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EFECTOS SOCIALES DE LAS ALTERNATIVAS DE

REFORMA RESPECTO AL MODELO DE FINANCIACIÓN

DE UN SISTEMA DE SEGURIDAD SOCIAL.
APLICACIÓN AL CASO LATINOAMERICANO *

Jesús García Jiménez **

Introducción

Cuando se diseñan  los programas de pensiones generalmente se distingue
el caso de quienes han vivido bajo condiciones de pobreza crónica de la
situación de los que quedan en un estado de necesidad por la suspensión de
la remuneración habitual (Iglesias, 1995). Esta distinción explica el desarrollo
de programas de carácter asistencial a diferencia de los contributivos. Al

* Conferencia pronunciada en el marco del "I Congreso Internacional de Seguridad Social", celebrado en La
Habana del 17 al 20 de abril de 2001.
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momento de establecer un programa de
pensiones es importante tener claridad respecto
a estas diferencias, porque muchos de los
eventuales problemas de diseño se originan en
una mala selección de las herramientas más
apropiadas para alcanzar cada objetivo.

La baja cobertura efectiva es un problema que
muestran muchos países, especialmente en
América Latina: detrás de este fenómeno hay
elementos y factores que no dependen de las
características de diseño de la seguridad social sino
de la composición de la "fuerza de trabajo" y que
se explican por las características de la regulación
del mercado de trabajo o por estructuras
tributarias y laborales o condiciones sociales que
favorezcan el desarrollo del "sector informal".
Al respecto, en América Latina el empleo se ha
creado especialmente en empresas pequeñas e
informales, que no cumplen con las obligaciones
de la seguridad social.

Dentro de un contexto más complejo de
reorganización económica se presentan las
reformas de los sistemas de seguridad social en
América Latina que, con un objetivo
racionalizador de ajuste, dan entrada al sector
privado en la gestión financiera y en la concesión
de las prestaciones, en un primer momento en
relación a los riesgos de invalidez, vejez y muerte
(IVM) e inmediatamente después a la salud.

Cuando se tratan los regímenes de financiación
de la seguridad social, la discusión solo parece
contemplar dos posibles alternativas entre
capitalización y reparto, en muchas ocasiones
generándose la controversia en foros jurídicos o
económicos sin la suficiente formación e
información actuarial como para saber a ciencia
cierta de qué se está hablando; es decir, se utilizan
estos conceptos de forma pseudocientífica como
identificadores de dos realidades inequívocas,
cuando en realidad son dos grandes grupos o
clases de regímenes financieros.

Así, tenemos que dentro del sistema de reparto
nos podemos encontrar con: reparto simple puro
o anual; reparto simple, cuota media o
escalonado; y reparto de capitales de cobertura.
Y como capitalización hay que diferenciar entre
capitalización individual y capitalización colectiva.

Sistemas financieros. Diferentes
opciones

Las variables determinantes en los
correspondientes cálculos actuariales para cada
uno de estos subsistemas pueden quedar muy
resumidas como sigue:

• Edades del colectivo X
 x + r   edad de jubilación

• Número de personas por edades Lx
lx + r número de personas con edad de

jubilación (1º año)

• Salarios promedio Wx
R       Pensión anual de jubilación
R = @ Wf  (la pensión es un porcentaje del

salario final)
@ = Tasa de sustitución

• Tipo de cotización  en el año  n . . . tn

Es importante poner de manifiesto que
generalmente se centran los análisis en la
evolución demográfica seguida por las
poblaciones como causa directa de la crisis de
los sistemas financieros de la seguridad social; es
decir, insistiendo como variable explicativa
fundamental en el cada vez mayor peso del
número de personas mayores dentro de los
colectivos; sin embargo, para el caso de América
Latina donde los porcentajes de cobertura
poblacional son muy limitados para la mayor
parte de los países, hay que centrar el estudio en
el número de personas que realmente cotizan y
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de cómo ir ampliando dicha cobertura como el
método más eficaz para provocar y enfrentarse
al cambio.

Por su parte, la estructura de bajos salarios
imperante en extensos sectores de la sociedad
latinoamericana es la causa clave, junto con los
bajos índices de correntización, para la obtención
de pensiones insuficientes al momento de acceder
a la edad de jubilación, con independencia del
modelo de financiación elegido.

Siguiendo con los modelos financieros, en el
reparto simple puro o anual la relación entre
dichas variables queda:

1. Los ingresos – Las primas, que han de cubrir
los pagos previstos de cada anualidad:
t * lx  * wx  (sumatorio de estratos por edad)

2. Los gastos – Las prestaciones:

@ * lx+r * wf  (primera generación de
jubilados)

3. Principio rector: Ingresos = Gastos

4. Incógnita: La tasa de cotización   t

El comportamiento de la tasa de cotización queda
representado en el gráfico, bajo la hipótesis de
estabilidad demográfica.

Características del reparto puro son:

1. No se generan reservas matemáticas.

2 – La prima tn es muy sensible a la evolución
demógrafica.

3 - Se produce una transferencia intergeneracional
de recursos

4 – La viabilidad del sistema depende de:

- La afiliación obligatoria, garantizando la
entrada de los activos necesarios.

- La revisión en cada período de la
correspondiente tasa de cotización; y/o

-    Financiación extra cotizaciones.

El reparto simple cuota media o escalonado parte
de la hipótesis de cálculo de la igualdad entre
ingresos y gastos tomando un horizonte temporal
superior al año, como el caso del reparto puro;
como no es nuestro objetivo volcar aquí toda la
aparente complejidad matemática-actuarial
correspondiente, se muestra a continuación la
evolución de la tasa de cotización en este
supuesto:

Es decir, desde el origen hasta el momento n=3
(período trienal) el tipo de cotización t

1
 es

constante de manera que se va generando una
reserva en la primera parte de este intervalo
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posteriormente consumida en la segunda parte
del mismo. A partir del tercer año y de ahí al
sexto se recalcula la tasa pasando a t

2
; de tal

manera que se va generando un "fondo de
nivelación de cuotas", con el objetivo de
mantener constante la cotización en un horizonte
temporal, y que servirá para compensar la
diferencia entre gastos e ingresos en  la segunda
mitad de cada período. Al final de cada período
de equilibrio deben anularse esos fondos
cumpliéndose el principio de equivalencia
correspondiente al reparto.

En el sistema de capitales de cobertura, siguiendo
en reparto:

1. Se generan unos fondos  "reservas para
pensiones causadas" que garantiza a todos los
pasivos sus pensiones de forma vitalicia.

2. Surgen también "reservas para asegurados en
formación", que van a cumplir la edad de
jubilación en el horizonte temporal tomado
(p.e: n=3)

3. Genera mayores garantías en los primeros
años del sistema, derivadas de un mayor
esfuerzo económico.

4. Se produce también una transferencia
intergeneracional entre activos y pasivos.
(también pasivos en formación).

5. Mantiene como requisito de viabilidad la
afiliación obligatoria.

El punto de corte (nc), dependerá de la
composición demográfica del colectivo.

Para la capitalización, lo primero que hay que decir
es que cualquier sistema de capitalización permite
la posibilidad de optar entre tener definida la
prestación o la aportación, obviedad actuarial que
en la mayoría de los estudios sobre la discusión
del régimen financiero a utilizar no se suele poner
de manifiesto, tomándose como indudablemente
unidos la capitalización y la prestación definida.
Así tenemos:

1. Capitalización individual. El principio de
equivalencia entre primas y prestaciones se
hace asegurado por asegurado.

2. Capitalización colectiva. El principio de
equivalencia entre primas y prestaciones se
hace teniendo en cuenta todo el colectivo en
su conjunto.

Para aclarar las diferencias en función del título
de esta presentación, es decir, atendiendo a los
efectos sociales derivados del sistema de
financiación elegido en el sistema de seguridad
social por lo que a las pensiones se refiere (IVM),
se muestra a continuación un sencillo ejemplo,
que puede ser clarificador; empleamos en el
cálculo la prestación como definida para romper
con la falsa identidad antes mencionada. Los
siguientes resultados muestran las unidades
monetarias que deben estar aportando tres
miembros de 30, 40 y 50 años de edad hasta los
65 años para obtener una pensión de jubilación
en forma de renta vitalicia de 1.000 u.m/año a
un tipo de interés técnico del 4,5% y
diferenciando para capitalización individual y
colectiva:
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Con estos resultados se observa que:

1. En la capitalización colectiva todos los
asegurados pagan la misma cuota

2. En la capitalización colectiva aquellos jóvenes
con edad X < Xc financian a aquellos mayores
con edad X > Xc, la transferencia de recursos
es más acusada cuanto mayor sea la edad de
los segundos y menor la de los jóvenes.
En el ejemplo Xc = 42 años, en ese caso Pi =
Pc

3. La reserva matemática por el método colectivo
(fondos colectivos) está acotada
superiormente por la suma de las reservas
matemáticas del método individual, es decir,
siempre los fondos acumulados en concepto
de reserva matemática utilizando como
mecanismo de cálculo la capitalización
colectiva van a ser menores a los que se
obtendrían con la opción de capitalización
individual.

4. En ambos sistemas se pueden garantizar las
prestaciones a todos los asegurados sin
necesidad de nuevas entradas en el colectivo.

5. La capitalización colectiva supone un esfuerzo
de financiación más fuerte en la primera
década de la operación.

6. En la capitalización colectiva la salida de gente
joven puede producir incrementos de prima
inviables.

Veamos a continuación cuales han sido las
alternativas de reforma realmente llevadas en la
región en los últimos años por lo que al sistema
de financiación y al tipo de gestión se refiere:

* Racionalización de los sistemas tradicionales
- Ajustes al reparto simple o PME. Brasil

* Programas privados; de capitalización;
obligatorios; y sustitutivos. Chile (1981);
Bolivia (1997- Ley de Pensiones 1732 de 26/
11/96, en vigor desde 01/05/97); México
(1997- Decreto Ley del Seguro Social 12/95,
en vigor desde julio de 1997).

* Programas privados; de capitalización;
voluntarios; y sustitutivos. Perú (1993-
D.L.25897 de 12/92); Colombia (1994, con la
característica de poder cambiar entre
regímenes cada tres años lo que implica utilizar
una cuenta individual en el reparto lo que
supone un contrasentido que lo desnaturaliza).

 Individuos Capitalización 
individual 

Capitalización 
colectiva 

Edad  x  =  30 años Prima  =  105 u.m./año 

 
Prima  =  221 u.m./año 

 

Edad  x  =  40 años 

 
Prima  =  206 u.m./año 

 
Prima  =  221 u.m./año 

 

Edad  x  =  50 años 

 
Prima  =  433 u.m./año 

 
Prima  =  221 u.m./año 
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* Programas privados; de capitalización;
obligatorios; y complementarios. Costa Rica
(1995).

* Programas privados; de capitalización;
voluntarios; y complementarios. Argentina
(1994- en parte sustitutorio al ejercer la opción

por la capitalización ya que la aportación del
trabajador se destina al financiamiento del
régimen de capitalización, en lugar de ir al de
reparto, y hay en la mayor parte de las regiones
exenciones sobre la cotización empresarial ).
Uruguay (1996- modelo de voluntariedad
híbrida en función del nivel de ingresos).

En resumen:

Para la CEPAL, los sistemas con capitalización
individual (CPI), en oposición al reparto, ofrecen
condiciones de adquisición homogéneas y mayor
movilidad laboral (a excepción de las fuerzas
armadas); permiten la formación de ahorro y
reservas (posible también en la PME); y asignan
al Estado una función social, garantizando una
pensión mínima (esto ya ocurre o puede
implementarse en sistemas públicos o mixtos).
(Mesa-Lago, 1996).

Se le atribuyen también como ventajas a la CPI
generar incentivos para la afiliación al sistema y
declaración plena de ingresos, sin embargo en la

CPI de Chile a diciembre de 2000 casi el 50% de
los afiliados no aporta, porcentaje que se eleva al
60,9% en Argentina (Fte:AIOS 12/2000).

Los últimos datos consultados son los ofrecidos
por la AIOS – Asociación Internacional de
Organismos de Supervisión de Fondos de
Pensiones - referidos a diciembre de 2000 y para
seis países con sistemas de seguridad social
reformados:

Sistemas de
gestión privada y
con capitalización
individual.

Sistema sustitutivo
del sistema de
reparto (o PME)
anterior.

Sistema
complementario.

Chile - 1981
Bolivia - 1997
México - 1997

Costa Rica - 1995

Obligatorio para el
trabajador. Sin
tener la opción del
reparto (a partir de
una fecha).

De adscripción
voluntaria para el
trabajador.
coexistiendo el
reparto como
alternativa.

Perú - 1993
Colombia - 1994
(con la posibilidad de
cambiarse de régimen
cada tres años).

Argentina (1994)
(en parte sustitutivo)
Uruguay (1996)
(híbrido en función
del nivel de ingresos).
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Con este cuadro se puede observar directamente
cómo quedan corregidos los índices de afiliación,
y por lo tanto de cobertura real de los sistemas,
al atender a aquellos afiliados que cumplen con
la obligación de cotizar, es decir, que aportan
regularmente sus cotizaciones y que por lo tanto
mantienen sus derechos en los nuevos sistemas.
Lo más preocupante, quizás sea que se está
produciendo un proceso continuo de
disminución en el número relativo de aportantes
al nuevo sistema a lo largo del tiempo.

Los datos aquí referidos, no obstante, sólo
contemplan los niveles de aportantes sobre PEA
de los sistemas de capitalización, ampliándose
además la cobertura a otros tipos de beneficiarios
por pensiones de viudedad y orfandad que aquí
no aparecen incluidos.

Siguiendo con los argumentos a favor de la
capitalización, este tipo de esquemas: 1) explicitan
la deuda del Estado con los contribuyentes activos
en el sistema anterior vía bonos de
reconocimiento o sistema similar – con el
consiguiente déficit fiscal o desahorro público-;
2) fortalecen los vínculos entre las contribuciones
de cada trabajador, su administración financiera
y los beneficios que recibe con su capitalización
– sin existir capacidad de decisión real sobre la
inversión de los fondos por parte de los
trabajadores-; 3) eliminan la función distributiva
del sistema de pensiones, que pasa a ser
desempeñada por el presupuesto fiscal -en

ocasiones hipotecado por las propias reformas
previsonales y, casi siempre, pobre, poco extenso
y regresivo; y 4) la capitalización puede servir a
elevar el ahorro financiero de largo plazo.

Como contra-ejemplo con mayor experiencia, el
aumento del ahorro en Chile no responde
exclusivamente a la implementación del sistema
de pensiones, sino al esfuerzo de ahorro público
para cubrir los costos de la transición y el aumento
del ahorro privado no previsional; además, sólo
una parte reducida se canaliza a la inversión real
mediante acciones de primera emisión, compras
de letras hipotecarias y bonos de empresas
(Arrau, P. 1996).

Aquí reside el interés principal del "poder
económico": la gestión de los fondos procedentes
del sistema previsional.

A este respecto hay que destacar lo siguiente:

El considerable peso que en las diferentes
economías latinoamericanas representan los
fondos acumulados procedentes de la
privatización de las pensiones en  su relación con
el producto interno bruto (PIB), augurándose un
considerable incremento relativo en aquellos
países de reformas más recientes.

 9,9% 41,7%  23,8% Perú  

20,9% 53,9%  38,8% Uruguay 

24,6% 57,9%  42,5% México 

54,5% 50,9% 100,0% (*) Chile 

n.d. n.d.  20,5% Bolivia 

20,7% 39,1%  53,0% Argentina 

Aport./PEA Aport./Afil Afil./PEA Datos Dic/00 

 3,0% México (1997) 

 3,9% Uruguay (1996) 

 5,4% Perú (1993) 

 7,1% Argentina (1994) 

 10,8% Bolivia  (1997) 

59,8% Chile (1981) 

Dic/00 
(AIOS)

Fondos / PIB 
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Por otra parte, se produce de forma generalizada
la materialización de las inversiones en deuda del
Estado con el consiguiente efecto desplazamiento
sobre inversión directa productiva. En el mismo
sentido los fondos derivados de la privatización
de las pensiones representan la principal fuente
de financiación del erario público, produciéndose
lo que se ha venido en llamar "reparto
encubierto" al ser el deudor final de dichos
recursos el Estado en forma de deuda pública
explicitada en títulos-valor.

Así:

 9,0% Perú 

35,7% Chile 

56,0% Argentina 

69,5% Bolivia 

61,4% Uruguay 

92,6% México 

Dic/00 
(AIOS) 

% Fondos en 
Deuda Pública 

 1,3% Perú 

70,7% Chile 

 9,2% Argentina 

37,7% Bolivia 

11,3% Uruguay 

10,3% México 

Dic/00 
(AIOS) 

% Total de D.P. 
En AFP´s 

El caso de México destaca por la concentración
de los fondos en deuda pública, aunque por la
juventud de la reforma solo representen el 10,3%
del total de deuda del Estado en el mercado;
como contrapunto Chile, a diciembre de 2000,
casi veinte años después de puesta en marcha su
reforma previsional, destina el 35,7% de los
fondos administrados en la financiación del
Estado, sin embargo el 70,7% de la deuda estatal
está en manos de las administradoras de fondos
de pensiones - AFP´s.

Sobresaliente es también la excesiva
concentración de los fondos en las
administradoras más importantes en cada uno
de los países analizados, estableciéndose en la
práctica un oligopolio concentrador de recursos,
recayendo las decisiones de inversión fuera de la
esfera del Estado y sin participación de los
directamente afectados – afiliados y pensionados.

En el cuadro precedente se observa que si bien
una de las banderas a favor de las reformas era la
participación del mercado en la gestión de los
recursos, en Uruguay y Perú casi dos tercios de
los mismos están concentrados en las dos
administradoras más grandes, porcentaje que
supera el 50% en Chile. Importante es también
destacar la participación de capital extranjero en
las instituciones administradoras donde se
deciden las políticas de inversión

Efectos sobre el ahorro

En cuanto a la defensa de las reformas por su
incidencia positiva sobre el ahorro, en el caso de
un nuevo modelo que sustituya el reparto por la
capitalización, si bien las cotizaciones de los
nuevos integrantes del sistema de capitalización
elevarán el ahorro privado, el déficit producido
en el antiguo sistema de reparto por la no
incorporación de la nueva generación (que se
suponía que financiaría a la población jubilada),
generará un desahorro en el sector público por
un monto equivalente. Los costos fiscales se
derivan de: 1) la necesidad de seguir pagando las
pensiones del sector pasivo sin disponer de las

35,8%Argentina (13)

38,7%México (13)

54,1%Chile (7)

60,1%Perú (4 Administrad.)

66,1%Uruguay (6 Administrad.)

Dic/00% de los fondos en las dos 
AFP´s más importantes

35,8%Argentina (13)

38,7%México (13)

54,1%Chile (7)

60,1%Perú (4 Administrad.)

66,1%Uruguay (6 Administrad.)

Dic/00% de los fondos en las dos 
AFP´s más importantes
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cotizaciones del sector activo, 2) la necesidad de
reconocer las cotizaciones pasadas de quienes se
incorporan al sistema de capitalización, y 3) la
necesidad de financiar pensiones asistenciales y
mínimas garantizadas por la ley. Así pues, existe
realmente una hipoteca sobre los fondos fiscales
durante un más o menos largo período de tiempo.

El efecto neto sobre el ahorro será nulo, salvo
por diferencias en la estructura demográfica en
cuanto a ingresos de las poblaciones antiguas y
nuevas, al comportamiento de los salarios, y a
los niveles de afiliación y correntización de un
sistema respecto del otro (capitalización vs
reparto). De lo anterior cabe concluir que como
la gran mayoría de los países de América Latina
contaban previamente con un sistema de
pensiones de reparto (simple o PME),
probablemente no sería posible elevar el ahorro
en forma significativa si se lo reemplaza por uno
de capitalización individual, en igual de
condiciones de cobertura y estructura salarial.

El incremento de ahorro neto nacional que
acompaña la introducción del nuevo sistema de
pensiones por capitalización, así como el monto
de recursos disponibles para profundizar el
mercado de capitales interno evitando
concentraciones excesivas en deuda pública
estatal, dependerá del esfuerzo adicional que haga
el sector público para reducir o eliminar el déficit
fiscal que el nuevo sistema de pensiones generará.

Henry J. Aaron ha centrado el debate teórico
acerca del efecto de las pensiones sobre el ahorro
en tres modelos o enfoques teóricos: el modelo
del ciclo vital, el modelo multigeneracional y el
modelo del horizonte corto.

- El modelo del ciclo vital (Albert Ando y Franco
Modigliani - 1963): las personas toman unas
decisiones de trabajo, ahorro y consumo con la
finalidad de mantener un nivel continuo y estable
de consumo a lo largo de toda su vida esperada,

al término de la cual su renta y riqueza quedarían
agotadas. Las herencias no se planean. Las
ganancias inesperadas se consumen en
proporción a la edad del beneficiario.

Sin embargo, las herencias constituyen una
característica esencial del modelo capitalista
vigente, suponiendo la consolidación
generacional de la propiedad privada como
principio reproductor del orden económico
establecido, y cómo no, de la pobreza. Su
existencia produce necesariamente el
mantenimiento a lo largo del tiempo de la
calificación de la mayor parte de la humanidad
como "desheredados". Prescindir del concepto
de herencia en cualquier planteamiento que
pretenda explicar el comportamiento racional del
animal económico, que es el hombre, puede
suponer una simplificación que despoje de toda
utilidad a las conclusiones obtenidas.

En el modelo de Feldstein, de ciclo vital ampliado,
las contribuciones a los sistemas de pensiones se
consideran un sustitutivo del propio ahorro
personal, de manera que a la riqueza personal se
contrapone el concepto de "riqueza de la
seguridad social". Desde esta perspectiva, riqueza
de la seguridad social y riqueza privada se pueden
llegar a considerar sustitutos perfectos,
particularmente en individuos de bajo nivel de
renta, surgiendo un "efecto sustitución de
activos".

Por su parte Alicia H. Munnell concluye que "toda
expansión del sistema de pensiones privadas
(capitalización) produciría un impacto levemente
más favorable sobre el ahorro que la ampliación
del programa de la seguridad social (reparto). Con
todo, se impone señalar que no se prolongue más
allá de la madurez del sistema, momento en que
las contribuciones a los planes privados serán
equivalentes a los pagos anuales de prestaciones,
y las pensiones privadas, como la seguridad social,
dejarán de ejercer influencia alguna sobre el
ahorro global".
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carece de apoyo científico. Se vuelve a confirmar,
como señala cínicamente Henry J. Aaron, "que
una persona determinada a encontrar un
argumento teórico respetado para apoyar una idea
preconcediba puede encontrarlo; y que una
persona sin ideas preconcebidas encontrará una
desconcertante diversidad de respuestas en la
teoría económica".

El éxito de un nuevo sistema de pensiones basado
en la capitalización y en la administración privada,
exige algunas condiciones particulares tales como
el desarrollo de las instituciones financieras y de
regulación del mercado de capitales y de seguros,
que muestra un desarrollo incipiente en muchos
países de América Latina; el desarrollo de una
capacidad de fiscalización eficiente por parte del
Estado; y, el establecimiento de programas de
pensiones asistenciales que cubran a los
trabajadores más pobres. Respecto a este último
punto el problema se complica pues en muchos
casos la base tributaria es pequeña y no existe
capacidad para recaudar impuestos con los que
atender el gasto social.

En muchos países de América Latina estas
condiciones no se dan; por lo tanto, la reforma
al sistema de pensiones debe ser parte de un
proceso de cambio más integral, que incluya
modificaciones a la legislación del sector
financiero, al régimen tributario y a la
organización del Estado.

En general, las reformas tienden a uniformar el
sistema, lo que supone eliminar las pensiones
preferenciales —con la excepción, en la mayoría
de los casos, de las correspondientes a las fuerzas
armadas— y también la multiplicidad de
esquemas. Asimismo, procuran uniformar y
postergar la edad de retiro, en vista de la
prolongación de la esperanza de vida de la
población.

- El modelo multigeneracional: este modelo
presupone que la seguridad social afectará a las
transferencias intergeneracionales, aumentando
los legados de padres a hijos y reduciendo las
donaciones de hijos a padres, como contrapartida
o compensación al pago de cotizaciones sociales
por parte de los hijos. El régimen de seguridad
social no pasaría de constituir una reordenación
compensatoria de la transferencia de fondos entre
generaciones.

Como conclusión, el sistema de pensiones de
reparto no causaría una reducción del ahorro e
incluso "los sistemas de reparto y de capitalización
deben ser aproximadamente equivalentes en sus
efectos y en consecuencia igualmente preferidos
por los individuos" (López García. 1987).

En cualquier caso, es importante no confundir
la idea de comparar régimen de capitalización vs
reparto, con el hecho de comparar un contexto
con un sistema de seguridad social establecido
con otro sin él.

- El modelo del horizonte corto: Se basa en un
horizonte de planificación más corto que el
presupuesto por los modelos del ciclo vital o
multigeneracional; en el que el sistema de
pensiones de reparto se reduce a un esquema
tradicional de impuestos y de transferencias
independientes entre sí, es decir, sin relación entre
el pago de las cotizaciones sociales y la percepción
de pensiones de jubilación (Aarón, H. 1982).

En conclusión: la idea de que el sistema de pensiones
de la seguridad social de reparto es perjudicial
para el ahorro y, por tanto, para la inversión y la
competitividad, no encuentra base suficiente de
apoyo en la teoría económica. No puede
demostrarse que el sistema de capitalización
merezca necesariamente mejor calificación que
el sistema de reparto.

El argumento en favor del sistema de
capitalización, siempre bajo el prisma del ahorro,
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Las reformas y los organismos
internacionales

El estudio del Banco Mundial de 1994 propone
una reforma radical sustitutiva de los sistemas de
pensiones, basada en tres pilares que difieren en
cuanto al régimen financiero, contribuciones,
beneficios y administración. Así plantea un
primer pilar obligatorio, con objetivos de
redistribución y seguro, un beneficio mínimo
garantizado o uniforme, financiado por
impuestos y administrado por el sector público;
un segundo pilar, también obligatorio, cuyos
objetivos son el ahorro y el seguro, con
contribuciones definidas, a través de un plan de
ahorro individual (solo contribuye el asegurado)
o del empleador o la empresa (en que contribuyen
el asegurado y el empleador), basado en la CPI, y
administrado por el sector privado pero regulado
por el Estado; y un tercer pilar, voluntario, similar
en el resto al segundo pilar.

Por su parte, en la quinta reunión de la Asociación
Internacional de la Seguridad Social (AISS),
efectuada en 1989, se llegó a la conclusión de
que los sistemas generales de pensiones
latinoamericanos son diferentes a los de los países
industrializados, y que los sistemas
complementarios agravarían las disparidades
sociales y sustraerían al sistema general los
recursos financieros necesarios para extender la
cobertura. Se reconoció, sin embargo, que los
sistemas complementarios (obligatorios o
voluntarios) pueden contribuir a la acumulación
del capital, canalizarlo al mercado financiero y
ayudar al desarrollo económico, pero se cuestionó
si esto debería ser un objetivo de la seguridad
social. Las pensiones deben ser instrumentos de
política social y no de tipo financiero.

La OIT ha advertido que no es posible diseñar
estrategias y estructuras precisas de aplicación
mundial debido a las diferencias en las necesidades
y recursos de los países, pero presenta como

alternativa un modelo de tres pilares (Mesa-Lago,
1996):

Un primer pilar, obligatorio y prioritario, consiste
en una pensión de subsistencia con carácter
universal y basada en la necesidad, es administrado
por el Estado y financiado por impuestos. El
segundo pilar, también obligatorio, es
administrado por la seguridad social, debe
expandir su cobertura poblacional y ser unificado,
ofrece beneficios definidos, se basa
preferentemente en la capitalización parcial con
financiamiento por contribuciones (de
asegurados y empleadores) y el Estado garantiza
un nivel adecuado de pensión.

Por capitalización parcial parece entenderse aquí
como un nivel mixto constituido "parcialmente"
por reparto y "parcialmente" por capitalización
como pueden ser los casos de Argentina, Uruguay
o Costa Rica, donde coexisten los dos regímenes
de financiamiento, aunque en cada país de una
manera diferente:

- En Argentina, en el régimen mixto
(manteniendo el régimen público como
alternativa) la aportación del empresario se
destina a la financiación del régimen de reparto
y la del trabajador a la capitalización, en el caso
de elegir esta opción.

- Para Uruguay el aporte patronal se destina
igualmente a la financiación del reparto,
además de la cotización correspondiente al
primer tramo de ingresos.

- Costa Rica establece la capitalización como
complementaria del reparto, y en dos tramos,
uno obligatorio y otro voluntario.

No obstante cuando la OIT se refiere a la
necesidad de ofrecer beneficios definidos, estos
quedan establecidos a priori para los tres casos en
la parte financiada por reparto (bien puro o de
PME - Costa Rica -), pero no en la parte de
capitalización.
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Por último, el tercer pilar sería voluntario (pero
regulado por el Estado), ofrece pensiones
complementarias, se basa en contribuciones
definidas (individuales o de empleadores o de
ambos), funciona con CPI (pero sin excluir por
completo otros regímenes), opera con
administración privada competitiva y no otorga
beneficios definidos.

Una alternativa pragmática que ofrece la OIT es
que, en la combinación del segundo con el tercer
pilar, se dé más peso al último cuando la opinión
pública lo considere necesario.

La CEPAL, por su parte, llega a la conclusión de
que las reformas no necesariamente deben
reemplazar los sistemas de reparto.

Conclusiones

Del análisis profundo de esta problemática, sobre
la que se han dado solo algunas pinceladas en
este artículo, se puede llegar a diferentes y
preocupantes conclusiones:

1. La sustitución progresiva de los sistemas de
reparto por capitalización que se están
realizando en la región, se basan en
precondiciones y objetivos que en muchas
ocasiones no se dan o lo hacen
incipientemente, tales como unos mercados
financieros eficaces, un sistema tributario que
funcione, infraestructuras desarrolladas, un
sector informal en vías de "formalización" por
lo que a cobertura social se refiere, etc.

Es importante saber si la reforma del sistema
previsional en este sentido va a suponer un
motor con el cual llegar a los puntos anteriores,
o si, por el contrario, dichos puntos son una
condición previa para que una reforma de
estas características tenga éxito desde el punto
de vista de crecimiento económico y
desarrollo social.

Aunque existe un completo abanico de
posibilidades en  las reformas realizadas en la
región por lo que respecta a la obligatoriedad
(o voluntariedad) y al carácter sustitutivo (o
complementario) del nuevo sistema, en
cualquier caso significa a medio o largo plazo
el fin del "reparto" como sistema de
financiación de las pensiones. Cada legislación
hace tambalear los principios del reparto, bien
eliminándolo, bien manteniéndolo pero
acabando con la obligatoriedad en su afiliación
o dándole un papel residual a nivel básico.

No obstante, ante el papel subsidiario de
garantía y control de los nuevos sistemas dado
al Estado, en el supuesto caso de que las
reformas no den respuesta adecuada a las
necesidades previsionales de la población, o
en circunstancias económicas críticas, ésta sin
duda deberá venir de instancias públicas, bien
por prestaciones no contributivas, asistencia
social o, en extremo, revirtiendo el proceso
haciéndose el Estado cargo de los fondos y
las obligaciones en principio privatizados.

2. Los costos fiscales de las reformas (cuando
existe un sistema previo), para hacer frente a
las pensiones causadas por los pasivos del
antiguo sistema  y mantener las garantías
legalmente establecidas para el nuevo sistema
(incluida la pensión mínima), suponen un
importante esfuerzo financiero por parte del
sector público que se verá en la necesidad de
incurrir en un déficit público adicional
(desahorro público) financiado por impuestos
o vía deuda pública con parte de la inversión
de los fondos de la capitalización individual
en manos de las administradoras, dando lugar
a un "reparto encubierto"; así, el 56% de los
fondos de pensiones privatizados están
invertidos en deuda pública en Argentina,
61,4% en Uruguay, 69,5% Bolivia y 92,6% en
México (Fte:AIOS 12/2000); la alternativa es
recortar recursos destinados a asistencia social,
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sanidad básica, gasto social en general, de gran
importancia para la lucha contra la pobreza y
que no generan derecho para los beneficiarios.

Esto sin olvidar los efectos indirectos que
sobre el mercado financiero y el crecimiento
pueden llegar a generar los fondos
acumulados, aun a pesar de que no exista
certeza empírica acerca de que la acumulación
de un fondo de ahorro financiero se traduzca
en inversión productiva. En el caso de que se
diera mayor ponderación a la inversión
productiva (financiación a largo plazo de
infraestructuras, construcción de viviendas vía
mercado hipotecario, etc.), se podría hablar
de un importante efecto positivo para el
desarrollo del país, y la reforma hacia la
capitalización tendría una ventaja innegable, a
pesar de los inconvenientes ya tratados. Sin
embargo, siguiendo con este razonamiento es
fácil olvidar que las pensiones originalmente
deben ser instrumentos de política social y
no de tipo financiero.

Es además cuestionable la correlación entre
inversión privada de estos fondos con el
desarrollo económico y social del país cuando
un muy alto porcentaje de los mismos están
materializados en moneda extranjera,
preferentemente dólares, porcentaje que llega
al 98,7% en el caso de Bolivia, o el 73,6% de
Uruguay  y el 55,4% de Argentina (Fte: AIOS
12/2000).

Desde un punto de vista técnico, las reformas
no necesariamente deben reemplazar los
sistemas de reparto en la mayoría de los casos
inicialmente planteados como PME, aunque
sea ineludible la corrección de los errores
cometidos en su gestión y el ajuste a las nuevas
realidades; la voluntad política una vez más es
determinante al favorecer la gestión privada
de importantes fondos acumulados
provenientes de las contribuciones sociales,

haciendo así que las decisiones y prioridades
de inversión recaigan fuera de la órbita del
Estado, quien limita su actuación a la
reglamentación y control de las "reglas del
juego". Sin embargo, la falta de participación
de los directamente afectados, los trabajadores
aportantes y los pensionados, pone en
entredicho la "legitimación popular del
sistema" privándole de un componente
esencialmente democrático.

3. La reforma chilena es de referencia obligada
y la puerta de entrada en la región de las
distintas reformas implementadas en los
últimos años. Todas ellas con elementos
diferenciadores y correctores pero siempre
alrededor de la capitalización individual.

La mayoría de los países latinoamericanos
tienen factores de tipo político (más o menos
democráticos y participativos, con mayor o
menor oposición social organizada), jurídico,
económico, social, laboral, demográfico y
cultural, que han hecho inviable reproducir el
modelo chileno puro. A pesar de ello, el
mantenimiento de la capitalización individual
como sistema de financiamiento y de muchas
de las características básicas de dicho modelo
hace que la mayoría de la población
latinoamericana - pobre, informal, no
asalariada, rural - continúe al margen del
sistema previsional. No hay que olvidar que la
reforma chilena fue aprobada por un gobierno
ilegítimo llegado al poder por la fuerza de un
golpe de Estado feroz.

4. Los resultados que pueda ofrecer el nuevo
régimen de pensiones basado en la
capitalización individual a los futuros
pensionistas son extremadamente sensibles a
los tipos de interés (muy inestables en la
historia latinoamericana); y, al grado de
cumplimiento de la obligación de cotizar  para
el trabajador informal, el trabajador temporal
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o estacional, la mujer que aporta ingresos
adicionales a la unidad familiar en función de
las necesidades y carencias y el jornalero en el
campo, pensar en cumplir de forma estable
con la cotización es una ilusión, con ingresos
mínimos, cotizaciones mínimas y, por lo tanto,
mínimas pensiones, se hace más difícil
renunciar a una parte de la necesaria renta
presente por una más que insuficiente renta
futura.

5. Como corolario, decir que atendiendo a la
equidad y la lucha contra la pobreza, no parece
que ni la situación preexistente ni las reformas
desarrolladas en América Latina en materia
de pensiones (capitalización individual)
propicien, o hayan propiciado, un grado
satisfactorio de solidaridad entre los diferentes
grupos sociales, ni hayan contribuido o vayan
a contribuir a una mejor distribución del
ingreso.

Estas reformas no están diseñadas sobre la
realidad de la mayoría del pueblo latinoamericano,
sino sobre las demandas políticas y económicas
de una globalización interesada.
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