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Resumen

E ste articulo presenta un conjunto de mediciones de los costos y beneficios reales del plan

general de retiro por jubilacion proporcionado a los ciudadanos por parte del Sistema
Mexicano de Pensiones (SMP), que son necesarias para evaluar las decisiones de los
trabajadores en cuanto a la contribucion a la seguridad social (es decir, trabajar en el sector
formal) y al retiro. El SMP ofrece dos planes bdsicos. El primero se define como un plan de
beneficios disponible sélo a aquellos individuos registrados antes de julio de 1997. El segundo
es un plan de contribuciones definidas y es el plan predeterminado y obligatorio para todos
los trabajadores activos. En este articulo se comparan los beneficios y los costos de cada plan.
Las “promesas” de la legislacion original (los beneficios en un contexto no hiperinflacionario)
han tenido como resultado relaciones beneficio-costo extremadamente altas, principalmente a
causa del aumento de las probabilidades de supervivencia después del retiro (se usa la
evaluacion actuarial de 1951 para realizar la comparacion). Una consecuencia es que entre
los trabajadores que tienen la opcion de recibir los beneficios de la ley anterior o la nueva,
muy pocos elegirdn la nueva en un contexto no inflacionario. Aunque historicamente la inflacion
ha reducido enormemente los beneficios de la ley anterior, los niveles de inflacion y las bajas
tasas de interés asociadas a la Gran Recesion significan que los beneficios de la vieja ley se
han vuelto muy atractivos. Por la misma razon, el impuesto sobre las ganancias después de la
edad de retiro obligatorio se ha elevado tanto que se espera que cualquier trabajador elegible
se retire tan pronto como la ley se lo permite. Otras variables significativas para determinar los
beneficios son la densidad y los tiempos de las contribuciones a lo largo de la vida de un
individuo; este rasgo de la ley anterior (que aplica aproximadamente a aquellos que se retirardn
hasta el aiio 2042, asumiendo que tengan una historia laboral de 45 aiios) puede promover, en
las décadas por venir, un regreso a la “economia formal” de los trabajadores que estdn por
llegar a la edad de retiro, con el proposito de recuperar el derecho a una pension.

__ Palabras clave: economia de los adultos mayores; economia de los discapacitados, discriminacién del mercado
no laboral, Latinoamérica, Caribe, recursos humanos, desarrollo humano, distribucién de ingresos, migracién,
sectores formal e informal, economia subterranea, planes institucionales.

Clasificacion JEL: J14, N36, O15, O17.
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Introduccion

L a correcta evaluacién de un sistema nacional de pensiones requiere de la medicién del esfuerzo

y de las ganancias que los trabajadores y sus familias obtienen de él. Este articulo presenta un
conjunto de mediciones de los beneficios y los costos reales de los planes generales de retiro
proporcionados a los individuos por parte del Sistema Mexicano de Pensiones (SMP). E1 SMP
ofrece dos planes bdsicos. El primero se define como un plan de beneficios (o Sistema de Reparto
Simple, SRS), disponible sdlo para aquellos registrados antes de julio de 1997. Se comparan los
sistemas para la generacién en transicién. El segundo plan es uno de contribuciones definidas
(cuenta individual de retiro o CIR) y es el plan predeterminado y obligatorio para los trabajadores
activos a partir de julio de 1997. Por medio de nuestros resultados se identifica que, bajo el
esquema SRS, los resultados se ven fuertemente afectados por la inflacidn, por las probabilidades
mejoradas de supervivencia y por la densidad y los tiempos de las contribuciones a lo largo de la
carrera laboral; la tasa de rendimiento de éste, el viejo componente del sistema, son
extraordinariamente altas en ausencia de inflacién. Los beneficios del plan CIR son, por construccién,
menores que los que se puede obtener por medio de las inversiones voluntarias en el mercado
excepto por la garantia de pensién minima—y por lo tanto, las tasas esperadas de reemplazo del
ingreso son mds bajas que las disponibles en el componente SRS, excepto en situaciones de tasas
de inflacién muy altas o para aquellos que pierden todas sus contribuciones por dejar el mercado
laboral antes de llegar a la edad de retiro estipulada.

También se calcula la “riqueza de la seguridad social” y el “impuesto marginal sobre el
trabajo después de llegar a la edad de jubilacion”. Seguimos el modelo explicado por Alvarez,
Silva, Forteza y Rossi (2010) para calcular la riqueza de la seguridad social y otras cantidades
relacionadas (el lector puede encontrar las férmulas empleadas en dicho articulo, en donde las
mismas se aplican al caso de Uruguay). Dados los muy altos umbrales de las contribuciones para
el retiro bajo el plan de beneficios definidos, los impuestos sobre el trabajo después de llegar a la

edad de jubilacién son también muy altos para los individuos registrados antes de julio de 1997.

Se estudian los rasgos mas generales del SMP, y no se incluyen los planes especializados
para los trabajadores del sector publico. Se estudian los planes mas generales establecidos por la
Constitucion Federal y administrados por el Instituto Mexicano del Seguro Social (IMSS), que
cubre a todos los trabajadores del sector no ptiblico asi como a los trabajadores de las corporaciones
del Estado (la tinica excepcion es la compaiiia petrolera Pemex).

Para medir los costos y los beneficios se siguid una estrategia de medir las “promesas” de
beneficios futuros asi como los resultados histéricamente observados, y evaluar la sensibilidad de
las estimaciones a carreras laborales alternativas. Los resultados muestran que el plan SRS no es
equitativo en varias dimensiones: proporciona tasas de rendimiento extremadamente bajas para
los contribuyentes permanentes y extremadamente altas para los individuos oportunistas; grandes
subsidios cruzados a lo largo de varias generaciones definidos en formas que resultan azarosas
para los individuos y pérdida de beneficios para una parte substancial de la poblacién.

La “evaluacion de los beneficios prometidos” se resume en dos escenarios: el primero
(referencia) asume un contexto econémico bastante estable, mientras que el segundo (histdrico)
introduce datos reales sobre salarios e inflacion. Los datos histéricos son mucho mads variables
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que los del caso de referencia, y aunque en este articulo nos hemos concentrado en el resultado
para una cohorte nacida en 1945, mostramos las formas en las que los resultados varian para otras
cohortes. E1 SMP estd definido en dos leyes federales principales, una emitida en 1943 y modificada
en 1973, llamada la Ley de 1973; y la otra promulgada en 1997. Nuestros cédlculos aplican a la Ley
de 1973 yla Ley de 1997,y por lo tanto sirven para comparar los planes SRS y CIR a los que aplica
cadaley. Parala Ley de 1943, los beneficios estdn condicionados en gran medida por variables no
definidas en la legislacién (en particular las tasas de interés y la inflacién), lo que hace imposible
saber cudl fue la verdadera promesa de beneficios a los trabajadores cuando fue emitida la ley.
Probablemente, se esperaba que en el futuro previsible la inflacién hubiera sido baja y las tasas de
interés estables.

La medicién de los beneficios y costos reales de un sistema de pensiones es dificil de realizar
debido a la falta de informacién histérica, la imposibilidad de pronosticar incluso variables
econdmicas bdsicas, y la complejidad de las reglas que surgen de los cambios relativamente
frecuentes en la legislacion. Lo que es mads, cualquier comparacién entre paises o incluso a lo largo
del tiempo para un pais dado deben estar restringidas por un criterio de solvencia de los esquemas,
tal como un balance actuarial a largo plazo (es decir, una medicién del aumento de las contribuciones
o una disminucién de los beneficios requeridos para balancear el esquema financieramente), o una
medicién del costo marginal y el promedio de los fondos fiscales necesarios para balancear un
sistema (es decir, la pérdida de peso muerto de la tributacién). Es muy probable que algunos de los
cambios a las reglas de beneficios o a los impuestos de seguridad social sobre la némina sean
respuestas endogenas a dichas restricciones, y que sean de gran relevancia, hasta el grado de
afectar el contexto econdémico general de un pafs; un asunto que se hizo tristemente evidente
durante la “década perdida” de los afios 80 en Latinoamérica, o en Europa después de la Gran
Recesién que comenzé en 2008. Por lo tanto, variables tales como la inflacién, las tasas de salario
y las tasas de interés pueden cambiar como respuesta a los desequilibrios en el sistema nacional de
pensiones, complicando atin mds la interpretacion de los célculos de los costos y los beneficios.

Para abordar estos problemas, los cientificos sociales han desarrollado métodos que tienen
como objetivo medir los sistemas de pensién bajo una restriccién agregada. Uno de estos métodos
es la contabilidad intergeneracional, la cual combina restricciones demograficas y fiscales para
medir los flujos de costos y beneficios a través de las generaciones (ver Kotlikoff 1988, Sales y
Videgaray 1998). La evaluacidn actuarial de los planes de pensién (la forma institucional de medir
los sistemas de pension financieramente) regularmente hace supuestos sobre la evolucién futura
de los salarios, las tasas de interés, la participacion en la fuerza laboral y otras variables, y calcula
el déficit financiero de un plan en un momento determinado.! Sin embargo, ain después del uso de
los modelos actuariales tradicionales y los de contabilidad intergeneracional, siguen existiendo
problemas de comportamiento. Uno de los temas principales en lo que a México se refiere, es la
forma en que los individuos pueden ajustar su participacién en la economia formal de manera
oportunista para mejorar su situacién por medio de la seguridad social. Tanto el actuarial como el
de contabilidad intergeneracional son métodos agregados y tienden a responder preguntas de
sostenibilidad fiscal agregada. Este articulo se enfoca en la identificacidn de las restricciones del
comportamiento individual para apoyar modelos de comportamiento o la participacién en la fuerza
laboral, la contribucién y el retiro.

! Para el SMP ver http://www.imss.gob.mx/estadisticas/financieras/valuaciones_actuariales.htm.
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Ademas de los complicados problemas de pronosticacién que rodean a las tasas de salarios,
interés e inflacion, los sistemas nacionales de pension pueden ser manipulados estratégicamente
por la poblacion, lo que afecta los supuestos de densidad de contribucién—Ia parte de la carrera
laboral potencial que realmente se da en un empleo que genera impuestos—en varias dimensiones.
Por ejemplo, antes de la reforma de 1997, una gran parte de los nuevos retirados contribuian sélo
durante el minimo de 500 semanas requerido para obtener una pensién o un poco mds (Martinez
1995). De forma similar, la Administracién de la Seguridad Social de los Estados Unidos cambié
recientemente una regla que permitia el retiro temprano y el regreso a la fuerza laboral con periodos
acumulativos renovados de contribucién después del pago de los beneficios obtenidos durante el
retiro temporal, aparentemente debido a que los individuos estaban usando esta facilidad como un
mecanismo de financiacién.? El disefio de los sistemas de pensién reconoce estas posibilidades y
con frecuencia se hacen reformas para aminorar su impacto. Hoy en dia es mds comtn ver que el
célculo de un salario promedio usado para definir el valor de una pensién depende de la carrera
entera de la contribucién y no sélo de los valores en los afios cercanos a la edad de retiro (es decir,
para evitar la simulacién de salarios elevados al acercarse el retiro; ver CISS 2011); que las
penalizaciones sobre los valores de pension para el retiro temprano, asi como los bonos por retiro
tardio son mds justos que en el pasado desde el punto de vista actuarial y, principalmente, que
algo—en ocasiones la mayor parte—de la responsabilidad de generar valor en la forma de una
pensién recae sobre el individuo por medio de un marco de ahorros individuales para su jubilacién.?

Con respecto a lo tltimo, por lo menos dos rasgos principales del comportamiento individual
afectan los costos y beneficios de un sistema de pensiones: el desempleo y el trabajo informal. Si
éstas fueran condiciones impredecibles para el individuo, los sistemas de pensiones podrian lidiar
con ellos en un marco de aseguramiento y los métodos que establecen restricciones agregadas no
se verian afectados por cuestiones de comportamiento. Sin embargo, es evidente que existe una
dependencia de estado entre la ocurrencia del desempleo y la informalidad, y es posible que los
trabajadores actien para optimizar el valor de sus ingresos laborales y de su participacién en el
sistema de pensiones. Las Gréficas 1 y 2 muestran las proporciones de los asalariados entre los
empleados en México y los Estados Unidos. En ambos paises existe una declinacién continua con
la edad. En México, las contribuciones a la seguridad social son obligatorias s6lo para los asalariados,
de manera que los datos en la Grafica 1 son una aproximacién para la proporcién de contribuyentes
(no existe ninguna encuesta que mida directamente las contribuciones realizadas por los individuos).
La Gréfica 2 muestra un comportamiento similar en los Estados Unidos, pero en ese pais las
contribuciones son obligatorias para todos los trabajadores, sean asalariados o no; sin embargo,
en la Grafica 3 vemos un aumento en la parte que contribuye a la seguridad social con la edad,
alcanzando un maximo justo antes de la edad minima legal de jubilacion. ;Estan estos patrones
asociados a los costos y beneficios del sistema de pensiones? En Estados Unidos los beneficios
estdn mds estrechamente relacionados que en México a la historia de las contribuciones, y la
Griéfica 3 se refiere a un corte transversal de datos; aun asf, las limitaciones de liquidez pueden ser
un factor en la creacién de comportamiento estratégico por los trabajadores.* ; Se movera la poblacion

2 http://www.socialsecurity.gov/pressoffice/pr/withdrawal-policy-pr.html.

3 En espaiiol, la palabra “salario” se refiere a un pago regular por el trabajo, y la palabra “sueldo” quiere decir los
mismo, pero con mds frecuencia en referencia un trabajo profesional. En este articulo usamos “salario” como
un término general que incluye compensaciones de fin de afio, vacaciones pagadas, distribucién obligatoria de
beneficios para los trabajadores y otros beneficios en especie para el individuo.

4 Hubbard y Judd (1985) analizan el problema de las limitaciones de liquidez y el consumo y la forma en que la
seguridad social afecta el comportamiento.
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Mexicana hacia el comportamiento de la Grafica 3, en el que muchos trabajadores préximos a la
edad de retiro regresan a la seguridad social para mejorar el valor de sus pensiones? ;Qué tanto
pueden afectar en el futuro los cambios de comportamiento a las estimaciones de presion fiscal
derivada de los métodos agregados?

Grafica 1
Cantidad de Empleados bajo Contratos Subordinados
(asalariados) como una Funcion de la Edad, México 2008
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Fuente: INEGI 2008.

Grafica 2
Cantidad de Asalariados del Total de Trabajadores, EEUU 2008
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Grafica 3
Cantidad de Empleados que Contribuyen a la
Seguridad Social en Estados Unidos
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Fuente: American Community Survey 2009.

La inflacién y las probabilidades de supervivencia son variables que afectan de manera
general a la poblacién, mientras que la densidad, la frecuencia y la duracidn de las contribuciones
son variables de alta variacion en los trabajadores dentro de cada cohorte y entre ellas. Por ello, la
escasez de informacidn sobre las carreras vuelve imposible la obtencién de muestras de la
distribucién de contribuciones a lo largo de la vida. En este articulo se emplean series temporales
sobre salarios gravables realizadas originalmente por el autor.

En la siguiente seccion se describen las regulaciones evaluadas y en la Seccién 2 se describen
los escenarios para calcular los costos y beneficios del plan general para la tercera edad en el SPM.

1. Beneficios y Contribuciones

Los célculos de la seccidn 2 estdn basados en la legislacion, y es conveniente describir los
mecanismos para calcular la contribucién y los valores de beneficio que aplican.

Por el lado de las contribuciones, cada ley aplicé durante un periodo de tiempo exclusivamente,
por lo que antes de julio de 1997 aplicaban las reglas de la Ley de 1973 y la Ley de 1997 aplica a
partir de entonces. Por el lado de los beneficios, los trabajadores que hubieran contribuido (sin
importar la cantidad o la frecuencia) antes de esa fecha pueden elegir el mejor beneficio derivado
de ambos casos, de manera que existe un gran periodo de transicién (un individuo que haya
entrado al mercado por primera vez en junio de 1997 podra retirarse en julio de 2042). En este
articulo se han aplicado las tasas tributarias que se dieron durante cada periodo, y se calculan los
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beneficios de acuerdo a la posibilidad hipotética de aplicar la Ley de 1997 desde 1965.
Evidentemente, nadie conocia la Ley de 1997 en 1965, pero los célculos se han realizado para
obtener valores actuales de las contribuciones y fondos de ahorros hipotéticos que puedan ser
comparados con los valores de las anualidades derivadas de las diferentes leyes.

Para alcanzar un valor de pensién, la Ley de 1973 define un “monto basico”, que es un
promedio nominal del salario gravable durante las dltimas 250 semanas de contribuciones; el
monto basico estd expresado en multiplos del salario minimo en el momento del retiro, y la tasa de
reemplazo es una funcién de esa proporciéon mas un incremento por cada afio de contribucién por
encima de 500 semanas. El monto bésico en la Ley de 1973 es un promedio de los salarios
nominales y por lo tanto se ve afectado por la inflacién (una vez que se ha otorgado una pension,
ésta es indexada, pero los trabajadores se ven afectados por la inflacién de los afios previos al
retiro). La Ley de 1997 define los beneficios como la anualidad que puede ser financiada con el
valor de la CIR en el momento el retiro, segtin las tablas actuariales emitidas por la Comision
Nacional de Seguros y Finanzas (www.cnsf.gob.mx).

En la Grafica 4 vemos la tasa de reemplazo en relacién al monto basico para los trabajadores
que se retiraron o se retirardn entre 1969 y 2020 bajo la Ley de 1973 habiendo trabajado
continuamente de los 20 a los 65 afos de edad con el salario gravable promedio o multiplos del
mismo. Las variaciones histéricas son minimas. Los picos estdn relacionados con las variaciones
histéricas en la proporcién del salario minimo gravable con respecto al salario minimo, y en la
Grafica 5 vemos que con un nivel de inflacién igual a cero, las tasas de reemplazo habrian sido de
entre el 99 y el 100 por ciento para cualquier nivel de salario. Por lo tanto, los picos histdricos son
solo perturbaciones menores causadas por el pico en la Grifica 5 (hay que subrayar que sé6lo
ocurren para los trabajadores de bajos ingresos; no se encontraron fundamentos para el pico de la
Grifica5).

Grafica 4
Tasas de Reemplazo del Monto Basico por el Salario Gravable, Ley de 1973
(en multiplos del salario minimo en el momento del retiro y el afio de salida del mercado laboral)
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Grafica 5
Tasas de Reemplazo con Inflacion Igual a Cero, Ley de 1973
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En la Gréfica 6 vamos de la medicién de reemplazo del monto bésico (que es un promedio de
los salarios nominales) al reemplazo del salario real. Para esto contamos con datos histdricos de los
salarios minimos y los salarios gravables promedio.’ Los valores reales se obtienen después de
hacer ajustes para el indice de precios del consumidor emitido por el Banco de México. La inflacién
histérica ha determinado que las tasas de reemplazo de casi el 100 por ciento en la Grafica 5 nunca
se han alcanzado y han llegado a ser tan bajas como 28 por ciento. El contexto de baja inflacién de
finales de los afios 60 permitié tasas cercanas al 90 por ciento, lo que se observa de nuevo después
de 2010 por el regreso a una baja inflacién. Nuestra revision de la evaluacién actuarial de 1951 del
IMSS (1954) no presenta referencia a la inflacién (aunque durante la década de 1950 la inflacién no
fue baja, y ciertamente fue mayor que durante finales de los afios 60). Probablemente, los encargados
de desarrollar las politicas y los actuarios que disefiaron el SMP en los afios 40 realmente esperaban
que los trabajadores con carreras a largo plazo recibieran tasas de reemplazo de alrededor del 100
por ciento como en la Gréfica 5. No obstante, la Grifica 6 nos dice que la historia fue muy diferente
para los trabajadores en cualquier nivel de salario.

> Contamos con datos reales sobre el salario minimo por parte de la Comisién Nacional de los Salarios Minimos
a partir de 1942 (http://www.conasami.gob.mx/). Los datos sobre los salaries gravables promedio corresponden
al salario bimestral de contribucién, que es el promedio del salario gravable de un trabajador en dos meses, y es
la variable empleada por el IMSS para definir las contribuciones. Contamos con datos sobre los salarios
gravables sélo de fuentes del IMSS a partir de 1975, extraidos de la Memoria Estadistica y del Reporte de
Gestion; es posible extraer también observaciones puntuales para el periodo 1964-1975 del salario gravable
promedio del reporte presidencial para el Congreso (Presidencia de la Republica, varios afos); para periodos
previos, se aplicé la variacion en el salario industrial promedio para completar la serie. No obstante, podemos
sefialar que en los escenarios especificos usamos el caso de un individuo que entré al mercado en 1965, por lo
que las proyecciones sobre el pasado no se usan para este propdsito. La serie sobre la inflacién corresponde al
indice de precios del consumidor del Banco de México (www.banxico.gob.mx).
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Grafica 6
Tasa de Reemplazo del Salario Final por Salario Gravable, Ley de 1973
(en multiplos del salario minimo en el momento de retiro y el afio de salida del mercado laboral)

1.00
0,901 [
0.80 1 A

0.70 K i
0.60 fu

Ak ik

0.50 i
0.40 \

0.30 {
020
0.10

Tasa de retribucion

1996 -

1999 1

2002 4

2005 4

2008 1

2011 7

1984
1987 4
1990 A
1993 5
2014 4
2017 1
2020 -

Afio
1.00 0.50 —A— 5.00 —= 8.00

También se puede mencionar aqui la “regla de preservacion” de la Ley de 1973, ya que puede
afectar substancialmente el comportamiento de los trabajadores que contribuyeron antes de julio
de 1997. Los trabajadores deben contribuir al menos durante 500 semanas para poder aspirar a
recibir un beneficio por jubilacién, pero pierden el derecho si en cualquier momento de sus carreras
dejan de contribuir durante un periodo igual o mayor que la mitad de las semanas acumuladas
previamente. De manera que, por ejemplo, un trabajador que contribuye de los 20 a los 39 afios de
edad (20 afios) pierde su antigiiedad si deja de contribuir de los 40 a los 49 afios de edad (diez
afos). Sin embargo, la regla de preservacion permite la recuperacion de la antigiiedad perdida si el
trabajador contribuye durante un afio. De acuerdo a esto, si el trabajador del ejemplo anterior
contribuye a la edad de 64 afios, puede retirarse con 21 afios de periodos de contribucién
reconocidos. La evaluacion actuarial de 1951 (IMSS 1954) también se desvi6 de la evidencia
empirica en lo que se refiere a este aspecto. Se basé en un documento que habia sido producido
por un plan para servidores publicos en Checoslovaquia y asumia una densidad de contribucién
mucho més alta que lo que se observaba en México. Aun asi, las estadisticas que se habian
producido para ese estudio mostraban un promedio de semanas de contribucién en un afio para
cada grupo de edad que estaba por debajo del 50 por ciento para los trabajadores de cualquier
edad y que era en promedio 53 por ciento. La densidad a lo largo de toda la vida para los individuos
era menor en promedio debido a que las estadisticas se referian a muestras de aquellos que
trabajaban en un afio dado. Por lo tanto, desde la historia temprana, debi6 haberse reconocido que
la densidad de las contribuciones iba a ser baja.

La tasa de contribucion (el impuesto de némina que sostiene el sistema de pensiones)
incluye cobertura para la vejez, cesantia en edad avanzada (esto es, retiro entre los 60 y los 64 afios
de edad), invalidez general y seguro de salud después de la jubilacion. Hasta 1997 estos conceptos
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no estaban separados en la legislacion. La tasa fue de 6 por ciento hasta 1991, aument6 a 7 por
ciento en 1991 con incrementos anuales de 0.2 por ciento originalmente planeados para ser aplicados
cada afio hasta alcanzar el 8 por ciento, pero que fueron sustituidos por una tasa de 8.5 por ciento
en 1993. Con lareforma de 1997, el flujo se dividié en una tasa de 1.5 por ciento para financiar los
seguros de salud para los retirados con el concepto del SRS, 2.5 por ciento para los seguros por
invalildez general, y 4.5 por ciento para vejez (retiro) y cesantia en edad avanzada. Ademas, la Ley
de 1997: (1) introdujo una cuota social equivalente a 5.5 por ciento de un salario minimo de 1997
por cada dia de contribucioén (al paso del tiempo esto se ha reformado para introducir un tope para
la cuota social, que para 2011 se ha convertido en un subsidio para aquellos que contribuyen a
niveles de salario bajos); (2) incluy6 en la CIR obligatoria un impuesto de 2 por ciento por retiro y
un S por ciento para un fondo para vivienda. Por lo tanto, bajo la Ley de 1997, el flujo de efectivo
para la CIR se encuentra entre el 11.5 por ciento para los trabajadores de salarios altos y el 17 por
ciento para los trabajadores de salario minimo.*

La separacion de las tasas por beneficio no existia en la Ley de 1973, por lo que enfrentamos
el reto de decidir cudl es la tasa relevante para aplicar a nuestros cdlculos. Los valores de los
beneficios se mueven de forma interdependiente (por ejemplo, la obtencién de un beneficio por
invaliez significa que no se puede recibir un beneficio de vejez), y el disefio original del programa
nunca previ6 la posibilidad de una administracién separada, lo que lo vuelve verdaderamente
inadecuado asumir que las expectativas sobre los valores de pensiones estuvieran influenciados
por la posibilidad de dicha separacion. Incluso la separacién de las tasas para cada beneficio
después de lareforma de 1997 no significa que la covariacion esté eliminada: para tener derecho al
seguro de salud, el individuo debe ser elegible para recibir pensién, y los beneficios por
discapacidad son financiados no sélo con el impuesto de 2.5 por ciento sobre los salarios, sino
también con una parte de la CIR. La masa para hornear un beneficio por jubilacién se complica mas
con las posibilidades de usar el fondo para vivienda para pagar una hipoteca y el uso del balance
de la CIR para pagar beneficios de seguro laboral. Para mantener manejables las comparaciones
sobre el valor de las contribuciones, asumimos que para las “cohortes previas a 19977, la tasa
relevante de contribucién es de 8.5 por ciento incluso después de 1997, y para las cohortes
posteriores a 1997 aplica una tasa de 13.0 por ciento (el minimo mas un impacto promedio de la
cuota social de 1.5 por ciento). Nuestros célculos no consideran los costos administrativos o la
posibilidad de omisién o intereses extremadamente bajos de fondos de CIR.

En la siguiente subseccién se presentan resultados del efecto de la inflacién y la mortalidad,
y se incluye el efecto de las carreras discontinuas sobre los valores pensionarios.

¢ El impacto mencionado de la cuota social sobre la tasa de contribucién promedio aplica a un punto en el
tiempo, pero los trabajadores regularmente tienen crecimiento de salario a lo largo de su ciclo de vida. Por lo
tanto, las reformas para transformar la cuota social de un subsidio no discriminatorio a un subsidio progresivo
pueden no ser efectivas, ya que la meta es subsidiar a los trabajadores con ganancias bajas de por vida, no a los
trabajadores con salarios bajos temporales.
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2. Evaluacion de Promesas
2.1 Supuestos

Para evaluar las “promesas y cumplimientos” del Sistema Mexicano de Pensiones se definen dos
escenarios que proporcionan métricas basicas tales como las tasas de reemplazo, el valor de la
riqueza de seguridad social y la proporcién costo-beneficio. Un escenario es afin a los supuestos
metodolégicos en la publicacion de 1a Organizacion para la Cooperacién y el Desarrollo Econémico
(OCDE) Pensions at a Glance (2011), y es el que llamamos el “caso de referencia” (baja inflacion,
empleo continuo y contribucién durante 45 afos, tasas de interés 3.5 puntos porcentuales por
encima de la inflacién). El segundo escenario ha sido llamado el “escenario histérico” porque
emplea informacidn histdrica sobre los salarios y la inflacién. Ambos simulan la carrera laboral y el
retiro esperado de una sola persona que entra al mercado a los 20 afios de edad en 1965 y se retira
en 2010. En cada escenario se presentan 10 casos modelo que varian en la densidad y la temporalidad
de las contribuciones a lo largo del ciclo de vida.

Los casos especificos en cada escenario incluyen carreras laborales con periodos en los que
no hay contribucién, lo cual puede estar relacionado con el desempleo, el trabajo en el sector
informal o la ausencia en la fuerza laboral. No existen encuestas ni ninguna otra fuente de informacién
sobre la carrera laboral de los trabajadores mexicanos a través del tiempo. Hemos adoptado la
estrategia de asumir carreras que son casos extremos para el calculo de los beneficios: un trabajador
(caso #1) contribuye durante 45 afios, mientras que en el otro extremo (caso #5) el trabajador
contribuye sélo de los 20 a los 29 afios. El primero obtiene la pension mds alta posible, mientras que
el segundo obtiene la més baja (cero, de hecho, de acuerdo a la Ley de 1973). Los casos #2 al #4
representan las densidades decrecientes de contribucién con contribuciones realizadas en
momentos posteriores de la vida. Los casos #5 al #8 representan niveles crecientes de densidad
con contribuciones realizadas en momentos mds tempranos de la vida. Se ha agregado un
“oportunista” o “jugador” con el caso #9: éste es un individuo que contribuye en su juventud
durante 10 afios, pero luego deja de contribuir a la seguridad social y vuelve a hacerlo sélo durante
el dltimo afio para aprovechar la regla de preservacion, por lo que esté cerca de ser quien pierda
mds, pero descubre como recuperar su antigiiedad durante el dltimo afio. Los casos #2 al #4
también podrian llamarse jugadores, ya que contribuyen durante los dltimos afios de su vida
laboral y obtienen los beneficios mayores. También se agrega el caso #10, que contribuye durante
un largo periodo de tiempo, deja el mercado y regresa hasta el dltimo afio; el #10 no se esta
aprovechando de la regla de preservacion, pero su historia ilustra el gran impacto negativo sobre
los valores de la pension de los periodos de inflacion alta.

El caso de referencia asume un contexto econémico bastante estable; sigue la estrategia
adoptada por los investigadores de la OCDE para sistemas contempordneos. Los supuestos
incluyen una tasa de inflacién anual de 2 por ciento, una tasa de interés de 3.5 por ciento, un
crecimiento salarial de 2 por ciento, y el que un individuo entre al mercado laboral a la edad de 20
afos y se retire después de los 45 (porque la edad estipulada para la jubilacién en México son los
65 afios). Aun cuando éstos pueden considerarse supuestos simplistas desde una perspectiva
histdrica, es imposible imitar las expectativas reales de quienes realizaron las politicas en el pasado.
Por otro lado, los supuestos de referencia son bastantes similares a aquellos usadas por el IMSS
(1954) en 1951. El valor real de un beneficio depende en gran medida de la carrera laboral y de la tasa
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de inflacidn, y la ley no es de ningtin modo un contrato definitivo porque puede ser cambiado por
el Congreso. Aun asi, como en la publicacién de la OCDE, resulta util tener una medicidn prospectiva
y sencilla de las promesas que pueda ser comparada facilmente a través del tiempo, y evitar la
variacion causada por los cambios arbitrarios de los supuestos. El escenario histérico introduce
datos reales sobre los salarios y la inflacién al tiempo que mantiene los mismos supuestos sobre
las carreras laborales.

Las historias laborales analizadas pertenecen a individuos nacidos en 1945 que, por lo tanto,
entran al mercado laboral en 1965 y se retiran en 2010. Contamos con una historia completa de la
inflacién y de los aumentos en la tasa salarial s6lo para esta primera cohorte. Para las cohortes
subsecuentes las historias de la inflacién y del salario siguen el escenario de referencia a partir de
2011. Asi, el escenario de densidad total converge con el escenario de referencia y, para aquellos
nacidos en 1990 o después, es idéntico. De hecho, dados los parametros en la Ley de 1973, ambos
escenarios convergen en aspectos importantes sélo cinco afios después del tltimo afio de datos
histdricos (esto es, para 2017 en nuestra aplicacion).

Los célculos aplican a un hombre casado cuya esposa tiene la misma edad que él. Esto no
afecta el cdlculo de las tasas de reemplazo bajo la Ley de 1973, pero si afecta los célculos de la
riqueza de seguridad social bajo cualquiera de las dos leyes, y el valor de la anualidad bajo la Ley
de 1997.

En el Cuadro 1 se presentan los rasgos principales de cada ley.” Si comenzamos el anélisis
con la cohorte de 1945, la cohorte de mayor edad pasa s6lo 12 afios trabajando bajo la nueva
legislacion (y 33 bajo la antigua), mientras que para aquellos nacidos en 1978 o después, sélo
aplica la nueva legislacion. La reforma de 1997 brinda a los trabajadores la opcion de elegir el mejor
valor de pensién entre aquellos producidos bajo ambas legislaciones. Es posible calcular la
legislacién preferida por cada individuo en cada escenario.

Cada escenario se corre para las 10 carreras individuales, todas comenzando con el salario
gravable promedio. Para los escenarios de densidad total, la variacién de salario no es importante
para describir el rango total de resultados posibles del sistema de pensiones; la razén de esto es
que las tasas de reemplazo para los trabajadores de cualquier nivel de salario convergen en un
rango de valores relativamente corto. En otras palabras, los valores pensionarios son
aproximadamente lineales en los niveles de salarios dada una densidad y una temporalidad de
contribuciones (para una cohorte dada, todos los miembros experimentan la misma historia
inflacionaria). Esto también aplica tanto a la legislacion de 1973 como ala de 1997. Para la legislacion
de 1997 basada en la CIR deberia ser obvio que si el valor de la pensidn varia entre individuos s6lo
a causa del nivel de sus ingresos, los valores de la pensién son proporcionales a los ingresos
excepto para los trabajadores de bajos ingresos que terminan recibiendo la pensiéon minima (y
éstos son pocos en los casos de carreras continuas e interrumpidas).

Le llamamos “rendimiento” a la diferencia del valor presente de los beneficios y las
contribuciones dividida entre el valor presente de las contribuciones.

7 He intentado seguir el modelo empleado por Alvarez, Silva, Forteza y Rossi (2010) para facilitar la comparacién
en otras investigaciones.
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Descripcion de las Reglas sobre Derechos de Pension: Leyes de 1973 y 1997

1973

1997

Problemas
generales

Sistema publico de SRS (beneficio definido).

Ahorros individuales para el retiro (contribu-
cion definida), manejados por administrado-
ras de fondos privadas con garantia federal
de una pension minima, administracion pu-
blica de seguro de invalidez general y admi
nistracion privada de rentas vitalicias.

Financiacion

Tripartita: trabajadores, empleadores, gobierno
federal.

Igual que en la Ley de 1973, con las mismas
tasas de contribucion mas una “Cuota Social”
agregada a la CIR como una adicion federal
por cada dia de contribucion; para aquellos
que comienzan a trabajar después de junio de
1997, contribuciones a un fondo de vivienda

agregado a la CIR.

Elegibilidad

1. Vejez: 10 afios de contribucion y 65 afios de
edad.

2. Cesantia en edad avanzada: 10 afios de con-
tribucion y 60 afios de edad.

3. Invalidez general: 150 semanas de contribu-
cién y prueba de invalidez (total).

4. Superviviente (viuda o/e hijos hasta los 14
aflos de edad y 25 afios de edad si estudian).

1. Vejez: 65 anos de edad.

2. Cesantia en edad avanzada: 60 afos de
edad.

3. Invalidez general: 150 semanas de contri-
bucion y prueba de invalidez (total o parcial).
4. Superviviente: Igual que en la Ley de 1973.

Calculo de Beneficios iniciales calculados como el produc- El beneficio es una renta vitalicia pagada con

beneficios to entre la tasa de reemplazo (&) y la cantidad un balance de la CIR en el momento del
bésica. retiro, como una funcién de la esperanza de
Indexados por el salario minimo hasta 2000 y vida y las tasas de interés. Para incapacidad
por el fndice Nacional de Precios al Consumi- general, 40.5% de el monto basico mas las
dor (INPC) a partir de entonces. prestaciones familiares.

a Aproximadamente constante dado el tiempo de Depende de las regulaciones sobre la tasa de

contribucion y la edad en el momento de retiro.

interés y la tabla de supervivencia emitida por
la Comision Nacional de Seguros y Finanzas
(CNSF).

Monto basico

Promedio del salario gravable minimo durante
las altimas 250 semanas de contribucion (no se
indexa).

No aplica.

Limites
superiores ¢
inferiores

Beneficio minimo equivalente a 100% del sala-
rio minimo. Las contribuciones estan limitadas
al equivalente a 25 salarios minimos

(10 hasta 1997, transicion de 15 a 25 de 1998 a
2008).

El beneficio minimo equivalente a 100% de
salario minimo requiere de 1250 semanas de
contribucion.

Fuente: Elaboracién propia siguiendo el modelo que aparece en Alvarez, Silva, Forteza y Rossi (2010).
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2.2 Resultados

Nuestros resultados confirman grandes impactos de la inflacién sobre los valores de las pensiones
dela Ley de 1973,y de las discontinuidades en la carrera laboral de los individuos. La comparacién
entre el escenario de referencia y los escenarios histéricos subrayan estos puntos. En los Cuadros
2 y 3 se resumen los resultados para las 10 diferentes carreras de participacion; todas tienen el
mismo plan de ingresos-edad, pero difieren en la cantidad de tiempo trabajado con seguridad
social al paso del tiempo.

Las primeras lineas de los Cuadros 2 y 3 muestran las partes del intervalo entre 20 y 65 afios
que el individuo pasé en un trabajo que producira contribuciones. El caso #1 trabaja 100 por ciento
del tiempo de cada intervalo, mientras que el caso #5 s6lo trabaja un 22 por ciento del tiempo, y no
trabaja durante los dltimos 5 o 10 afios. En un sentido, todos los casos representan personas muy
similares. Todos tienen las mismas condiciones iniciales y reciben el mismo salario mientras trabajan,
pero por alguna razén tienen diferentes tiempos de participacion en la fuerza laboral. La lectura de
estos cuadros puede simplificarse si se tiene en mente que la mayoria de las lineas se refieren a
célculos realizados bajo la Ley de 1973, debido a que el cdlculo de los beneficios bajo la Ley de
1997 es bastante simple y usa apenas una linea.

Para empezar con el trabajador que entra al mercado a los 20 afios y deja de trabajar hasta la
edad de retiro (caso #1, un trabajador de “densidad total”), bajo la legislacién de 1973 y el escenario
de referencia, 45 afios de trabajo dan una tasa de reemplazo de 106 por ciento con respecto a la
cantidad bdsica (el promedio del salario durante los dltimos cinco afios), 97 por ciento con respecto
al dltimo salario y 145 por ciento con respecto al salario gravable promedio de por vida. La primera
de estas cifras es un punto adicional en la Gréfica 4, mientras que la segunda es mas baja debido a
la inflacién durante los afios en los que el trabajador estd entre los 60 y los 65 afios de edad. Incluso
las tasas de inflacién histéricamente e increiblemente bajas del escenario de referencia tienen un
impacto de 9 puntos de porcentaje sobre el valor de la pension. El crecimiento salarial determina las
diferencias entre las tres medidas de tasa de reemplazo mencionadas: ponderando sélo los salarios
recientes, la Ley de 1973 define un monto bésico basico bastante superior al salario promedio real
de por vida. Bajo los supuestos histéricos, las tasas de reemplazo son de 99 por ciento de la
cantidad basica, 92 por ciento del dltimo salario gravable y 105 por ciento del salario gravable
promedio de por vida. Por lo tanto, un resultado histérico promedio es una tasa de reemplazo 40
puntos por debajo del escenario de referencia, lo que a su vez es muy similar en cuanto a los
supuestos de crecimiento salarial e inflacién a la evaluacién actuarial de 1951 realizada por el IMSS
(1954).

Pequefios cambios en la inflacion afectan el cdlculo de la pensién inicial en todos los niveles
de salario de forma homogénea y de acuerdo a la historia de participacién. No obstante, la garantia
de una pensién minima define una base para el impacto de la inflacién. Un resultado clave causado
por las variaciones en nuestro escenario de referencia es que incluso con tasas histéricamente
bajas de inflacién, una gran cantidad de individuos de las cohortes previas a 1997 finalmente
recibirdn s6lo la pensiéon minima. En el Cuadro 2, sélo los casos #8 y #9 usan la facilidad de pension
minima porque tienen carreras discontinuas y no trabajan mucho durante los tltimos 5 o 10 afos.
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Un pequefio aumento en la inflacién, de 2.5 por ciento a 5 por ciento, reduce la tasa de reemplazo
del caso #1 (el trabajador de densidad total) de 97 a 92 por ciento y lleva a los casos #7 y #10 al
minimo; con una tasa de inflacién de 15.5 por ciento todos los casos se van al limite inferior y
reciben sélo la pensién minima. Este resultado es significativo, ya que la mayoria de los trabajadores
tienen salarios por debajo del promedio. Para medir el impacto de la inflacién sobre la pension de
los trabajadores de salarios altos, se modifico el escenario base para basarlo en un trabajador con
un salario tres veces superior al promedio. En este caso, es necesario tener una tasa de inflacion de
86 por ciento para enviar a todos los casos a la pensién minima. Para poner esto en perspectiva, el
trabajador de densidad total con este nivel de salario obtiene una pensién que reemplaza un 91 por
ciento del dltimo salario, lo que a su vez es 4.5 veces la pension minima, de manera que cuando
obtiene el minimo pierde un 78 por ciento.

En los célculos de los beneficios correspondientes a la Ley de 1997 se requiere una tabla de
supervivencia que asocie la edad con la probabilidad de muerte cada afio. Bajo la Ley de 1973 no
se requiere esta tabla para calcular los beneficios, pero la usamos para calcular la riqueza de
seguridad social. En general se usé la tabla de supervivencia emitida en 2010 por la CNSF, y
también se presentan los calculos realizados de acuerdo a la tabla de 1951 del IMSS (1954). Se
puede decir que las tasas de mortalidad tal cual emitidas por el Consejo Nacional de Poblacién
(www.conapo.gob.mx) muestran una esperanza de vida a los 60 afios de edad de 84 afios,
aproximadamente el mismo valor que se obtiene de las tablas de la CNSF. Pronosticar el impacto
futuro de la tecnologia médica y el estilo de vida sobre la mortalidad no es viable, asi que esto no
parece ser una variable politica relevante o un rasgo de la regulacion actual que podria mejorarse
de manera simple.

Aunque no hemos calculado una cuenta fiscal total, podemos decir que para la legislacién de
1997 basada en la CIR, el sistema puede producir sélo un déficit fiscal debido a las provisiones
sobre propiedad privada de las contribuciones y la garantia del Estado de la pensién minima. Para
la legislacion de 1973, basada en el SRS, el escenario de baja inflacién causa un amplio déficit
debido a las bajas tasas de contribucién y la magnificencia ex post de las promesas de la ley. No
obstante, la inflacion y las carreras parciales trastocan el valor de las pensiones y es posible que
los trabajadores terminen siendo quienes pierdan; en este articulo no se investiga a dénde va el
dinero cuando el gobierno gana, pero podria usarse para financiar otros programas (tales como el
seguro de salud) o ser disipado como un subsidio para financiar al gobierno.

Lariqueza de la seguridad social (RSS) y el impuesto implicito para continuar trabajando son
dos célculos principales. La RSS es el valor presente de los beneficios que espera recibir un
trabajador retirado, y el impuesto implicito es una medida de qué tanto pierde si continiia trabajando
una vez que ha llegado a la edad de retiro. Bajo la Ley de 1973 los trabajadores pueden jubilarse al
llegar a los 60 afios, y 1a RSS y el impuesto se calculan por cada afio a partir de los 60 afios y hasta
llegar a los 74, y se descuentan a los 65 afios. Quienes se retiran de forma temprana pierden la
ganancia anual de crecimiento salarial real y la adicion a la pensién durante un afio extra de trabajo
definido en la ley y su pension es permanentemente mas baja por esa razén, pero obtienen los
pagos durante un afio extra.
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En el escenario de referencia empezamos con el salario minimo (540 pesos viejos 0 43 délares
de 1965) y el salario gravable promedio (856 pesos viejos) de enero de 1965. Cualquier escenario
con “supuestos de referencia” que comience en cualquier momento antes de finales de la década
de 1990 tiene como resultado valores muy elevados en comparacién con aquellos producidos
histéricamente debido al efecto de la inflacidn sobre estos dltimos, y se vuelve dificil obtener una
expresion intuitiva. Por ejemplo, el salario minimo de 1965 (540 pesos viejos o $0.54 centavos)
proyectado con esos supuestos tiene como resultado un valor de $4,005 en 2010, comparado con
un valor de $2,535 x10° que resulta simplemente de indexar el salario minimo de 1965 por el INPC, o
el valor de 2010 de $1,695.3

Para leer las Graficas 7 ala 9, hay que tener en cuenta que el eje horizontal es la cantidad de
tiempo entre los 20 y los 64 afios de edad cuando el individuo hizo contribuciones a la seguridad
social. En la gréafica no se muestra la frecuencia de estas contribuciones, pero el contribuir sélo en
los dltimos afios mueve los puntos hacia el noroeste (rendimientos mas altos), y el contribuir sélo
durante los primeros afios mueve los puntos hacia la parte inferior (pérdida de beneficios); el caso
de densidad total es el punto en el extremo derecho y todos los otros casos son intermedios. Todas
estas graficas tienen la misma forma y todas ellas son afectadas solo por la inflacién y la esperanza
de vida.

En el escenario de referencia indexamos los salarios minimos y gravables de 1965 por el
mismo plan, de manera que su proporcién es constante. En vez de usar valores de dinero, podemos
mostrar las ganancias sobre las contribuciones para las diez historias laborales empleadas como
referencia. Las ganancias sobre las contribuciones bajo la Ley de 1973 habrian sido
extraordinariamente altas en el escenario de una inflacién baja y un crecimiento salarial sostenido.
Enla Gréfica 7 (o Cuadro 2) podemos ver que para un individuo que haya trabajado continuamente
durante 45 afos desde los 20 afos de edad, la ganancia habria sido de 228 por ciento (es decir, para
el caso #1, el valor de las pensiones pagadas habria sido 2.28 veces el valor de las contribuciones);
el rendimiento habria sido negativo s6lo para aquellos que hubieran perdido totalmente el derecho
(es decir, aquellos que contribuyeron s6lo en sus primeros afios laborales); y, finalmente, para
aquellos con carreras cortas el rendimiento habria sido tan alto como de 1,020 por ciento (caso #4,
quienes trabajan poco y s6lo durante los dltimos afios de vida laboral). Estos rendimientos pueden
ser comparados con el 254 por ciento que un trabajador de densidad total habria obtenido con una
CIR bajo el supuesto de una tasa de interés real de 3.5 por ciento, y con el 41 por ciento que
obtendria un trabajador que contribuyera s6lo durante los tltimos 10 afios de su vida elegible. Asi,
el sistema no seria sostenible, excepto si todos los trabajadores tuvieran una densidad total y no
se les hubiera pagado ningtin otro beneficio con la contribucién (es decir, las pensiones de invalidez
y el seguro médico de los jubilados).

Existen dos factores principales que definen el camino para moverse de los rendimientos
explosivos de la Grafica 7 a los beneficios reales pagados, que inevitablemente han tenido que
adherirse a las restricciones econdmicas: la inflacidn y las probabilidades de muerte.

8 El peso mexicano perdi6 tres ceros en 1991, por lo que los términos “nuevos pesos” y “viejos pesos” se usaron
durante algin tiempo.
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Grafica 7
Rendimiento de las Contribuciones segun la Cantidad de Tiempo
Trabajado en el Sector Formal- Supuestos de Referencia
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Para evaluar el impacto de la inflacion, en la Grafica 8 se muestra una modificacion al escenario
de referencia con un supuesto de una tasa de inflacion anual de 21 por ciento—el promedio de
1965 a 2010—y un crecimiento salarial de cero. El rendimiento para quienes contribuyen
continuamente disminuye a menos 45 por ciento; para los “oportunistas”, las ganancias siguen
siendo muy elevadas, hasta de un 278 por ciento. Por lo tanto, con la inflacién a niveles histéricos,
la Ley de 1973 quita dinero a los contribuyentes regulares y, para ellos, incluso un relativamente
bajo 9 por ciento de inflacién envia los rendimientos a cero. Permitiendo la inflacion histérica de 21
por ciento y la referencia del crecimiento salarial anual real de 2 por ciento, se obtiene como
resultado un rendimiento de 15 por ciento para el caso de densidad total. Aun asi, la Gréfica 8
muestra que para los trabajadores de baja densidad las ganancias siguen siendo altas; el caso #4,
que trabaja s6lo un 22 por ciento del tiempo pero entre los 55 y los 64 afios de edad, obtiene un
rendimiento de 278 por ciento, mientras que el caso #10, que trabaja un 89 por ciento del tiempo
pero sélo durante los dltimos 5 afios y medio de los dltimos 10, obtienen un rendimiento de menos
41 por ciento.
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Grafica 8
Rendimiento de las Contribuciones segun la Cantidad de Tiempo Trabajado en el Sector
Formal- Inflacion Histérica Promedio, Crecimiento Salarial Cero
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Para evaluar el impacto de las mejoras en las probabilidades de supervivencia, la Grafica 9
muestra una grafica que emplea una tabla probabilidades de supervivencia asociadas a una esperanza
de vida de 67 afios; ahora, los rendimientos son negativos para cualquiera que haya trabajado un
60 por ciento del tiempo o mds. El rendimiento s6lo se encuentra por encima de lo que se podria
haber obtenido con una inversion de tipo CIR para el caso mds oportunista. Por lo tanto, con la
inflacién y el crecimiento salarial de referencia—supuestos muy similares a los de la primera
evaluacién actuarial de la OCDE (2011) o el IMSS (1954)—el programa de la Ley 1973 seria muy
factible de acuerdo a la tabla de supervivencia original. Ciertamente, no podemos afirmar que los
actuarios y quienes estaban a cargo de las politicas en 1951 prometian la gréfica de las Graficas 7
09, pero dada la informacién disponible, podemos decir que la Grafica 9 no esté lejos de la mejor
valoracion del futuro de los beneficios realizada a principios de la década de 1950.

Los altos rendimientos de las graficas anteriores son también el resultado de las bajas tasas
de contribucién que aplicaron histéricamente (Grafica 10). Los resultados han sido calculados por
medio de una tasa de contribucién de 13 por ciento que seria un promedio aproximado bajo la Ley
de 1997. Los rendimientos bajo la legislacion anterior disminuyen simplemente porque los beneficios
son independientes de las contribuciones, y para el caso de densidad total el resultado es un bajo
70 por ciento, mientras que el caso mas favorecido atin cuenta con una elevado 632 por ciento.

20



BIENESTAR Y [’OLiTICA SOCIAL
VOL. 7 NUM. 2, pég. 1-29

Grafica 9
Rendimiento de las Contribuciones segtn la Cantidad de Tiempo Trabajado en el
Sector Formal- Esperanza de Vida a los 60 a los 67 Aifos de Edad,
Inflacion y Crecimiento Salarial de Referencia
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Grafica 10
Rendimiento de las Contribuciones segun la Cantidad de Tiempo Trabajado en el Sector
Formal- Supuestos de Referencia y Tasa de Contribucion de 13%
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(Y qué sucede con los beneficios bajo la Ley de 1997? Por construccidn, se asume que las
tasas de interés estan un 3.5 por ciento por encima de la inflacién. Los beneficios de la nueva ley
en relacion con los de la anterior de acuerdo al caso de referencia se encuentran entre el 5 y el 22
por ciento, un resultado directo de los altos rendimientos mostrados en la Grafica 7. Con una tasa
de contribucién de 13 por ciento, el intervalo se mueve entre 8 y 43 por ciento. Este es un resultado
de relevancia no solamente histdrica, ya que es una comparacién que deben hacer todos los
trabajadores que pertenecen a las cohortes previas a 1997, quienes al llegar a la edad de retiro
pueden elegir entre los dos beneficios.’ Por las razones explicadas anteriormente, principalmente
los altos rendimientos de la ley anterior y las reformas legales a las pensiones indexadas a la
inflacién, dificilmente se puede pensar en un escenario realista en el que muchos trabajadores
elijan lanueva ley para el beneficio de jubilacién. Una mezcla de inflacién substancial (por encima
del 15 por ciento) y tasas reales de interés altas (5 por ciento o mds) motivarian a los trabajadores
de alta densidad a elegir el beneficio de la nueva ley. Aun cuando esas condiciones se mantuvieron
durante la década de 1990, en los tltimos afios la inflacién ha estado por debajo del 10 por ciento
y las tasa de interés reales son de casi 0. Un ejemplo del resultado bajo la Ley de 1997 es que el
caso de densidad total puede esperar una tasa de reemplazo con respecto al tltimo salario gravable
de 32 por ciento en el escenario de referencia, ya considerando una contribucién total al fondo de
la CIR de 13 por ciento del salario.

Estos resultados no representan una evaluacién negativa para la reforma de 1997, pero si
establecen que: (i) los ahorros fisicos de la reforma se vuelven substanciales s6lo después de una
décadas del siglo XXIT (el ahorro fiscal mds inmediato es la eliminacién del comportamiento
oportunista para cualquiera que entre al sistema después de junio de 1997, un beneficio que se
financia piblicamente desde 2007); y (ii) el impacto del aumento en la esperanza de vida es tan
grande que la tasa de ahorro debe ser substancialmente superior debido a la més alta edad de retiro
para balancear financieramente el sistema y si se quiere lograr la tasa de reemplazo mencionada
antes, digamos, el 50 por ciento.

En las Gréficas 11y 12 se comparan los valores de la riqueza de seguridad social bajo la tabla
de supervivencia de 2010, y una tabla que considera una esperanza de vida de 67 afios (la tabla de
1951). El cambio es dramatico; la riqueza de la seguridad social se ve recortada a un tercio. La
Grifica 13 resume el impacto del cambio de las probabilidades de supervivencia dado cada camino
de carrera laboral, mientras que en la Grifica 14 se compara una expresién de las tablas de
probabilidades de supervivencia usadas por la seguridad social en 1951 y en 2010: en 1951, se
preveia que pocos individuos vivirian mas de 65 afios (el problema es de hecho mayor porque en
1951 no se esperaba que muchos mds alcanzaran los 60 afios de edad).

° La comparacién es todavia mas desfavorable para la nueva ley debido a las provisiones transitorias que brindan
a las cohortes previas a 1997 los recursos del fondo para vivienda y aquellos correspondientes a la vieja
contribucién de retiro de 2 por ciento ademds de la garantia del beneficio de la Ley de 1973.
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Grafica 11
Riqueza de la Seguridad Social a la Edad de Retiro, Caso de Densidad Total (#1),
Esperanza de Vida de 2010
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Grafica 12

Riqueza de la Seguridad Social a la Edad de Retiro, Caso de Densidad Total (#1),
Esperanza de Vida de 1965
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Grafica 13
Rendimiento en el Sistema de Pensiones de 1973 por Fraccion de Tiempo con
Contribuciones y Tabla de Supervivencia de 1951 o 2010
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Grafica 14
Probabilidad de Estar Vivo en t dado que se Esté Vivo a los 60 Aiios
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Fuente: Para la Tabla 2010, Comisién Nacional de Seguros y Finanzas; para 1951 IMSS
(1952).
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En la Griéfica 15 se muestran las tasas de reemplazo para cada carrera laboral de acuerdo a la
referencia y los supuestos histéricas. Aquellas relacionadas a los datos histéricos son mas bajas
principalmente debido a la inflacién.

Grafica 15
Tasas de Reemplazo del Salario Gravable Promedio Real
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La Gréfica 16 muestra la tasa de reemplazo con respecto al tltimo salario de los individuos de
carrera completa que contribuyen el promedio histdrico del salario gravable, y la proporcién del
dltimo salario con el monto bésico usado por la ley para calcular la pensién (bajo la ley antigiia). E1
indice horizontal se refiere al afio de retiro, asi que 1969 corresponde a una persona nacida en 1904.
Esta grafica no requiere directamente datos sobre inflacién, aunque esa variable afecta los valores
de los salarios. Este caso corresponde al primero de los diez casos estudiados en cada escenario,
y aunque los resultados previos son especificos para la cohorte de 1945, esta grafica se refiere a las
cohortes de 1904 a 1975. Los beneficios de acuerdo a la ley anterior son aproximadamente lineales
en la linea continua de la Gréfica 16, por lo que podemos decir que los resultados previos se
refieren a una de las cohorte més afortunadas en la historia hasta ahora (a saber, cualquiera que se
retire antes de 2010 ha tenido el peor resultado en términos de rendimiento). La tasa de reemplazo
nunca alcanza un valor de 1, mientras que en el escenario de inflacién baja y alto crecimiento
salarial de la seccion previa era de 160 por ciento. El valor alcanza su limite superior de 93 por ciento
en 1969 y el mds bajo de 28 por ciento en 1987 (cuando la inflacién alcanza el 150 por ciento); el pico
mds reciente es de 92 por ciento en 2010. Recordando la Grafica 5, los pensionados de finales de la
década de 1960 y los mds recientes colocan a la Ley de 1973 mas cerca que nunca del cumplimiento
de su promesa original.
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Grafica 16
Proporcién del Ultimo Salario Gravable en Relacion con el Monto Basico
y la Tasa de Reemplazo con Respecto al Ultimo Salario
(carrera completa, salario promedio e inflacion histéricos)
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Resumiendo, la “promesa” de la Ley de 1973 podria haberse sostenido por medio de tasas de
inflacién lo suficientemente grandes o de aumentos limitados en las probabilidades de
supervivencia. Una declaracién contrafactual sobre esto es que dado el incremento exégeno de las
probabilidades de supervivencia, la inica forma en que el sistema mexicano de pensiones podria
haberse liberado de las tasas de reemplazo extremadamente altas que habia prometido, era por
medio de la inflacién. Esa fue de hecho la solucién y la inflacion ha estado por encima del promedio
de 21 por ciento usado en las Grificas 8 y 9 durante la mayoria de los intervalos de cinco afios
desde los afios ochenta. La inflacién que enfrentaron los individuos para calcular la cantidad
bésica de la pension es incluso superior debido a la discontinuidad de la carrera laboral (con ese
propésito la Ley de 1973 usa un promedio nominal del salario gravable durante las dltimas 250
semanas de contribucién).

(Es la inflacion suficiente para balancear el sistema? En el pasado lo fue, en el futuro, no lo
serd. Larazon es que a partir de finales de los afios 80—seguramente derivado de la presion social
motivada por las grandes pérdidas producidas por la hiperinflacién de los ochenta—Ias reglas
para corregir la inflacién han mejorado y la pensién minima se ha definido por medio de ajustes
automadticos. Para 2001, la inica variable relevante no ajustada por la inflacién era el monto bdsico.
De este modo el gobierno no puede afectar mucho el valor de las nuevas pensiones generando
inflacién. Ademas, la inflacién afecta principalmente a los individuos de alta densidad/alto salario,
pero la mayoria de los trabajadores no estin en ese grupo. Los resultados de las gréficas anteriores
sefialan que el efecto del aumento en las probabilidades de supervivencia es tan grande, que s6lo
una hiperinflacién podria marcar la diferencia.
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Para cerrar esta seccion, podemos decir que el seguro por invalidez puede crear un conjunto
enteramente distinto de comportamientos oportunistas, pero no vamos a abordar ese programa
aqui. Sélo para mencionar un ejemplo, calculamos tasas de reemplazo relativamente bajas para las
pensiones por jubilacién bajo la Ley de 1997, pero el valor correspondiente por seguro de invalidez
tienen una base de 40.5 por ciento, una relacién que puede motivar a los trabajadores a solicitar
beneficios por invalidez en décadas futuras, cuando se acerquen a los sesenta afios de edad.

2.3 Impuesto sobre trabajo adicional

Una de las cuestiones principales de este andlisis de la seguridad social y los mercados laborales
es el efecto de las reglas sobre retiro temprano y tardio sobre las decisiones de los individuos. Con
base en el marco definido por Alvarez, da Silva, Forteza y Rossi (2010), calculamos la riqueza de
seguridad social, las tasas de impuesto y el ingreso para quienes contintan trabajando después de
la edad establecida de retiro. Esto se muestra en la Grafica 17 para 10 casos en el escenario de
referencia, de acuerdo a la Ley de 1973. El anélisis general nos dice que las tasas de ganancias del
SMP son muy altas para cualquier trabajador; una afirmacién equivalente es que los valores de la
pensién son muy altos con respecto a las contribuciones. Por lo tanto, los individuos tienen
motivacién para retirarse lo mds pronto posible. El lector puede notar que la Grafica 17 comienza a
la edad de 60 afios (la opcion de “cesantia en edad avanzada™) y no a la de 65 afios (la opcidén de
retiro por vejez). El desempleo involuntario es necesario para poder aspirar al retiro temprano; no
obstante, los trabajadores que obtienen una separacion del trabajo por cualquier causa a partir de
los 60 afios de edad pueden reclamar beneficios. Las regulaciones no son claras en este aspecto,
pero parece que la inica restriccion que enfrentan es la ausencia de trabajo con el mismo empleador.

Grafica 17
Impuesto sobre Ingresos Laborales Marginales después de la
Edad de Retiro Establecida, Referencia
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El horizonte de la Gran Recesion trae a colacién una cuestién interesante. Las tasas de
inflacién han estado cerca de, o por debajo del 5 por ciento desde 2008, las tasas de interés han
sido muy bajas (negativas en términos reales para una gran parte de la deuda publica de México
perteneciente a los fondos de pension), y la mayoria de los individuos en las cohortes de 1a Ley de
1973 aun estan esperando retirarse (esto incluye a cualquier que tuviera 14 afios o més y hubiera
contribuido antes de julio de 1997). Con los enormes rendimientos que resultaran de la Ley de 1973
si estas condiciones se mantienen, pocos, si no es que ninguno, elegiran la Ley de 1997y el costo
fiscal serd mayor.

3. Conclusiones

Lainflacién termind con las expectativas sobre los beneficios que el SMP iba a proporcionar, y que
se resumieron en la valuacion actuarial de 1951 realizadas por el IMSS (1954). Las probabilidades
de aumento de la supervivencia destruyeron la expectativa de balance financiero para el sistema.
Actualmente, los trabajadores que estuvieron en ndmina en cualquier momento antes de julio de
1997 pueden aspirar a una pension de acuerdo a la Ley de 1973, y es muy poco probable que
cualquiera de ellos elija los beneficios ofrecidos por la Ley de 1997 (esto se refiere s6lo a las
pensiones de vejez, y en este articulo no se discute el caso de invalidez general).

Por otro lado, la nueva legislacion elimina la posibilidad de comportamiento oportunista que
existe con la ley anterior. Las variables de politica directa para ajustar el sistema hacia tasas de
reemplazo mads altas son sélo la edad en el momento de retiro y las tasas de contribucion.

La tabla de probabilidades de supervivencia por edad no deberia prestarse a la manipulacion
politica. La tabla actuarial que se emplea define que los trabajadores que se retiran actualmente
cobran su renta vitalicia usando una esperanza de vida de los 65 a los 84 afios de edad, mientras
que el valor observado de la esperanza de vida nacional es de 75.4 afios (Mendoza y Colocia 2010).
Sin embargo, la poblacién asegurada es mds sana que la no asegurada, la esperanza de vida
relevante es condicional en la supervivencia hasta los 65 afios, y la esperanza de vida de la
poblacién mexicana aun estd rezagada con respecto a otros paises.

Las tasas de contribucién son las mismas desde los afios noventa, y en cualquier marco de
financiacién (SRS o CIR) deberian de ser mds altas para cubrir el costo de los beneficios mejorados
después de los 65 afios de edad. Las tasas de ganancias sobre los activos financieros en general
no son una variable de politica, y la edad establecida para el retiro no una variable de politica
directamente en el esquema de contribucién definido de la Ley de 1997.

La evaluacién actuarial de 1951 realizada por el IMSS (1954) ignor6 la inflacién y no considerd
el problema de las bajas densidades de contribucién que ya se observaban para entonces. Una
variable critica para medir el sistema de pensiones en México es la decision de contribuir a la
seguridad social o trabajar en un empleo informal. Los datos de 1951 sugieren que no se deberia
presumir que el mercado se volverd mas formal en el futuro. El mercado laboral fue bastante
informal durante los afios fundacionales del sistema, sigue siendo bastante informal, y
probablemente lo seguird siendo. Atin comprendemos muy poco de estas decisiones de por vida,
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y las encuestas existentes tampoco brindan informacién sobre los historias laborales de los
individuos. No es dificil pensar cémo usar los resultados presentados aqui en un estudio actuarial
tradicional que asuma distribuciones de densidad y salarios por grupo de edad y cohorte; pero
hemos observado que la posibilidad de un comportamiento estratégico y el impacto de las carreras
laborales sobre los beneficios es tan grande bajo la Ley de 1973, que cualquiera de los calculos
existentes deberia leerse con precaucion, puesto que el comportamiento futuro al acercarse las
edades de retiro de las cohortes previas a 1997 puede diferir sustancialmente del histérico.
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