
Fondos de Pensiones en Latinoamérica 

E L . & s d o . d e  los i?onLtbs. dk 
Pensiones en La~iuoamérica 
ha pasado .de .ser u.ü hecho 

pujiiml y circunsta~cid~ aiun feñó- 
WJIO int@naciosal de cons@wenci& 
to.& eiias favOz&Iesy W c i o s a s ,  
tanto p m  las futuras..gener~wonesde 
jubilados, como para'los Estados. al 
facilitar el desanoiio y estabi'lidad 
eaonómíca :&e Uds paises que iñuple- 
&tan este sistema de pemiaties, 

Bhiido niarcado por Ch& hace 15 
&os fue continuado por Pd. Colom- 
bia v Areetitina: &ara se .aÍiaden v 

M&CO, Uruguay, Bolivia y EEi Saiva- 
dos, y.e& ; @se iie.an&ls en otps 
@'#es Ctmices c m .  de V&neZuela! 
b exi8tpncia dé los Fondas ,&. Pai- 

.sienes es de hace muchos años. sobre 
todo en los pais.es decarrollae3os. 
'entonces jcuil es la novetjgd?. 

Ptecisamenk?;, la novedad es u- 
el siastemade capitaliz~c.ibn isdjwidud 
coma mérodode fiaawiación de las 
pensiones públicas de jubilacicin de 
los futuros jubilados* fren,te a los 
&soletos e heficiemes rra@giodes 
sistemas de repwo. 

COifoo dl@, lo importante no es 
uprivarizarJP o que ioc feudos sean 
gestio,nados por ea.tidades ,p,ivadas 
~ ~ d a s ,  que también lo es. :sino 
d cambio del sistema de f ? .n~~ ía~ ión  
de lais penSiones al mencionado sis- 
~ S s ~ a  de.tapii@Ji%aciófl I_uidividu,aL 

Partienifo del concepto que los . s k  
temas p&blicos de pensionesno deben 
ser la hwmdienta del' Estada- para 
r e & ~ t g  !a riqueza o los i~lap-410~ 

"El concepto íimdamental de los findos de Pensiones 
se resume en que cada persona se financia su propia 
jubilación duratite su vida laborai activa" 

W.r por [apto; a IaS cd~lz.a,Cione's,, 
ponieiido: en, pefig~o e! pago de las 
pensiones a los:jsbilados, como, 
sucede en los sistemas de reparto. 

* Independencia de la sit,uacióli 
eeon6mica y de los ingr-os del 
Es@do pani percibir Las pensionp j' 
sus ~onlüiti&$. 

Independencia de la evolución 
denogcáioáfica de la población corno, 
mayor supe~viveneia, menor natali-~ 
d@..etc. 
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Importante volumen de recursos 
económicos de ahorco interno que 
deben ser invertidos y que son clave* 
para un desarrollo económico soate- 
nido de un pais. 

El concepto fundamental de los 
Fondos de Pensiones \e resume en 
que «cada persona se financia su pro- 
pia jnbiiacióil duranle \u vida laboral 
activa.. y ello es lo que hace conae- 
guu t o d ~  Ias ventajas anteriormentc 
citadas. 

Probablemente alguno dira. si ,pero 
ya existen los Fondos de Pensiones en 
la mayoría de los paises europeos (ej. 
Eqpaña). y es cierto, pem tambren en 
la mayoría de esos países es& dise- 
ñados como productos voluntarios 
que canalizan el ahorro privado adi- 
cional que una familie puede realizar, 
pero no como el pilar fundamental de 
las pensiones públicas. 

Está faltando dar un paso más en 
este sentido. Está faltando constituir 
un sistema de Fondos de Pensiones 
que, aúh pudiendo ser de elección 
voluntarta. permita elegir a los ciu- 
dadanos conttnuar en el actual sistema 
estatal de pensiones de reparto, o que 
el ahorro de su futura pensión se cons- 
tituya por capitalización y no por 
reparto. y sea gestionado por una enti- 
dad especiaii~adh y de objeto único. 

Nadie d~ce que esto sea un cambio 
Fácil y así ha sido entendido en la 
mayoría de los países y los Gobiernos 
que lo han implementado. Por ejem 
plo en el caso chileno o argentino, las 
personas podfan, si querían. continuar 
en el sktemii de rep ío ,  sin embargo 
en Chile el 100% están en el sistema 
de capitalización y en el CM) argen- 
rino. despues de 3 años, y con un 
incremento de la base de cotizanres 
del 48% en tales 3 años. ya más del 
70% de la población eligió el sistema 
de capitalización. 

En el caso de México. el de inicio 
más reciente. se obliga a elegir i r a  
MORE (Administriidora de Fondos 
de Retiro), pero si la pensrón que 
hubiera resultado por el sistema de 
reparto al momento de jubilarse es 

"El nuevo sistema de pensiones argentino est6 basado, 
en tdrminos generales, en el sistema chileno" 

mayor, el Estado le respeta y le paga 
ésta. 

Hay una segunda caracierística fun- 
damental para el éxito de este sistema 
de pensiones: es la acompetencian. 

La eliminación del monopolio de 
las pensiones. si bien el producto es 
idéntico. trata de haber una variedad 
de ofe~as  y en lo posible diierencia- 
das. por servicios, comisiones, etc. 
La necesidad de conseguir y retener a 
los clientes obligan a que las AFPs en 
Chile, las AFWs en Argentina o las 
AFQRES en Mexico se desvivan por 
los clientes. y éstos valoen ambutos 
tala como: 

Solvencia y respaldo de la enti- 
dad. 

Servicios, atención e información. 
Rentabilidad y comisiones. 

También debe mencionarse, en rela- 
cidn con el citado concepto de compe- 
tencia que, en Chile sobre todo, y 
ahora iniciindose en Argentina, tal 
campetencia ha llevado a que sea muy 
elevado el número de traspasos de afi- 
liados entre las AFPs o AFJPs. El 
caso más grave por el momento. es el 
de Chile, donde todos los años c m -  
bian de AFP más del 50% de los afi- 
liados: ptdría decirse que en dos años 
la cartera de afiliados-clientes de una 
AFP cambia totalmente. lo cual evi- 
dentemente es exagerado. 

Resulta importante destacar el 
aspecto que se refiere al control. En 
todos los capo5, y por tratarse en reali- 
dad de la delegación en entidades pri- 
vadas del sistema público de pensiu 
nes de un país, la normativa y el 
conifol estricto de la actividad por 
parie del Gobierno sido una cons- 
tante desde los inicios de los sistemas 
en codos los países, permitiendo así 

dar seguridad y tranquilidad a 1 
población y reglas claras de acuaciá 
a las entidade5 que operamos en es\ 
mercado. 

Estoy seguro que" en poco tiemp 
m6s. el desmo1lo de loc Fondos c 
Pensiones en Latinoamérica va a pe 
mur la transferencia de La.$ pensione 
de las personas y de sus londos entre 
los distintos países y la ton1 interna- 
cionalidad en el sentido más amplio 
de los mismos. quedándose fuera 
aquellos países que no los implemen- 
ten. 

En cuanto a la parte macro-econó- 
mica, lo mejor es mencionar una 
muestra, como es el caso chileno. 
Hoy los Fondos de Pensiones en Chile 
tienen acumulados más de 3.8 billones 
de pesetas, posiblemen~e la cifra no 
dice mucho en comparación ton 
España, pera si uno lo relaciona con 
su PIB. ello supone el 40%. lo que 
supondría trasladando dicho nivel a 
E$pa%i, más de 25 billones de pesetas. 
Hoy la economía chilena es la mi 
saneada de todo Latinoamérica 
prácticamente con pleno empleo 

Argentina 

El nuevo sistema de pensione- 
argentino esib basado conceptual- 
niente y en términos generales en el 
sistema chileno, si bien tiene algunas 
diferencias significativas que ahora 
mencionaremos y ha introducido 
mejora operativas que hacen m& efi- 
ciente el sistema. 

La5 características m& unportante3 
del sistema argentino son: 

El trabajador puede elcgir libre- 
mente entre el wtema de reparto del 



5stado o el Sistema de Capitalización 
jue gestionan las AFJP (Administra- 
ioras de Fondos de Jubilacionei y 
Pen~iones). 

Para el caso de elegir una AFJP, 
:n realidad se trdta de un sistema 
nixto, ya que el trabajador. además de 
.ecibir su pensión de capitalización, 
wibe una Prestaci6n Básica Univer- 
.al (P.B.U.) a cargo del Estado. por un 
impone actual equivalente a U$S 220 
le pensión mensual. 

El Estado reconoce y garantiza 
ma pensión en función del número dc 
iños cotizados al sistema de reparto. 
que se abonará en el niomento de la 
lubilación. no emitiéndose los conmi- 
jos Bonos de Reconocimiento. Es lo 
Jue se conoce como Prestación Com- 
xnsatona. 

Las AFJPs están obligada\ a con- 
un Seguro de Vida Previsronal 

que dé la cobenura de muerte e invali- 
k c  a sus afüjados. 

En caso de fallecimiento e invali- 
Yez, si el trabajador estaba afiirado a 
una AFJP, el Estado comparte con él 
los capitales constitutivos pmporcio- 
flalmente a los años cot i~ados  en 
repatio y los que Le faltaban al tmbaja- 
5or pan jubilarse. 

Los afiliados pueden cam.mbiarse 
libremente y sin penalización alguna a 
:ualquier otra AFJP un nitíximo de 
dos veces por ;úio y siempre que haya 
realizado al menos 4 aportaciones 
mensua1e.i. 

Debe mencionarse que, como en el 

1 ca\o chileno, el sistema de capitalim- 
I ci6n en Argentina también tiene algu- 

nas cmcterísiicai de solidaridad entre 
los afiliados como son: 

a) Las AFJP deben cobrar las mis- 
mas comisiones sobre las aportaciones 
a todos los afiliados. cualqu~era que 
sea el nivel salarial. pudiendo defi- 
nirse como un porcentaje del sueldo 
declarado. una cantidad fija por iupor- 
tación, o una combinación de ambas. 

b) Los costos del seguro también se 
aplican como una ?asa fija sobre los 
salarios. independientemente del sexo 
o la edad 

"No parece que la causa de cambiar del sistema de 
reparto a capitalización sea la económica" 

c) El cobro de comisiones no se rea- 
liza \i no hay apones, así que, si al@n 
afiliado pierde su empleo o deja de 
trabajar, no paga comisiones ni ticne 
penali7ación alguna, manteniendo los 
mismos servicios y la misma rentabi- 
lidad que si estuviese trabajando. 

Desde el punto de vista operativo. 
Argentina ha introducido una mejora 
sustancial respecto de Chile. En este 
último país, el sistema de recaudacibn 
exige un iinportante trabajo y esfi~erzo 
adicional por parte de las empresas, 
ya que estas deben conocer la AFJP 
de cada uno de sus empleados. cum- 
plimentar laboriosos formularios men- 
suales y realizar pagos para cada 
AFJP a fin de asignar las aportaciones 
de cd& afiliado. 

El cisterna argentino implementó Is 
recaudación centralizada en el órgdno 
estad recaudador. Para ello. creó una 
base de datos centnliada con iafor- 
inación de la. empresas. empleado5 y 
AFJP elegida. diseñó una fácil aplica- 
ción en diskette obligando a las pymes 
a su utiljiación e instaló en lw sucur- 
sales bancarias terminaies de lectura 
de tnlei diskettes. De esta forma la 
empresa no se ve en el tedioso trabajo 
chileno, y toda la informaci6n ea 
manejada inediimte soportes magnéti- 
cos, haciendo a su vec m63 confiable 
y rhpida la infon~ción y la recepción 
de las aportacione* por [os Fondos de 
Pensiones. 

Sistema de f'inanciación 

El sihtema de pensiime:. argentino 
prevéel pago de u11 aporte eq~~vaicnte 
al 26% del sueldo. con un miiximo de 
Base de CotizacMn que actualmente 

es U$S 4800. es decir del orden de 
675.000 ptas. meiisuales. Dicho 
m¿íxuno se actualiza semestralmente. 

De dicho 26%. un 16% es a curg 
de ln empresa y un 11% a cargo de 
tmbajador. 

Si el' trabajador está Ufiliado a una 
AJFP. Bsta recibe dicho 11 %. mientras 
que el 16% va al htado pan fimciar 
las pensioner de los actu~les jubiladw 
y la antes mencionada pensión 
iníniina (PBU). 

Del mencioiiado 1 1%. se detrae lo 
comisión por gastos de adminisudción 
y el costo del seguro de muerte e mva- 
lidez que debe pagar la AFJP y que en 
media asciende al 3,5%. lo que 
supone capitalizar un 7.5% del weldo 
mensual 

A partir del 1 de julio de 1994. 
fecha de implemenlación del nuevo 
sistema, la. prwtaciones que recibe un 
trabajador por jubilación son: 

Siñtema de reparto Capitalización 1 

PAP Pensidn AFJP 

PBU:Prestación Bi~ica  Universa., 
actoalmente U$S 220 mensuales. 

PCPrescición Cumpensatoria por 
los años de servicio cotiiados al sis- 
tema de reparto, y que se calcul- 
como el l,SF por cada año de cohz 
ción de la media de las cotizacione 
actualizadas de los últimos 10 &s. 

PAP:PrestaciOn Adicional por Per- 
manencia. consiste en una pensión 



anualizada ha sido superior 
al 20%, con una infiacibn 
anualmedia del 1,9%" I 

equivalente a un 0.8546 por cada afio 
de cotizaci6n~ enm el 1.7.94 v la f d a  
de jubilaiidn., sobre a mismi base de 1 
@lculo.que la 'indicade pan la Presta- 
cidn C&rip.nsatori&(PC). 
Pensión AFW: Es el importe de 

pensidn que resul'ta,en funcfón .del 
fondo acumulado y larabia de mona- 
tidad que la noirnativa .obliga., 
'Ea cuanto a las pse$aciones por 

io.,v@i&2 y muerte, 1% mism&son; 
a) hvalidez: '70% del sueldo medio 

d&s Últimos 5 aFos. 
b) Muene:. Pensión de Viudedad, el 

70% ,de la pensibn ,de jmalidez que 

I 
b!ibie$ ~o~rres~ondido, o e1 70% 1 
cuend'o hay hijos, y en tul caso un 
33% mis, por Cadii hijo con un I 

70% de la!. prrsoiia\ lo han hecho des- 
pués de convereíse que 1ti.i ventajas y 
la seguridad .de los sisteims de capitac 
li,zac:ión s,on supe<iores a las .de 
~TepZlTB. 

Como be indicadv. isxe c@bio no 
es fh~áci~I 3 tquiere un esfumo de 
todos, y funclame~ttaimente del 
Estado, v~a aur exi@te un &odo de 

Ehanciación para pasar.de un sistema 
de sepa@o a (wio de éapit.alizaci6n. 
Sin embargo todos-, e3pe~ialminte 
parwos pdiricos y fUwZas sofiiaks, 
deben analizar objetivamente cniJ es 
el fum que le espera al sistema de 
reparto y por tan& el pebgro que 
eprreri nuestras futurau, pensi~nes. 
Deben peüwen el mediano y el rargo 
plazo y decidir qué- es lo wjOr para 
los aeiuaies. irabajadares y foiui 
jubiladas. 
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