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Fondos de Pensiones en Latinoamérica

T L desarrollo de los Fondos de
—4{  Pensiones en Latinoamérica
ha pasado de ser un hecho
puntual y circunstancial, a un fené-
meno internacional de consecuencias
todas ellas favorables v beneficiosas,
tanto para las futuras generaciones de
jubilados. como para los Estados, al
facilitar el desarrollo y estabilidad
economica de los paises que imple-
mentan este sistema de pensiones.

El inicio marcado por Chile hace 15
anos fue continuado por Perd. Colom-
bia y Argentina: ahora se anaden
Meéxico. Uruguay. Bolivia y El Salva-
dor, yestd en fase de andlisis en otros
paises como es el caso de Venezuela.

La existencia de los Fondos de Pen-
siones es de hace muchos afios. sobre
todo en los paises desarrollados.
entonces ;cudl es la novedad?.

Precisamente, la novedad es utilizar
el sistema de capitalizacion individual
como método de financiacion de las
pensiones piblicas de jubilacion de
los futuros jubilados. frente a los
obsoletos e ineficientes tradicionales
sistemas de reparto.

Como digo, lo importante no es
«privatizar» 0 que los fondos sean
gestionados por entidades privadas
especializadas. que también lo es. sino
el cambio del sistema de financiacion
de las pensiones al mencionado sis-
tema de capitalizacion individual.

Partiendo del concepto que los sis-
temas publicos de pensiones no deben
ser la herramienta del Estado para
redistribuir la riqueza o los impuestos

“El concepto fundamental de los Fondos de Pensiones
se resume en que cada persona se financia su propia
jubilacion durante su vida laboral activa”

entre su poblacién, las ventajas indu-
dables de este sistema son:

* Transparencia y equidad entre
cotizaciones y prestaciones durante
toda la vida laboral, evitando el fraude
entre las mismas.

* Reduccion de la evasion y moro-
sidad de cotizaciones, asi como de la
economia informal y de la corrupcidn.

* Independencia de los habituales
ciclos econdmicos que puedan causar
por ejemplo mayor desempleo y atec-

tar por tanto a las cotizaciones.
poniendo en peligro el pago de las
pensiones a los jubilades. comoe
sucede en los sistemas de reparto.

* Independencia de la situacidn
economica y de los ingresos del
Estado para percibir las pensiones y
sus cuantias.

* Independencia de la evolucidn
demogrifica de la poblacion como,
mayor supervivencia, menor natali-
dad. etc.
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« Importante volumen de recursos
econdmicos de ahorro interno que
deben ser invertidos ¥ que son claves
para un desarrollo econdmico soste-
nido de un pais.

El concepto fundamental de los
Fondos de Pensiones se resume en
que «cdda persona se financia su pro-
pia jubilacion durante su vida laboral
activar, v ello es lo que hace conse-
auir todas las ventajas anteriormente
citadas.

Probablemente alguno dird. si pero
ya existen los Fondos de Pensiones en
la mayoria de los paises europeos (ej.
Espana), y es cierto, pero también en
la mayoria de esos paises estin dise-
nades como productos voluntarios
que canalizan el ahorro privado adi-
cional que una familia puede realizar,
pero no como ¢l pilar fundamental de
las pensiones pidblicas.

Esta faltando dar un paso mads en
este sentido. Estd faltando constituir
un sistema de Fondos de Pensiones
que. ain pudiendo ser de eleccién
voluntaria, permita elegir a los ciu-
dadanos continuar en el actual sistema
estatal de pensiones de reparto, o que
el ahorro de su futura pensién se cons-
tituya por capitalizacién y no por
reparto. y sea gestionado por una enti-
dad especializada y de objeto tnico.

Nadie dice gue esto sea un cambio
facil y asi ha sido entendido en la
mayoria de los paises v los Gobiernos
gue lo han implementado.  Por ejem-
plo en el caso chileno o argentino, las
personas podian, si querfan. continuar
en el sistema de reparto, sin embargo
en Chile el 100% estin en el sistema
de capitalizacion y en el caso argen-
tino. después de 3 anos, y con un
incremento de la base de cotizantes
del 48% en tales 3 anos, va mds del
70% de la poblacion eligio el sistema
de capnalizacion.

En el caso de México, el de inicio
miis reciente, se obliga a elegir una
AFORE (Administradora de Fondos
de Retiro). pero si la pensidn gue
hubiera resultado por el sistema de
reparto al momento de jubilarse es

“El nuevo sistema de pensiones argentino esta basado,
en términos generales, en el sistema chileno”

mayor, el Estado le respeta v le paga
¢sta.

Hay una segunda caracieristica fun-
damental para el éxito de este sistema
de pensiones: es la «competencia».

La eliminacion del monopolio de
las pensiones, si bien el producto es
idéntico, trata de haber una variedad
de ofertas y en lo posible diferencia-
das, por servicios. comisiones. etc.
La necesidad de conseguir v retener a
los clientes obligan a que las AFPs en
Chile. las AFJPs en Argentina o las
AFORES en México se desvivan por
los clientes, y éstos valoren atributos
tales como:

« Solvencia y respaldo de la enti-
dad.

® Servicios, atencion e informacién.

= Rentabilidad y comisiones.

También debe mencionarse, en rela-
cion con el citado concepto de compe-
tencia que, en Chile sobre todo, y
ahora inicidndose en Argentina, tal
competencia ha llevado a que sea muy
elevado el nimero de traspasos de afi-
liados entre las AFPs o AFIPs. El
caso mds grave por el momento, es el
de Chile, donde todos los afios cam-
bian de AFP mis del 50% de los afi-
liados; podria decirse que en dos anos
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 casos, y por tratarse en reali-
dad de la delegacién en entidades pri-
vadas del sistema piblico de pensio-
nes de un pafs, la normativa y el
control estricto de la actividad por
parte del Gobierno ha sido una cons-
tante desde los inicios de los sistemas
en todos los paises, permitiendo asi
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dar seguridad y tranguilidad a la
poblacion v reglas claras de actuacion
a las entidades que operamos en este
mercado,

Estoy seguro que, en poco tiempo
mis. el desarrollo de los Fondos de
Pensiones en Latinoamérica va a per-
mitir la transferencia de las pensiones
de las personas y de sus fondos entre
los distintos paises v la total mterna-
cionalidad en el sentido mds amplio
de los mismos. queddndose fuera
aquellos paises que no los implemen-
ten.

En cuanto a la parte macro-econo-
mica, lo mejor es mencionar una
muestra, como es el caso chileno.
Hoy los Fondos de Pensiones en Chile
tienen acumulados mas de 3.8 billones
de pesetas, posiblemente la cilra no
dice mucho en comparaciéon con
Espaiia, pero si uno lo relaciona con
su PIB, ello supone el 40%, lo que
supondria trasladando dicho nivel a
Espania, mds de 25 billones de pesetas.
Hoy la economia chilena es la mas
saneada de todo Latinoamérica y
pricticamente con pleno empleo.

Argentina

El nuevo sistema de pensiones
argentino estd basado conceptual-
mente v en términos generales en el
sistema chileno. si bien tiene algunas
diferencias significativas que ahora
mencionaremos y ha introducido
mejoras operativas que hacen mis efi-
ciente el sistema.

Las caracteristicas mds importantes
del sistema argentino son:

¢ El trabajador puede elegir libre-
mente entre el sistema de reparto del




Estado o el Sistema de Capitalizacion
que gestionan las AFJP (Administra-
doras de Fondos de Jubilaciones v
Pensiones).

¢ Para el caso de elegir una AFJP.
en realidad se trata de un sistema
mixto, ya que el trabajador. ademis de
recibir su pension de capitalizacidn,
recibe una Prestacion Bisica Univer-
sal (P.B.U.) a cargo del Estado. por un
importe actual equivalente a USS 220
de pension mensual.

¢ El Estado reconoce v garantiza
una pension en funcién del ndmero de
anos cotizados al sistema de reparto,
que se abonard en el momento de la
jubilacién, no emitiéndose los conoci-
dos Bonos ‘de Reconocimiento. Es lo
que se conoce como Prestacion Com-
pensatoria.

o Las AFIPs estan obligadas a con-
trutar un Seguro de Vida Previsional
que dé la cobertura de muerte ¢ mvali-
dez a sus afiliados.

e En caso de fallecimiento ¢ invali-
dez. si el trabajador estaba afiliado a
una AFIP. el Estado comparte con él
los capitales constitutivos proporcio-
nalmente a los afos cotizados en
reparto y los que le faltaban al trabaja-
dor para jubilarse.

o [os afiliados pueden cambiarse
libremente y sin penalizacidn alguna a
cualquier otra AFJP un midximo de
dos veces por ano y siempre que haya
realizado al menos 4 aportaciones
mensuzles.

Debe mencionarse que, como en el
caso chileno, el sistema de capitaliza-
cion en Argenting también tiene algu-
nas caracteristicas de solidaridad entre
los afiliados como son:

a) Las AFJP deben cobrar las mis-
mas comisiones sobre las aportaciones
a todos los afiliados, cualquiera que
sea el nivel salarial, pudiendo defi-
nirse como un porcentaje del sueldo
declarado, una cantidad fija por apor-
tacion, o una combinacion de ambas.

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

e

“No parece que la causa de cambiar del sistema de
reparto a capitalizacion sea la econémica”

¢) El cobro de comisiones no se rea-
liza si no hay aportes. asi que. si algtin
afiliado pierde su empleo o deja de
trabajar, no paga comisiones ni tiene
penalizacion 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
tultimo pais, el sistema de recaudacién
exige un importante trabajo y estuerzo
adicional por parte de las empresas,
ya que éstas deben conoecer 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 cada afiliado.

El sistema argentino implemento la
recaudacion centralizada en el drgano
estatal recaudador. Para ello. creé una
base de datos centralizada con infor-
macion de las empresas. empleados y
AFJP elegida, disefd una facil aplica-
cion en diskette ohligando a las pymes
a su utilizacion e instalo en las sucur-
sales bancarias terminales de lectura
de tales diskettes. De esta forma la
empresa no se ve en ¢l tedioso trabajo
chileno, v toda la informacion es
manejada mediante soportes magnéti-
cos, haciendo a su vez mds conliable
y rdpida la informacidn y la recepcion
de las aportaciones por los Fondos de
Pensiones.

Sistema de Financiacion

El sistema de pensiones argentino
prevé el pago de un aporte equivalente
al 26% del sueldo, con un miximo de
Base de Cotizacién que actualmente

es USS 4800, es decir del orden de
675.000 ptas. mensuales. Dicho
maximo se actualiza semestralmente.

De dicho 26%, un 16% es a cargo
de la empresa v un [1% a cargo del
trabajador.

Si el trabajador estd afiliado a una
AJFP. ésta recibe dicho 11%. mientras
que el 16% va ul Estado para financiar
las pensiones de los actuales jubilados
y la antes mencionada pensidn
minima (PBU).

Del mencionado 11%, se detrae la
comision por gastos de administracion
y el costo del seguro de muerte ¢ inva-
lidez que debe pagar la AFIP v que en
media asciende al 3,5%. lo que
supone capitalizar un 7.3% del sueldo
mensual.

A partir del 1 de julio de 1994,
fecha de implementacion del nuevo
sistema, las prestaciones que recibe un
trabajador por jubilacidn son:

CUADRO 1
Sistema de reparto Capitalizacién
PBU PBU
+ +
PC PC
+ A
PAP Pension AFIP

PBU:Prestacion Bisica Universal,
actualmente US$S 220 mensuales.

PC:Prestacion Compensatoria por
los anos de servicio cotizados al sis-
tema de reparto, v que se calcula
como ¢l 1.5% por cada afo de cotiza-
cion de la media de las cotizaciones
actualizadas de los dltimos 10 anos.

PAP:Prestacion Adicional por Per-
manencia, consiste en una pension
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“Desde el inicio del
sistema de AF]Ps la
rentabilidad media
anualizada ha sido superior
al 20%, con una inflacién
anual media del 1,9%”

equivalente a un 0.85% por cada ano
de cotizacion entre el 1.7.94 y la fecha
de jubilacién, sobre la misma base de
cdlculo que la indicada para la Presta-
cion Compensatoria (PC).

Pensién AFIP: Es el importe de
pensién que resulta en funcion del
fondo acumulado y la tabla de morta-
lidad que la normativa obliga.

En cuanto a las prestaciones por
invalidez y muerte, las mismas son:

a) fnvalidez: 70% del sueldo medio
de los dltimos 35 afos.

b) Muerte: Pension de Viudedad. el
70% de la pension de invalidez que
hubiere correspondido, o el 50%
cuando hay hijos, y en tal caso un
20% mas por cada hijo con un
miximo del 100%.

Si consideramos una persona con la
siguiente situacién:

Edad:35 anos: sexo: masculino;
estadeo civil: casado.

Sueldo mensual:200.000 pras.

Afios de aporte al anterior sistema
hasta 1.7.94: 10 anos.

Supuesto un interés real de las
inversiones del 4% anual, resultarfa;

Hay que senalar que, desde el inicio
del sistema de AFIPs v durante estos
tres anos, la rentabilidad media anua-
lizada ha sido superior al 20%. con
una inflacion anual media del 1.9%.

A la vista de los resultados anterio-
res, no parece que la causa de cambiar
del sistema de reparto a capitalizacion
sea la econdmica, sin embargo ya un

CUADRO 2
Reparto Capitalizacion AF]JP
PBU 30.800 30.800
PC 29.96(0) 29960
PAP 51960 =
PENSION AFJP - 64.260
TOTAL 111.720 125.020
EN % DEL SALARIO 55.8% 62.5%
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70% de las personas lo han hecho des-
pués de convecerse que las ventajas y
la seguridad de los sistemas de capita-
lizacion son superiores a las de
reparto.

Como he indicado, este cambio no
es fdcil y requiere un esfuerzo de

todos, y fundamentalmente del
Estado, ya que existe un perindo de
transicion con fuertes necesidades de
financiacion para pasar de un sistema
de reparto a uno de capitalizacién.
Sin embargo todos, especialmente
partidos politicos y fuerzas sociales,
deben analizar objetivamente cudl es
el futuro que le espera al sistema de
reparto y por tanto el peligro que
corren nuestras [uturas pensiones.
Deben pensar en el mediano y el largo
plazo y decidir qué es lo mejor para
los actuales trabajadores y futuros

jubilados. 1B
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