990 en el 55.7% y experimentd un crecimiento en 1998

donde se ubic6 en 58.6%. Segun un informe de la OIT la estructura de la

poblacién ocupada urbana total fue la siguiente:

CUADRO 3.1
ESTRUCTURA DE LA POBLACION OCUPADA URBANA
SECTOR INFORMAL SECTOR FORMAL
ANO Trabajador Servicio doméstico | Microempresas | Sector Publico | Sector Privado
independiente
1990 35.4% 5.0% 15.3% 18.7% 25.7%
1998 33.0% 6.1% 19.5% 14.8% 26.6%

FUENTE: OIT. PANORAMA LABORAL 99

El desempleo durante la Ultima década tuvo un comportamiento ciclico;

en el quinquenio 1991-1995 se muestra como un periodo de

recuperacion, la correcta disciplina monetaria impuesta con una politica

fiscal adecuada permitieron generar expectativas positivas.

5 Segun las encuestas periédicas de empleo del INEC, sélo 1 de cada 10 informales se
encontraba afiliado en el quinquenio 1995-2000.
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No asi el quinquenio 1996-2000 donde el Ecuador afronta la peor crisis
econdmica de su historia: crisis financiera, desastres naturales, conflictos
politicos y la crisis internacional que trajeron consigo altos niveles de
devaluacion e inflacion. Durante el afio 2001 la economia se ha ido

recuperando y con ello la situacién laboral.

GRAFICO 3.1
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FUENTE: INSTITUTO NACIONAL DE ESTADISTICAS Y CENSOS

 La poblacion afiliada ha envejecido porque el sector formal de la
economia no genera empleos suficientes desde 1982. Observamos un
descenso en el grupo de edad de afiliados de hasta 34 afios en relacion a

los otros grupos, los cuales han incrementado su porcentaje.
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CUADRO 3.2
AFILIADOS AL SEGURO GENERAL OBLIGATORIO
Grupos de edad 1982 1998
Hasta 34 afios 57.7% 48.4%
De 35 afios hasta 44 afios 21.4% 25.9%
De 45 afios hasta 54 afios 12.2% 14.1%
De 55 afios y mas 8.7% 11.6%
FUENTE: IESS

b) La evolucién demogréfica

» La relacion entre afiliados y pensionistas esta disminuyendo de forma
progresiva. En 1970 teniamos una relacion de 1 pensionista por cada 7,5
afiliados; en el 2001 observamos como la relacion se reduce a 4,62
debido a los cambios demograficos que han reflejado una disminucién de
la natalidad y un aumento de la expectativa de vida. Por ejemplo la
proporcion de la poblacion con mas de 65 afios de edad en el total del
pais paso de 4% en 1.982 a 4.7% en el 2.000 y alcanzara el 5.6% en el
2.010. Se necesitd 18 afios para pasar de 4 a 4.7% Yy solo 10 afios para

llegar a 5.6%.
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GRAFICO 3.2
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FUENTE: COMISION INTERVENTORA
CUADRO 3.3
INDICADORES DEMOGRAFICOS
Esperan za de vida al 1942 1970-1975 1980-1985 1990-1995 2000-2005
nacer
Ambos sexos 50 afios 58.9 afios 64.5 afios 68.8 afios 70.8 afios
Fecundidad
.. 16
Tasa bruta de natalidad 28.3 25.6
a7
Tasa global de fecundidad 35 31

FUENTE: CELADE. BOLETIN DEMOGRAFICO NO. 62 JULIO 1998

'8 La tasa bruta de natalidad es el nimero de nacimientos vivos por cada 1000 personas en
una poblacion y por un afio dado.

" La tasa global de fecundidad es el nimero de hijos que debe tener una pareja para
reemplazarse a si misma.
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c) La Estructura del Sistema de Proteccion Social

En 1987 se reformdé el articulo 78 de la Ley del Seguro General
Obligatorio y se establecié que el sistema de prestaciones que otorga el
IESS tendra financiamiento global. Desde ese afio la mayor parte de los
ingresos corrientes del IESS han sido destinados al financiamiento de las
prestaciones de salud y al pago de las pensiones de vejez, invalidez y
muerte. Sin embargo esto no ha sido suficiente pues el sostenimiento del
seguro de enfermedad y maternidad, antes de ser manejado
independientemente gracias a las reformas introducidas por la Comision
Interventora, gasto el doble de las contribuciones que recibia, exigiendo
que mas de la mitad de su gasto sea sufragado con recursos de los
fondos capitalizados. En el cuadro 3.4 observamos que el fondo
capitalizado de pensiones de invalidez, vejez y muerte presentd en 1995
un saldo positivo por Ultima vez. A partir de ese afio su descapitalizacion
ha sido creciente. Los demés fondos capitalizados no presentan saldo
negativo pero su descenso en preocupante. De esta forma pudieron

seguir operando prestaciones deficitarias durante los Ultimos afios

CUADRO 3.4
FONDOS CAPITALIZADOS: SALDOS A FIN DE PERIODO, 1995-2000

(millones de délares)

Afos Invalidez, Cesantia | Cooperativa Proteccién Riesgos de
vejez y muerte mortuoria campesina trabajo
1995 9,3 102.4 73.0 41.6 28.4
1996 -9,4 92.2 81.3 36.2 31.0
1997 -27,2 72.6 85.7 30.7 324
1998 -64,1 46.6 83.5 241 314
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1999 -64,4 4.7 49.1 9.7 20.3
2000 -57,4 4.5 37.0 7.2 16.2
FUENTE: IESS

Al comenzar los afios cuarenta ya se avizoraba una creciente brecha
entre aportaciones y pensiones. En 1956, en lugar de incrementar las
aportaciones o de reducir las pensiones, o una combinacién actuarial
viable de ambas alternativas, se decidié que el Estado asumiera el 40%
del financiamiento del seguro de vejez, invalidez y muerte, originando asi
la deuda del Estado con el IESS. La Comision Interventora ha informado
gue ese pasivo del Estado, calculado en ddlares, a intereses anuales
Libor mas un 4% anual de interés por mora, ascenderia a US$2.051,9

millones para el afio 2000.

Durante algunos afios el célculo de los aportes no se realizaba sobre el
ingreso total de las personas. Hasta hace un par de afios atras en el
Ecuador se calculaban los aportes sobre el salario minimo que
representaba menos de la mitad del ingreso bésico. La politica salarial
del pais tratando de minimizar el impacto de la inflacibn en el poder
adquisitivo de los asalariados, cre6 remuneraciones adicionales, sueldos
(décimos) y otras compensaciones explicitamente exoneradas de
aportacion. Con el proceso de unificacion salarial (Ley 2000-4) que entro
en vigencia en el afio 2000, el calculo del aporte se lo realiza ahora sobre
el 82,5% de los ingresos en el sector privado. Los servidores del sector
publico no estan incorporados en el proceso de unificacion salarial y el
calculo del aporte se lo realiza sobre el sueldo basico, que representa

apenas el 25% del total de ingresos.

El seguro social campesino es un régimen especial de redistribucion del

ingreso en beneficio de la poblacion rural y de pescadores artesanales.
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Dadas las disparidades de ingresos entre el campo y las ciudades, su
financiamiento se realiza mediante el aporte solidario de los empleadores,
los asegurados del seguro general obligatorio y el estado. Cada jefe de
familia aporta mensualmente el 1% de un salario minimo vital general, lo
gue otorga derecho a prestaciones de salud y proteccion contra las
contingencias de invalidez, discapacidad, vejez y auxilio para funerales.
Segun investigaciones del SIISE (Sistema Integrado de Indicadores
Sociales del Ecuador) en 1999 en el Seguro Social Campesino el 20% de
la poblacién rural méas pobre recibio el 40% de las prestaciones totales.
Mientras que en el Seguro General el 20% de la poblacién afiliada con
mayor nivel de consumo recibid casi el 40% de las prestaciones totales.
Se suponia que el IESS, servia al proposito fundamental de redistribucion
del ingreso segun el principio de solidaridad, pero se observa en el
Gréfico 3.3 que la progresividad del seguro social campesino seria
insostenible sin el financiamiento del seguro general obligatorio, donde se

observa que el propdsito no se cumple.

GRAFICO 3.3

DISTRIBUCION DE LOS BENEFICIARIOS DE LAS
PRESTACIONES DEL IESS
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FUENTE: SIISE (QUINTILES DE CONSUMO PER CAPITA DE 1999)
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3.2.2 ANTECEDENTES DE LA REFORMA PREVISIONAL EN EL
ECUADOR

El propésito de reformar el IESS tiene al menos una década. En 1993
expertos de la Seguridad Social latinoamericana fueron contratados para
diagnosticar la situacion como la eliminacion del financiamiento global y
establecer que las aportaciones realizadas a los fondos de las distintas
prestaciones se manejen de forma separada. No se hizo caso del diagndstico
y la situaciéon sigui6 desmejorando. En 1995 el gobierno de Sixto Duran
Ballén llevd a cabo una consulta popular para establecer la reforma del IESS
y lograr la modernizacion de la institucion, permitiendo al sector privado su
participacion en la prestacion de servicios de salud y previsionales. Pero el
desgaste politico provocéd un rechazo cercano al 60% de los votos validos.
Finalmente, la Asamblea Nacional Constituyente de 1998 extendio la receta
definitiva para salvar la seguridad social ecuatoriana. La Sexta seccion del
Capitulo IV (De los Derechos Econdmicos, Sociales y Culturales) de la
Constitucién de la Republica fija los lineamientos generales que seguira la
nueva seguridad social ecuatoriana: “El sistema nacional de seguridad
social... deber del Estado y derecho irrenunciable de todos sus habitantes;
sus prestaciones (similares a las vigentes) y cobertura, que se extendera a
toda la poblacién, con relacion de dependencia laboral o sin ella, conforme lo
permitan las condiciones generales. Confirma al IESS la responsabilidad de
las prestaciones y ratifica el principio de solidaridad como base de su

financiamiento”.

La disposicion transitoria segunda de la Constitucion de la Republica creé la
Comision Interventora, conformada por un representante de los asegurados,
uno de los empleadores y uno de la Funcion Ejecutiva. Tiene la misién de
iniciar un profundo proceso de transformacion y racionalizacién de la

estructura del IESS, modernizar su gestion, aplicar la descentralizacion,
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recuperar el equilibrio financiero, optimizar la recaudacion y el cobro de la
cartera vencida, complementar la capacidad instalada en salud para lograr

una mayor cobertura.

La disposicion transitoria cuarta de la Constitucién de la Republica deroga el
financiamiento global y ordena que los fondos de las aportaciones realizadas
para los distintos seguros se mantengan en forma separada y no se utilicen
en prestaciones diferentes de aquellas para los que fueron creados. Sobre la
base de las disposiciones transitorias la Comision Interventora elabord un
proyecto de Ley de Seguridad Social donde se propuso que el sistema
previsional se disefie sobre un régimen mixto, muy similar al sistema

uruguayo, el cual fue reformado en 1995 por la Ley 16.713.

Luego de reelaborar 21 articulos declarados inconstitucionales y 41 vetados
por el Ejecutivo, en medio de profundas discrepancias entre los distintos
bloques politicos, el Congreso aprobé la Ley de Seguridad Social
Ecuatoriana (Ley 2001-55) el 30 de Noviembre del 2001 y rige como tal a
partir de Enero del 2002. Pero la intervencion de mudltiples criterios
antagonicos en el tema, ha producido una norma inconsistente, recelosa de

la libre competencia y poco segura para los afiliados.

3.3 ANALISIS DE LA LEY DE SEGURIDAD SOCIAL: TITULO VIII, DE
LOS SEGUROS OBLIGATORIOS DE VEJEZ, INVALIDEZ Y
MUERTE, Y DE LA CESANTIA.

DEL REGIMEN MIXTO DE PENSIONES

Art.164.- Lineamientos de Politica.- La proteccién de los afiliados contra las

contingencias de vejez, invalidez y muerte se cumplira mediante un régimen

mixto que combine la solidaridad intergeneracional y el ahorro individual

obligatorio.
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DEFINICIONES

Art.174.- Régimen de Jubilacién por Solidaridad Intergeneracional.- Es

aguel gue entrega prestaciones definidas vy las mismas se financian con una

aportacion tripartita de afiliados, empleadores vy el Estado.

Art.175.- Régimen de Jubilacién por Ahorro Individual Obligatorio.- Es

aquel en que la cotizacién definida del afiiado se acumula en una cuenta

personal, mas la rentabilidad que genere. A partir del cese de toda actividad,

recibird una renta mensual vitalicia, determinada por el saldo de su cuenta

individual v la expectativa de vida de las tablas aprobadas por el IESS.

El nuevo sistema esta disefiado bajo el régimen de capitalizacion parcial o
mixto. En teoria los sistemas mixtos comprenden dos pilares: el pilar basico
universal y obligatorio (régimen de solidaridad intergeneracional), cuya
gestion estard a cargo de un ente publico y tendrd como objetivo fundamental
brindar una pension basica a aquellas personas con capacidad reducida
para formar una jubilacion, como es el caso de los mas pobres, incluso
dentro de los trabajadores del sector formal, pero que cuentan con bajos
salarios o0 alta rotacién; y un segundo pilar complementario y obligatorio
(régimen de ahorro individual), manejado por entidades privadas con o sin
fines de lucro, con una fuerte y eficiente supervision del Estado sobre sus
costos de administracion y riesgos financieros. El afiliado en su etapa de

retiro, percibird 2 pensiones: la basica y la complementaria.

Las prestaciones definidas tienen como objetivo asegurar un nivel de vida
adecuado en la vejez al afiliado. Bajo un régimen de reparto es posible
financiar de forma colectiva una pension basica, beneficiando al afiliado de
menor ingreso. Las cotizaciones definidas no son mas que una prima fija de
largo plazo, ya que mantienen la tasa de cotizacidén constante. Un régimen de
capitalizacion no implica ninguna redistribucion del ingreso, por ello la prima
no se eleva frecuentemente como en un régimen de reparto, logrando que el

vinculo entre aportes y beneficios sea directamente proporcional.
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DE LOS NIVELES DE COBERTURA

Art.176.- Regimenes de Jubilacion.- Se dividen los ingresos mensuales de

los afiliados en tres niveles: el primero hasta 165 délares cuyo aporte ird al

régimen solidario intergeneracional; el sequndo hasta 500 doélares cuyo

aporte ird al régimen de ahorro individual y medio por ciento al régimen

solidario intergeneracional; v el tercero superior a los 500 délares cuyo aporte

seré voluntario. El aporte de empleadores publicos v privados se destinara al

régimen de jubilacion intergeneracional.

CUADRO 3.5
APORTACIONES DEL SECTOR PRIVADO AL IESS

RUBRO PERSONAL PATRONAL TOTAL
Salud 4% 6% 10%
Invalidez, vejez y 5% 3.5% 8.5%
muerte
Seguro Campesino 0.35% 0.35% 0.70%
Riesgos del Trabajo 0.50% 0.50%
Administracion 0.80% 0.80%
Fondo de Reserva 8.33% 8.33%
Total 9.35% 19.48% 28.83%

FUENTE: LEY DEL SEGURO SOCIAL, DISPOSICION TRANSITORIA DECIMO SEPTIMA

Ejemplo: 1) Si una persona gana $ 100 mensuales, aportara el 9.35% de su
sueldo para financiar rubros de salud, jubilacién y seguro social campesino.
De este aporte del empleado s6lo el 5% del salario se destinara al fondo de
jubilacién por solidaridad intergeneracional. El patrono aportaré el 19,48% del
salario del trabajador para cubrir salud, jubilacién, seguro social campesino,
riesgos de trabajo, administracion y fondos de reserva. De este aporte

patronal sélo el 3,50% se destinara al fondo de jubilacion por solidaridad
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intergeneracional. El aporte total de este trabajador para su jubilacién sera
del 8.5%.

2) Si una persona gana 300 ddlares el mecanismo de aportacion es similar al
anterior (9.35% de su sueldo aporta el trabajador y 19.48% el patrono). Las
diferencias se aplican al manejo del aporte para la jubilacion. Aportara sobre
un monto de hasta 165 ddllares el 5% para el fondo solidario
intergeneracional. Sobre la diferencia (135 dolares) 4,5% se destinard a una
cuenta individual y el 0,5% restante al fondo solidario intergeneracional. El
aporte que efectda el patrono para la jubilacion de su empleado (3,5% del

salario) ir4 al fondo solidario intergeneracional.

3) Si una persona gana 600 ddllares mensuales, aportara sobre los 165
dolares el 5% al fondo solidario intergeneracional. Sobre la diferencia entre
165 y 500 dolares (es decir, 355 ddlares), el 4,5% ir4 a la cuenta individual y
el 0,5% al fondo solidario intergeneracional. Como recibe 600 délares, sobre
los 100 dolares restantes, éste trabajador aportara el 1% al fondo solidario
intergeneracional. Es voluntario si, sobre este monto quiere aportar a la
cuenta individual. En cambio, el patrono deber& aportar el 3,5% de los 100

dolares al fondo solidario intergeneracional.

Segun la informacién procesada por la Direccion Actuarial del IESS, a
diciembre del 2000 el 90,4% de los afiliados, es decir 956.668 personas,
tenian salarios aportados inferiores a US$ 160; el 9,2% o sea 97.002
personas tenian salarios que oscilaban entre US$ 161 y US$ 600; y sélo el
0,4% esto es 4.025 personas, contribuian con salarios mayores a US$ 600.
Hasta diciembre del 2000 los salarios de aportacion se concentraban entre
un rango promedio de $ 52 dolares y $ 137 dodlares por mes; el nimero de
afiliados que se encontraba entre esos rangos de ingreso representaba el

77,9% del total de los afiliados, es decir unas 824.587 personas.
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GRAFICO 3.4

ESTRUCTURA PORCENTUAL DE
NIVELES DE INGRESO APORTADO
(diciembre del 2000)
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FUENTE: MULTIPLICA Y COMISION INTERVENTORA

BASE DEL SISTEMA

Art. 172.- Ambito Subjetivo de Aplicacion.- El régimen mixto de pensiones

comprendera obligatoriamente a los afiliados con relacion de dependencia o

sin_ella menores de 40 afos, excepto los campesinos proteqgidos por el

Sequro Social Campesino, que estan sujetos a su propio régimen.

Art.-227.- Afiliados Mayores de 50 afos.- Los afiliados que a la fecha de

promulgacién de la Ley tuvieran 50 o més afos de edad, tendrdn que

acogerse al régimen de transicion.

Art. 228.- Afiliados Menores de 50 aifios.- Los afiliados que a la fecha de

promulgacién de esta Ley tuvieran 40 o mas anos de edad, tendran 180 dias

de plazo para optar entre el régimen mixto o el de régimen transicion.

La Ley establece tres grupos de afiliados de acuerdo a su edad. El primero
comprende a personas de hasta 40 afios que retne unos 670.000 individuos,
equivalentes al 63,3% de la poblacion afiliada total; el segundo de 41 a 49

afos de edad agrupa a 223.701 personas equivalentes al 21,1% del total; y
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el tercero de 50 afios de edad o mas que agrupa a 164.536 personas, es
decir el 15,6% del total de afiliados.

GRAFICO 3.5

RANGO DE EDAD DE LOS AFILIADOS
(diciembre del 2000)
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FUENTE: MULTIPLICA Y COMISION INTERVENTORA

Supongamos que el segundo grupo no tiene incentivos para quedarse dentro
del régimen de transicion. No es improbable que una buena parte de este
grupo decida acogerse al nuevo sistema. Si llevamos al extremo, esta
hipétesis implica que el 84% de la poblacién afiliada podria acogerse al

nuevo sistema.

Esto significaria que los 220.785 pensionistas del seguro general (a
diciembre del 2000), mas los 164.536 afiliados activos de 50 afios 0 mas,
guedarian amparados por un fondo débilmente financiado, dependiente de
las aportaciones de los afiliados activos de 50 afios de edad o mayores y del
aporte extraordinario previsto en la disposicion transitoria Tercera de la
Constitucion Politica que ordena al gobierno nacional cancelar la deuda

mantenida por el IESS por el financiamiento del 40% de las pensiones.
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DE LA ADMINISTRACION DEL SEGURO

Art.167.- Division de Funciones.- La afiliacion v la recaudacion de las

aportaciones obligatorias vy de la contribucién financiera obligatoria del

Estado, estaran a cargo del IESS. El aseguramiento, la calificacion y entrega

de las prestaciones basicas de vejez, invalidez y muerte, estaran a cargo de

la Administradora del Sequro General de Pensiones. La capitalizacion del

ahorro individual obligatorio estard a cargo de la Comisién Técnica de

Inversiones del IESS, a través de las empresas gue sean adjudicadas para la

administracion de este fondo, gue entregaran las prestaciones de vejez,

invalidez y muerte, que este régimen concede.

Este nuevo esquema institucional comprende cuatro tipos de actores: El
IESS que actua por medio de la Comisién Técnica de Inversiones y de la
Administradora del Seguro General de Pensiones; los afiliados; las empresas
adjudicatarias  administradoras de fondos previsionales; y la
Superintendencia de Bancos que regulard la inversion de los fondos vy
auditara a las empresas aseguradoras. La Comision Técnica de Inversiones
estara integrada de forma tripartita teniendo como fuente de designacion el

Estado, los Asegurados y los Empleadores.

DEL REGIMEN DE JUBILACION POR AHORRO INDIVIDUAL
OBLIGATORIO

Art. 208.- Recaudacion y Acreditacion de los Aportes Obligatorios.- Las

aportaciones de éste régimen serdn recaudadas por el IESS vy dentro de los

15 dias habiles posteriores al vencimiento del plazo de recaudacién mensual

de las aportaciones, el IESS debera entregar la liguidacién respectiva a las

administradoras del ahorro previsional adjudicatarias de la licitacion. Los

fondos recaudados seradn transferidos por la Comisién Técnica de

Inversiones.
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DE LA ENTIDAD DEPOSITARIA DEL AHORRO PREVISIONAL

Art.255.- Entidad Depositaria del Ahorro Previsional.- La Comisidn

Técnica de Inversiones fijara las politicas de inversiones. Convocara a una

licitacion para la administraciéon de los fondos previsionales. La Comision

estara integrada de forma tripartita y paritariamente con un representante del

Estado, unos de los afiliados v uno de los empleadores.

Art.- 257.- Patrimonio vy Contabilidad.- Las empresas para la

administraciéon de los fondos previsionales deberdn contar con un capital

minimo de un millén de délares para concurrir a la licitacion que determina el

articulo 255, v luego deberé asignar cuentas patrimoniales pagadas, capital o

reserva, equivalentes a no menos del diez por ciento del volumen de fondos

que administre. Las cuentas patrimoniales no se confundirdn con los fondos

que administre y deberé llevarse la contabilidad por separado.

La distorsion que se presenta en la nueva Ley es que el afiliado escogera la
empresa previsional de forma indirecta, ya que la Comision Técnica de
Inversiones bajo concurso internacional escogera las entidades que
participaran en el mercado previsional. Luego el afiliado podra escoger la
empresa de su preferencia. Observamos que no existe ninguna garantia de
que las decisiones de la Comision sean totalmente independientes de grupos
de presion relacionados con las empresas administradoras, ya que la
Comisién sustentara su poder en la representacion politica de cada uno de
sus miembros, lo que desvirtuard su caracter técnico, el cual es
indispensable para un correcto ejercicio de sus funciones. La Comision
ademas gozara de un inmenso poder, ya que no solo escogera las entidades
previsionales, sino que fijara las politicas generales de inversion y efectuara
todas las inversiones y operaciones financieras del IESS privativas
(préstamos a tasas subsidiadas como préstamos quirografarios e

hipotecarios) y no privativas (invertidas en el mercado bursétil), y controlara
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de forma directa al menos el 90% del ahorro del régimen solidario
intergeneracional e indirectamente el 10% restante que serd colocado por
cada aportante al régimen individual obligatorio, en la empresa que haya

seleccionado.

DE LA JUBILACION Y SUS REQUISITOS

Art. 185.- Jubilacién Ordinaria por Vejez.- Se acreditard derecho vitalicio a

jubilacion ordinaria de vejez cuando el afiliado haya cumplido 60 afios de

edad v un minimo de 360 imposiciones mensuales o un minimo de 480

imposiciones mensuales sin limite de edad.

JUBILACION DEL REGIMEN DE AHORRO OBLIGATORIO

Art.209.- Clasificacién de la prestaciones.- El régimen de jubilacién por

ahorro individual obligatorio cubre las contingencias de vejez e invalidez, con

cargo a las cuentas de ahorro individual, mediante la entrega de una renta

vitalicia de jubilaciéon por vejez o invalidez y, cuando fuere pertinente, de un

subsidio transitorio por incapacidad. A partir de la fecha que se genere una

pension de jubilacion, la empresa previsional, contratard un seguro de vida a

favor de los beneficiarios de montepio por viudez y orfandad.

Art.214.- Cuantia de la prestacién.- Con el saldo acumulado en la cuenta

de ahorro individual a la fecha en que se aprueba la solicitud de jubilacién del

afiliado, la cuantia de la pension de jubilacion ordinaria de vejez o por edad

avanzada se determinara segun la tasa de interés actuarial y la expectativa

de vida del afiliado que sefalen las tablas generales por el IESS.

La anterior Ley fijaba en 55 afios la edad minima de jubilacién ordinaria de
vejez. Esta disposicion guardaba correspondencia con una expectativa
promedio de vida de 50 afios, a tal punto de que el IESS establecié la
pension reducida, con 25 afios de aporte y 45 afios de edad, anticipando el

pago de un beneficio y eliminado el ahorro de un afiliado. En la actualidad
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con esperanzas de vida de 68 afios para hombres y 72 afios para mujeres, el
IESS debe pagar pensiones durante 13 y 17 afios, variando de esta manera
el costo actuarial. Con la reforma el afiliado debera cumplir 60 afios de edad
para acogerse a la jubilaciéon ordinaria por vejez, reduciendo el nimero de

afos de pago de las pensiones.

La Ley establece la figura de una renta vitalicia para el Régimen Individual
Obligatorio al momento de la jubilacion, pero se la determinara de acuerdo a
la expectativa de vida del afiliado y la tasa de interés actuarial. De acuerdo al
modelo chileno existen dos modalidades de pension, el retiro programado (se
basa en la expectativa de vida) y la renta vitalicia (contrato de una pdliza de

seguro).

Al parecer la ley previsional ecuatoriana sugiere una combinacién de ambas
modalidades, y no considera que para que exista una renta vitalicia debe
lograrse un contrato previo entre el afiliado y la compafia de seguros, ya que
esta Ultima debe asumir el riesgo de sobrevida del afiliado. No puede
concebirse que las empresas previsionales locales asuman este riesgo, ya
gue su régimen de cotizacion definida, no admite elementos de reparto que

puedan solventar tal riesgo.

DE LAS INVERSIONES

Art. 265.- Inversiones Permitidas.- De acuerdo a los lineamientos que

establezca la Comision Técnica de Inversiones, las empresas previsionales,

deberan constituir una reserva no menor del 2% sobre su portafolio. Podran

invertir sus recursos en titulos emitidos por el Estado Ecuatoriano, o de

crédito hipotecario, o de derechos fiduciarios, o de titularizacién u

obligaciones gue se negocien en el mercado de valores ecuatoriano, en los

porcentajes que determine la Superintendencia de Bancos vy Seguros.
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La actual Ley otorga la posibilidad de invertir en 6 tipos de documentos, los
cuales no poseen limites de inversién, pero es gravitante establecer un
techo para la inversion en Instrumentos Publicos. Por ejemplo, las AFAP
uruguayas a diciembre del 2001 mantuvieron invertidos casi el 61% de los
fondos previsionales en papeles estatales. El Estado puede verse tentado a
utilizar tales recursos en la sufragacion de gasto corriente y de corto plazo
malversando recursos de los trabajadores e incrementado la deuda publica
interna. Es fundamental entonces, una prudente regulacién para que tales
recursos se destinen al sector productivo, y al financiamiento de inversiones
mayores y de largo plazo. La propia dinamica que vaya tomando el mercado
de valores debe ir generando nuevas oportunidades de inversion, mas que
todo en el extranjero, aunque sea limitada e invertida en instrumentos de

renta fija.

Sefialamos que el desarrollo de los mercados de capitales y servicios
financieros no es tarea de los sistemas de pension, pero la enorme presion
gue estos ejercen, pueden desarrollar la oferta de activos financieros para
captar recursos previsionales. Tenemos el caso de Chile, el cual ha
experimentado una modernizacion impresionante del mercado de capitales
fruto de la privatizacion del sistema de pensiones. Su marco regulatario ha
permitido que los Fondos de Pensiones generen un alto retorno de las
inversiones a un bajo riesgo, ha evitado pérdidas directas, ha permitido la
construccion de un portafolio diversificado, y ha contribuido de manera

sustancial al desarrollo del mercado de capitales.

DE LA SUPERINTENDENCIA DE BANCOS Y SEGUROS

Art.306.-Del Control.- Las instituciones publicas y privadas integrantes del

Sistema Nacional de Sequridad Social v del Sistema de Seguro Privado,

estardn sujetas a la requlacién de los organismos de control. La

Superintendencia de Bancos y Sequros, segun el articulo 222 de la

Constituciéon Politica de la Republica controlaran gque las actividades
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econdmicas Vv los servicios que brinden las instituciones publicas y privadas

de sequridad social atiendan al interés general.

La Superintendencia de Bancos tendr4d a su cargo el control de todas las
aseguradoras (incluida la Administradora del Seguro General de Pensiones),
la reglamentacion técnica de la licitacion, la determinacién de las practicas
contables de las empresas, las metodologias financieras que aseguraran
rentabilidades minimas a los afiliados al Régimen Individual Obligatorio, y de
alguna presuncion de peculado que se presente en las empresas

adjudicatarias administradoras de los fondos previsionales.

Cabe preguntar si la Superintendencia de Bancos asumira el papel de
supervisor y vigilante de las empresas previsionales adjudicadas.
Recordemos que la Superintendencia de Bancos nunca atin6 como anticipar
la perpetracion de delitos financieros que desembocaron en el salvataje

financiero, pulverizando asi la moneda ecuatoriana. (1998-1999).

3.4 ANALISIS COMPARATIVO DE LA REFORMA PREVISIONAL

Efectuado un breve andlisis de los articulos més gravitantes de la nueva
Ley, el nuevo Sistema Mixto de Pensiones propuesto, tiende a mantener un
sistema monopolico con fuerte injerencia del Estado en la figura del IESS y la
Comision Técnica de Inversiones, con un pilar complementario comprendido
por la minoria de los afiliados lo que lograria un débil desarrollo del sistema
de capitalizacién, y con una reforma estructural tibia recelosa de las ventajas

gue la previsién social puede obtener del mercado.

Al efectuar un breve andlisis comparativo con las experiencias chilena y

uruguaya, se pueden establecer algunos puntos importantes:
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La informacién procesada por la Direccién Actuarial del IESS, a diciembre
del 2000 destacé, que el 90,4% de los afiliados tenian salarios aportados
inferiores a US$ 160, el 9,2% oscilaban entre US$ 161 y US$ 600 y tan
s6lo el 0,4% contribuia con salarios mayores a US$ 600. Bajo tales
premisas se puede destacar que no existe una verdadera reforma
previsional en el Ecuador ya que la mayor parte de los aportes caerian en
el Régimen Solidario Intergeneracional, cuyo régimen financiero es de
reparto. Por ejemplo, en Uruguay donde existe una reforma mixta,
tenemos que a diciembre del 1997 afio en que se inici6 la reforma
previsional, el salario promedio de los afiliados al sistema, segun el BPS
de Uruguay, oscilaba en US$ 613,30. Este valor muy superior al
promedio ecuatoriano, encaja mayormente en el segundo nivel de aportes
de la reforma uruguaya (US$ 496,54 — US$ 1489,57). '®

Observamos que una reforma de tipo sustitutiva como la chilena acoté la
crisis del sistema de reparto, es decir, le puso fin. La competencia entre
ambos regimenes se limitdé a los antiguos trabajadores, pues los nuevos
quedaron obligatoriamente afectados al de capitalizacion. Esta ventaja
puede considerarse como una competencia desleal. Pero no habia otro
camino si se parte del convencimiento que el viejo esquema debia morir
sin ahondar la crisis. Adicionalmente quienes se trasladaron al nuevo
sistema se le respetaron los derechos adquiridos en el viejo sistema, pues
se le reconocieron los aportes en él y se les transformé en un bono de
cargo fiscal representativo de la pension que se habria devengado de no
ocurrir el traslado al nuevo sistema. Ademas, el Estado asumio la
obligacion de financiar las pensiones en curso de pago y por devengarse
en el régimen de reparto. En otras palabras, El Estado acept6é anticipar
parte del costo que de todas formas debia asumir por la quiebra del

régimen de reparto -la denominada deuda implicita- La reforma permitié

'8 La cotizacion del délar a diciembre de 1997 fue de 10,07 pesos segun el BCU.
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cuantificar la deuda y acotarla, ya que expirara con el pago del ultimo
bono de reconocimiento o al fallecer el ultimo beneficiario del antiguo

régimen.

El modelo de regulacion que implantard la reforma Previsional
Ecuatoriana se constituird de tres organismos, que difieren mucho de los
modelos de regulacion de Chile y Uruguay. La Superintendencia de AFP
de Chile es el organismo que permite la creacion de una AFP, asi como
su posterior control. En Uruguay cuya reforma es similar a la
ecuatoriana, observamos que el Banco de Prevision Social es el
organismo que recauda las aportaciones y las transfiere a las AFAP. El
Banco Central Uruguayo funge como organismo que permite la creacion
de las AFAP, como su posterior regulacion. En el Ecuador, el IESS sera
el organismo que recaude las aportaciones de los afiliados y luego
transferird los recursos a las empresas previsionales que la Comision
Técnica de Inversiones haya seleccionado para su respectiva
administraciéon. Ademas la Ley le confiere a la Comisién Técnica de
Inversiones, atribuciones como la realizacion de las inversiones del IESS
y del Régimen Solidario de Pensiones, la fijacion de las politicas de
inversiones de las empresas previsionales, delegandole a Ila
Superintendencia de Bancos s6lo la funcién de organismo de supervision
del desempefio de las empresas previsionales. Aqui notamos una
irregularidad, en comparacion con las reformas estudiadas, donde
existen instituciones independientes de las empresas previsionales
(Banco Central de Uruguay y la Superintendencia de AFP de Chile)
limitando el riesgo moral que existiria cuando hay una interdependencia

institucional como sucede en el caso ecuatoriano.

La reforma Chilena establecié dos modalidades de pension, en la cual se
destaca la renta vitalicia. Hoy en dia el 60% de los pensionistas chilenos

optan por las rentas vitalicias y el 75% de las primas de seguro tienen su
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origen en el sistema de pensiones, ademas que para el pago de la
prestacion de invalidez y sobrevivencia, es necesario que las AFP
contraten una pdliza con una compafiia de seguro. Se puede observar
como la privatizacién total del antiguo sistema de pensiones permitié la
modernizacion del mercado de capitales generando: Gestoras de
pensiones, Compafilas de Seguros, Gestoras de Fondos Mutuos,
Agencias de valores, Agencias de calificacion, Proveedores de precios.
El Cuadro 3.6 demuestra la evolucién tanto de las compafias de seguros

como de las primas que originan al contratar rentas vitalicias.

CUADRO 3.6
SEGUROS PREVISIONALES COMPLEMENTARIOS

CHILE 1988 1999
Compaiiias de Seguros 9 20
Volumen de primas de 51 620

rentas vitalicias (en millones
de US$)

FUENTE: COMPANIA DE GESTION DE ACTIVOS
SANTANDER - CENTRAL HISPANO

La competencia entre Administradoras otorga libertad a los trabajadores
de elegir en cada momento la empresa administradora de su preferencia.
Pero ello no sélo implica un esfuerzo por cobrar las comisiones mas bajas
por concepto de sus servicios, y por lograr los mejores resultados en
términos de rentabilidad en la inversion de los fondos de pensiones, sino
también conlleva importantes gastos en publicidad y promocion (por
ejemplo, personal destinado exclusivamente a provocar el traslado de
afiliados desde la competencia mediante una atencién personalizada),
elevados costos administrativos originados en los traslados de los

afiliados (y de sus cuentas individuales). Estas han sido razones para el
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surgimiento de economias de escala™® debido a la escasa diferenciacion
de la rentabilidad (gracias al marco regulatorio vigente) y la reduccién
paulatina de la cuota de mercado. Muchos aseguraban que en el largo
plazo, la maduracion del sistema permitiria reducir los costes
administrativos, pero se olvidaron que el mercado tenia un limite. Por ello
la salida a tal problema ha sido el aprovechamiento de las economias de

escala, en un afan de mantener constante los costos de administracion.

GRAFICO 3.6
EVOLUCION DE LAS AFP
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FUENTE: COMPARNIA DE GESTION DE ACTIVOS
SANTANDER - CENTRAL HISPANO

!9 Economias de Escala: Cuando los costes de una empresa no llegan a duplicarse en
respuesta a una duplicacion de la produccion.
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GRAFICO 3.7
EVOLUCION DE LAS AFAP
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FUENTE: BANCO DE PREVISION SOCIAL DEL URUGUAY

La posibilidad de redistribuir el ingreso hacia una generacién afectada por
alguna contingencia adversa se fundamenta en el principio de solidaridad.
Tradicionalmente este principio existio, cuando el sistema de pensiones
se organizd sobre la base de un régimen financiero de reparto. Hoy en
dia, la tendencia del envejecimiento progresivo de la poblacion se ha
extendido a un gran numero de paises, haciendo insostenible los
regimenes de reparto en el largo plazo. En 1994 el Banco Mundial emitio
un informe denominado “Envejecimiento sin Crisis”, donde sugiere
desmantelar los sistemas publicos de pensiones y sustituirlos por un
sistema de tres pilares: basico, complementario y voluntario, es decir, la
implantacién de modelos mixtos o de capitalizacion parcial, donde el
principio de solidaridad pueda mantener su vigencia. Pero la reforma
chilena nos demostré que en el modelo de capitalizacion completa, tal
principio puede traducirse en el pago garantizado de pensiones minimas
por parte del Estado cuando los fondos del trabajador en su cuenta

individual son insuficientes para alcanzar una pension basica.
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4. CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

4.1 CONCLUSIONES

Después de realizar un estudio de la Reforma Previsional Ecuatoriana y
hacer una debida comparaciéon con las experiencias chilena y uruguaya

podemos establecer conclusiones que son convenientes considerar:

1. Actualmente la tendencia del envejecimiento progresivo de la
poblacion se ha extendido a un gran numero de paises. En este
contexto un sistema de pensiones financiado en el reparto puro se
vuelve cada vez mas insostenible, ya que se afecta la relacion entre

afiliados y pensionistas.

2. El Sistema de Reparto implica también la existencia de un fondo
comun, generando incentivos negativos inevitables cuando nadie se
siente duefio ni responsable de esos fondos. Es muy dificil que esos
recursos sean manejados adecuadamente, y esto fue lo que ocurrié
en el Ecuador y en muchos paises latinoamericanos donde la
ineficiencia administrativa publica socavé los recursos de los sistemas

de salud y de pensiones.
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3. La Reforma Previsional Ecuatoriana deberia converger en el mediano
plazo hacia el modelo Chileno, ya que es un sistema abierto, donde
los trabajadores simplemente entregan sus recursos de forma directa
a entidades especializadas en el manejo de fondos de largo plazo,
encargadas de invertirlos con eficiencia, prudencia, rentabilidad y

diversificacion en diversas areas.

4. El éxito alcanzado por las AFP chilenas se traduce en que para el afio
2000, el Fondo de Pensiones representé mas del 50% del PIB. Es
decir en soOlo 20 afios se alcanz6 una cifra sorprendente de
acumulacion de capital, cuestion que seria dificil de lograr con un
Sistema Mixto, ya que su misma naturaleza lo restringe a un tamafo
mucho menor. Mas aun si observamos que en el Ecuador el grueso de
los afiliados tienen una renta promedio menor a US$ 160, los cuales

aportarian sélo al Régimen Solidario.

5. Ademaés, un sistema de pensiones de capitalizacion individual modifica
la estructura temporal del ahorro interno, modificando la disponibilidad
del mismo a largo plazo, estimulando la modernizacién del mercado
de capitales gracias a la presion que ejercen los fondos previsionales
sobre los escasos instrumentos financieros que existen en los

sistemas financieros de los paises en desarrollo.

6. Debemos reconocer que llevar a cabo una reforma de tipo sustitutivo
implica necesariamente un superavit fiscal para poder afrontar el
déficit previsional en que los gobiernos deben incurrir, a la vez que se
deben elaborar reformas laborales y financieras que complementen la
reforma. Pero el Ecuador por ejemplo, nunca se prepar6 para la
adopcion de un modelo de dolarizacién. Fue sobre la marcha que se
fueron generando leyes que permitan que el nuevo modelo pueda

terminar de cimentarse. Tenemos el caso de la ultima Reforma Fiscal
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denominada “Ley de Responsabilidad, Estabilizacion y Transparencia
Fiscal” aprobada por el Congreso el 25 de Abril del 2002, donde se
destaca la creacion de un fondo de estabilizacion petrolera y limites al
gasto y endeudamiento publico, con la cual el Estado se propone
alcanzar una disciplina fiscal necesaria para un modelo de
dolarizacion. Nuestra visién es que el Ecuador debe reaccionar ante
la crisis previsional, y aprovechar la oportunidad de realizar un

profundo cambio de su sistema de pensiones.

RECOMENDACIONES

Han transcurrido seis meses desde la publicacion en el Registro Oficial de
la Nueva Ley de Seguridad Social, y alin no existe un reglamento que
permita la ejecucion del cuerpo legal y permita establecer con mayor
precision como se tratardn aspectos tales como: la rentabilidad minima, la
renta vitalicia, el capital minimo, entre otros. Se torna urgente la
generacion de tal reglamentacion que permita la inmediata transformacion

de la estructura institucional del IESS.

Para promover el desarrollo del pais, los recursos previsionales deberian
dirigirse hacia areas que tengan un efecto multiplicador como por ejemplo
los proyectos de infraestructura. El déficit habitacional del pais puede ser
corregido en parte por la aplicaciéon de la nueva Ley que regula la emisiéon
de cédulas hipotecarias en el Ecuador. Recordemos que las mismas

forman parte del portafolio de las empresas previsionales ecuatorianas.

El nuevo Sistema Mixto Ecuatoriano, impone un sistema monopdlico en la
Figura del IESS y la Comisién Técnica que puede impedir el desarrollo de
un sistema eficiente. La Teoria es clara al exponer que en un Sistema
Mixto, el pilar complementario es estrictamente manejado por el sector

privado y regulado por el Estado. La Comision Técnica de Inversiones al
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ser parte de la estructura del IESS puede generar un conflicto de
intereses y socavar el bienestar de los ciudadanos, y en su lugar deberia
crearse una Superintendencia Previsional, el cual sea un verdadero ente

regulador y especializado.

El rango de aportacién del Régimen Solidario Intergeneracional deberia
reducirse, para permitir a un mayor numero de afiliados la capitalizacién
de sus aportaciones. Como ya se observd en el presente estudio, los
recursos que captara el Régimen Obligatorio, son realmente mindsculos.
Podemos establecer que la reforma previsional ecuatoriana, no reforma
realmente el sistema de Seguridad Social, y lo Unico que esta logrando

es diferir la actual crisis.
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ANEXO 1

SISTEMAS DE PROTECCION DE INVALIDEZ, VEJEZ Y
SOBREVIVENCIA (IVS) EN LATINOAMERICA.

Argentina (1993):
Bolivia (1996):
Brasil:

Chile (1981):
Colombia (1993):
Costa Rica:
Ecuador (2002):

Honduras:

El Salvador (1996):

Guatemala:
México (1995):
Nicaragua:
Panama:
Paraguay:

Pera (1997):

Republica Dominicana:

Uruguay (1995):

Venezuela:

Mixto.
Sustitutivo
Seguro Social
Sustitutivo
Paralelo
Seguro Social
Mixto

Seguro Social
Sustitutivo
Seguro Social
Sustitutivo
Seguro Social
Seguro Social
Seguro Social
Paralelo
Seguro Social
Mixto

Seguro Social

Fuente: Elaborado a partir de la base de datos de la Asociacién Internacional de Seguridad Social.
Diciembre del 2000



ANEXO 2

ORGANISMOS DE ADMINISTRACION DE LOS SISTEMAS DE
IVS EN LATINOAMERICA

Argentina
Administracion Nacional de Seguridad Social (ANSES): supervision y administracion del
sistema publico.
Superintendencia de los fondos de pensién: supervisa y administra el programa privado.
Administradora de Fondos de Jubilaciones y Pensiones (AFJPs): administra los fondos
privados.

Bolivia

Sistema de Regulacién Financiera: supervisa los aspectos financieros del programa.
Superintendencias de Pensiones: administra el programa.

Compafiias de Seguros: pagan los beneficios.

Brasil
Ministerio de Seguro y Asistencia Social: supervision general

Instituto Nacional de Seguridad Social: administra los beneficios

Chile

Superintendencia de Fondos de Pensiones: general supervision del sistema.

Administradoras de Fondos de Pensiones (AFPs): administran las cuentas individuales

Colombia
Ministerio de Trabajo y Seguridad Social: supervision general del sistema publico.
Instituto Nacional de Seguridad Social: administra el sistema publico.
Superintendencia del Banco Nacional: supervision general del sistema privado.
Compafiias Administradoras de Fondos de Pension (SAFPs): administran las cuentas
individuales.

Costa Rica
Fondos de Seguro Social de Costa Rica: administra el programa.

Auditor del Estado: supervisa las operaciones financieral del Fondo previsional.

El Salvador
Superintendencia de Pensiones: supervision general

Compafiias de Fondos de Pensiones (AFPs): administran las cuentas individuales.

Guatemala

Ministerio de Trabajo y Bienestar Social: supervisiéon general.



= Instituto Guatemalteco de Seguridad Social: administra el programa.

Honduras
= Ministerio de Trabajo y Bienestar Social: supervision general.

= Instituto Hondurefio de Seguridad Social: administra el programa.

México
= [nstituto Mexicano de Seguridad Social (IMSS): administra el programa
= Compaiiias de Fondos de Pensién (AFORES): administran las cuentas individuales.

Nicaragua
= Instituto Nicaraguense de Seguridad Social: administra el programa.

Panaméa

= Fondo de Seguridad Social: administra el programa.

Paraguay
= Instituto de Seguridad Social: administra el programa.

Perd
= Oficina de normalizacion de la seguridad social.:el programa publico
= Superintendencia de Administradoras de Fondos de Pension: supervisa el programa
privado
= Comision de Clasificacion de inversion: asesora sobre riesgos de inversiones en
programa privado.
Republica Dominicana

*= Ministerio de Trabajo: supervision general.

= Instituto Dominicano de Seguridad Social: administra el programa.

Uruguay
= Banco de Prevision Social: supervisa y administra el programa.

= Banco Central del Uruguay: supervisa el sistema privado

= Administradoras de Fondos de Ahorro Previsional (AFAPS).

Venezuela
= Ministerio de Trabajo: supervision General
= Instituto Venezolano de Seguridad Social: administra el programa.

Fuente: Elaborado a partir de la base de datos de la Asociacidn Internacional de Seguridad Social.
Diciembre del 2000



ANEXO 3
FINANCIAMIENTO DEL SISTEMA IVS

Argentina.-  Persona asegurada: 11% del salario, 27% si es trabajador independiente.
Empleador: 16% de la ndémina; Estado: A través de rentas generales y determinados

impuestos.

Bolivia.- Persona asegurada: 12,5%. Empleador: 2% sobre la némina salarial. Estado: paga

pensiones del viejo sistema de seguro social y la asistencia social en el nuevo.

Brasil.- Persona Asegurada: 8%,9% o 11% del salario segun 3 niveles, 20% si es trabajador
independiente. Empleador: 20% sobre la ndmina. Estado: Se hace cargo del costo de las

prestaciones de los empleados publicos.

Chile.- Persona asegurada: 10% para la jubilacion y cerca del 3% para riesgos de
incapacidad, sobreviviencia y costos administrativos, segin a que AFP este afiliado.

Empleador: No contribuye. Estado: subsidia la garantia de la pensién minima.

Colombia.- Persona asegurada: 3.375% del salario y un adicional del 1% para quienes
ganan més de 4 salario minimos nacionales para financiar parte del fondo de solidaridad de
los trabajadores de bajos ingresos. Empleador: 10,125% de la némina salarial. Estado:

financia parcialmente el fondo de solidaridad.

Costa Rica.- Persona asegurada: 2,5% del salario, desde 4,5% hasta 7,25% si es trabajador
independiente. Empleador: 4,75% de la némina. Estado: 0,25% del total de las ganancias

cubiertas (el total del monto no fue pagado regularmente)

Honduras.- Persona asegurada: 1% del salario. Empleador: 2% de la nédmina. Estado: 1%

sobre la némina

El Salvador.- Persona asegurada: 2% del salario (crece 5% anual hasta llegar al 3,25% en el
2002) més el 3% para financiar riesgos de incapacidad, sobrevivencia y costos
administrativos. Empleador: 5,5% de la némina (crece 5% anual hasta llegar a 6,75% en el

2002). Estado: garantiza la pension minima.

Guatemala.- Persona asegurada: 1,5% del salario. Empleador: 3% de la némina. Estado:
25% del costo de los beneficios pagados, ademas contribuye el 3% de la nomina de sus

empleados.



México.- Persona asegurada: 1,125% del salario para la jubilacion, mas 0,625% para los
riesgos de incapacidad y sobreviviencia para los salarios entre 15 y 25 salarios minimos
nacionales, mas los costos de administracion que cobran las empresas. 2% de la n6mina
para empleados con salarios mayores a 5 salarios minimos nacionales, 3,15% cuando los
salarios se ubican entre 15 y 25 salarios minimos nacionales, adicional de 1,75% para
riesgos de incapacidad y sobrevivencia y 5% para un fondo de vivienda. Estado: 10,14% de

la contribucién empresarial y garantiza la pension minima.

Nicaragua.- Persona asegurada: 1,75% del salario. Empleador: 3,5% de la ndmina. Estado:

0,25% de la ndémina salarial y realiza contribucion patronal por los empleados publicos.

Panama.- Persona asegurada: 6,75% del salario. Empleador: 2,75% de la némina salarial.
Estado:1,04% sobre la ndGmina salarial y un monto no menor a 20,5 millones de balboas por

ano.

Paraguay.- Persona asegurada: 9% del salario, 5% del monto de la prestacion si es

pensionado. Empleador: 12% de la nomina. Estado: 1,5% de la nébmina.

Perd.- Persona asegurada: 10% del salario mas un plus para financiar costos de
administracion de la empresa administradora del fondo y cubrir riesgos de incapacidad y

sobrevivencia. Empleador: No contribuye. Estado: no contribuye

Republica Dominicana.- Persona asegurada: en promedio 2,5% del salario. Empleador: En
promedio 7,5% del salario. Estado: 2,5% de la ndmina y financia si hubiera déficit.

Uruguay.- Persona asegurada: 15% del salario. Empleador: 12,5% de la némina. Estado: A

través de impuesto asignados y financia déficit.

Venezuela.- Persona asegurada: en promedio 1,93%. Empleador: En promedio 4,82%.
Estado: Como menos el 1,5% de la ndbmina y realiza contribucion patronal por empleados
publicos.

Fuente: Elaborado a partir de la base de datos de la Asociacién Internacional de Seguridad Social.
Diciembre del 2000



ANEXO 4
CAMPO DE APLICACION DEL REGIMEN GENERAL DE IVS

Argentina.- Empleados y trabajadores independientes. Los militares y policias tienen un

régimen especial
Bolivia.- Todos los trabajadores. Cobertura voluntaria para trabajadores independientes

Brasil.- Personas empleadas en industria, comercio, agricultura, religiosos e independientes.

Los militares y empleados publicos tienen un régimen especial.

Chile.- Cobertura obligatoria para trabajadores dependientes y opcional para trabajadores

independientes. Los militares tienen un régimen especial.

Colombia.- Todos los empleados excepto los empleados de la agricultura en algunas
regiones. Cobertura voluntaria para trabajadores independientes. Sistema especial para
empleados estatales en la compafiia petrolera, profesores, militares y la policia nacional.

Costa Rica.- Cobertura obligatoria para trabajadores dependientes y opcional para

trabajadores independientes.
El Salvador.- Todos los empleados en los sectores privado, publicé y municipales.

Guatemala.- Todos los empleados incluidos los empleados agricolas y algunos empleados

publicos. Régimen especial para los otros empleados publicos.

Honduras.- Empleados en empresas publicas y privadas. Excepto: empleados domeésticos y
agricolas si el empleador no tiene mas de 10 empleados permanentes. Régimen especial

para maestros, empleados publicos, abogados y militares

México.- En el nuevo sistema todos los trabajadores que se incorporen a partir de enero de
1997.

Nicaragua.- Todas las personas que reciben remuneracion por trabajo o servicios rentados,
excluidos trabajadores domésticos y miembros de las fuerzas armadas. Afiliacién voluntaria
para trabajadores independientes, clérigos, empleadores y trabajadores familiares no
remunerados. Régimen especial para trabajadores mineros, indigentes y personal de

embajadas.



Panama.- Empleados y trabajadores domésticos. Cobertura voluntaria para trabajadores
independientes. Empleados publicos tienen cobertura del régimen general y regimenes

especiales.

Paraguay.- Empleados. Régimen especial para ferroviarios, bancarios y empleados publicos

Per(i.- Empleados en los sectores privados y publico, patrones, cooperativistas, docentes,
transportistas, artistas y empleados de servicio doméstico. Sistema especial para
pescadores, estibadores y otros sectores no cubiertos por el sistema nacional. Cobertura

voluntaria para independientes y amas de casa.

Republica Dominicana.- Empleados, trabajadores del servicio doméstico, empleados de
empresas publicas. Excluye a ciertos oficinistas, aprendices, trabajadores independientes y

trabajadores familiares. Los empleados del gobierno tienen un régimen especial

Uruguay.- Todos los empleados dependientes, patrones y trabajadores independientes.
Regimenes especiales para profesionales, empleados bancarios, notarios, militares y

policias.

Venezuela.- Todos los empleados de los sectores privado y publico.

Fuente: Elaborado a partir de la base de datos de la Asociacidn Internacional de Seguridad Social.
Diciembre del 2000



ANEXO 5

CONDICIONES DE CALIFICACION DEL SISTEMA
IVS

Jubilacion Comun

Hombres Mujeres
Pais Edad Contribuciones Edad Contribuciones
Argentina 65 30 afios 60 30 afios
Bolivia (1) 65 No 65 No
Brasil (2) 65 35 afios 60 30 afios
Chile (3) 65 20 afios 60 20 afios
Colombia (4) 60 1000 semanas 55 1000 semanas
Costa Rica (5) 62 466 semanas 60 466 semanas
El Salvador (6) 60 25 afios 55 25afios
Guatemala 60 180 meses 60 180 meses
Honduras 65 180 meses 60 180 meses
México 65 1250 semanas 65 1250 semanas
Nicaragua 60 750 semanas 60 750 semanas
Panama 62 180 meses 57 180 meses
Paraguay (7 60 25 afos 60 25 afos
Peru (8) 65 20 afios 65 20 afios
Rca. 60 800 semanas 60 800 semanas
Dominicana (9)
Uruguay 60 35 afios 60 35 afios
Venezuela 60 750 semanas 55 750 semanas

Fuente: Elaborado a partir de la base de datos de la Asociacién Internacional de Seguridad Social.

1)
@)
®)
(4)

(%)
(6)

(7)
(8)

9)

Diciembre del 2000

Antes de los 65 afios cuando el monto en la cuenta individual permita un beneficio no
menor al salario promedio de los ultimos 5 afios.

En el sector rural las edades son 60 y 55 afios y los afios de contribucién 30 y 25 para
hombres y mujeres

Se permite el retiro antes de las edades establecidas si el beneficio alcanza al menos al
110% del minimo de pension.

Las edades suben hasta los 62 afios y 57 afios respectivamente en el 2014. En el
régimen privado cuando el beneficio alcance el 110% del salario minimo.

El minimo de contribuciones desciende a las 240 semanas a los 65 afios.

No requiere edad minima con 30 afios de contribucion, tampoco si el beneficio alcanza el
160% de la pension minima.

Con 30 afios de contribucidn el retiro puede ser desde los 55 afios.

En el CPI no hay restricciones de edad si el monto de la cuenta individual permita un
beneficio no menor al 50% del promedio salarial de los Gltimos 10 afios.

Se puede obtener una pension reducida teniendo contribuciones mayores a 400
semanas.



ANEXO 6

AFILIADOS Y APORTANTES AL

31/12/00

Pais PEA Afiliados Aportantes | Afiliados/PEA |Aportantes/Afiliados
Argentina 15,846,493 8,359,638 3,279,942 52.8% 39.2%
Bolivia 3,080,901 633,152 588,000 20.6% 92.9%
Chile 5,950,475 6,280,191 3,196,991 105.5% 50.9%
Colombia 16,978,776 3,954,007 1,916,199 23.3% 48.5%
El Salvador 2,409,253 847,805 468,237 35.2% 55.2%
México 40,606,144 17,844,956 10,330,445 43.9% 57.9%
Perd 10,762,359 2,471,593 1,031,366 23.0% 41.7%
Uruguay 1,532,372 577,729 311,231 37.7% 53.9%
TOTAL 97,166,772 40,969,071 21,122,411 42.2% 52.4%

Fuente: Asociacion Internacional de Organismos de Supervision de Fondos de Pensiones.

INDICADORES DE CONCENTRACION EN LA
ADMINISTRACION DE FONDOS DE PENSIONES AL
31/12/00

Pais Nro. de administradoras % de las 2

mayores
Argentina 13 35.8
Bolivia 2 100.0
Chile 8 54.1
Colombia 6 47.7
El Salvador 3 98.8
México 13 38.7
Perd 4 60.1
Uruguay 66.1
Promedio 7 47.1

Fuente: Asociacion Internacional de Organismos de Supervision de Fondos de Pensiones.







ANEXO 7

COMISIONES Y APORTES AL 31/12/00

Porcentaje sobre el salario

Pais Comision Seguro de Comision de Aporte capitalizable Aporte total
Total invalidez y administracion
fallecimiento
Argentina 3,28 1,19 2,09 7,72 171,00
Bolivia 2,50 2,00 0,50 10,00 12,50
Chile 2,31 0,70 1,61 10,00 12,31
Colombia 3,49 1,63 1,86 10,01 13,50
El Salvador 3,15 1,32 1,83 8,53 11,68
Meéxico 4,48 2,50 1,98 12,07 16,55
Peru 3,73 1,34 2,39 8,00 11,73
Uruguay 2,68 0,64 2,04 12,32 15,00
Promedio 3,20 1,42 1,79 9,83 13,03

Fuente: Asociacion Internacional de Organismos de Supervisién de Fondos de Pensiones.







ANEXO 8

COMPOSICION DE LOS FONDOS DE AHORRO PREVISIONAL AL 31/12/00

TOTAL % del Composicion del fondo segun tipo de valores. En porcentajes
Pais Mill.de U$S PBI Deuda de Instituciones Instituciones Acciones Fondos de Emisores Otros
gobierno financieras no financieras inversion Extranjeros
Argentina 20,381 7.1 56.0 15.6 2.8 12.3 8.2 4.5 0.6
Bolivia 841 10.8 69.5 23.2 3.7 0.0 0.0 0.0 3.7
Chile 35,886 59.8 35.7 35.1 4.0 11.6 2.4 10.9 0.2
Colombia 3,414 4.3 50.1 28.6 14.5 24 0.0 0.0 4.3
El Salvador 482 3.6 71.3 25.3 3.4 0.0 0.0 0.0 0.0
México 17,355 3.0 92.6 2.0 5.4 0.0 0.0 0.0 0.0
Pera 2,978 5.4 9.0 34.0 18.6 29.0 0.7 6.7 2.1
Uruguay 811 3.9 61.4 34.9 1.9 0.0 0.0 0.0 1.8
TOTAL 82,148 7.7 53.4 225 4.5 9.6 3.3 6.4 0.1

Fuente: Asociacion Internacional de Organismos de Supervisién de Fondos de Pensiones.




ANEXO 9

ESTIMACION DE RECURSOS ACUMULADOS EN EL
PILAR DE AHORRO OBLIGATORIO EN LA REFORMA ECUATORIANA
(USD millones)

600
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Fuente: Comision Interventora del I1ESS.

RECURSOS DE LOS FONDOS DE PENSIONES,
como % del PIB
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Fuente: Comision Interventora del 1ESS.
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