Pensiones

Ameérica Latina envejecera
antes de enriquecerse

El pasado 24 de marzo se llevo a cabo en la ciudad de Washington
un seminario realizado por el Center for Strategic and International
Studies (CSIS), titulado “Demographics, Development, and Retirement

Policy in an Aging Latin America”. Aqui algunas reflexiones.
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El evento contd con la participacion de diversos expertos
internacionales en materia de pensiones; se destacan
Estelle James, PhD en economia del MIT y actual profesora
en la Universidad de Nottingham; Segundo Tascén de
Watson Wyatt y Mario Marcel, encargado de presidir
la lamada Comision Marcel en Chile que present6 las
propuestas de reforma pensional.

Una de las mayores preocupaciones para los analistas
econdémicos, tiene que ver con que la regién en los Ul-
timos treinta afios ha presentado tasas de crecimiento
econdmico significativamente inferiores a otras economias
emergentes como Chinay el este asiatico. Asi por ejemplo,
en el periodo 1975-2007, la zona incrementé su ingreso
per capita en 44%, mientras que China y el este asiatico
lo hicieron en 850%. De la region sélo es destacable
el caso de Chile con un crecimiento del 223%. De la

misma forma, no sélo ha tenido un crecimiento lento
sino, también, extremadamente volatil derivado de las
frecuentes y persistentes crisis econdémicas y politicas.

Es asi que América Latina, contrario a lo que predice
la literatura econdmica clasica, no ha logrado reducir
su brecha de ingreso frente a las economias desarrolla-
das, sino por el contrario, la ha ampliado (Tabla 1).

A diferencia de los otros paises en desarrollo, la estructura
demogréfica actual de Latinoamérica es 6ptima para
el crecimiento econdémico, toda vez que un porcentaje
significativo de la poblacion se encuentra en edad
productiva y de ahorro. Esta cambiaré en el transcurso
de los préximos afios cuando, por ejemplo, el porcentaje
de personas mayores a 65 afios pase de 6.3% a 10.3%
en 2025y de 18.5% en 2050, asi de persistir las bajas
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tasas de crecimiento, tendremos una América Latina
que envejecera antes de enriquecerse (Latin America
will grow old before it gets rich).

Con el cambio de la estructura demogréfica se pondran
a prueba los sistemas de pensiones de la region. Sin
embargo, como veremos a continuacion, la perspectiva
no es muy alentadora. De no enfrentar los problemas
actuales del sistema, el futuro en términos de bienestar
y desarrollo no es positivo.

El sistema pensional se basa en el trabajo formal, de
ahi la importancia del primer pilar

Los sistemas de capitalizacion en la zona se financian
a través de las contribuciones de los trabajadores vy,
en algunos casos, también de los empleadores. Asi,
el esquema opera Unicamente para las personas que
efectivamente contribuyen. Tal estructura de finan-
ciamiento no reconoce que la mano de obra en la re-
gion es en general informal, tampoco reconoce que
las personas ingresan y abandonan sus puestos de
trabajo de manera frecuente, que la mano de obra es
rural, que persiste una baja participacion de la mujer
y que abunda el autoempleo.

Asi, gran parte de la poblacion no logra contribuir al
sistema y, por lo tanto, se vera en apuros en el momento
de llegar a la etapa de vejez. Para el caso colombiano,
cabe destacar que el 31% de la mano de obra urbana

» Con el cambio de la
estructura
demogréafica se
pondran a prueba los
sistemas de pensiones
de la regién, sin
embargo la
perspectiva no es muy
alentadora.

devenga menos de un salario minimo, mientras que
en el sector rural es del 68% .

Una recomendacion frecuente en el evento fue ampliar
el llamado “primer pilar solidario”, a través del cual se
garanticen unos minimos de contribucién (p. ej. via
subsidios) a las personas que no puedan cotizar por
un monto y en un momento dado. Para el caso colombiano,
esto seria equivalente a ampliar el fondo de solidaridad
pensional para los trabajadores informales y de ingresos
bajos.

No puede negarse que cualquier mecanismo de subsidios
tiene sus costos y sus beneficios. El beneficio en ampliacion
de cobertura es innegable, sin embargo es posible que
tales esquemas incentiven la informalidad y disminuya
la base de cotizacion al sistema. El debate es, entonces,
si los beneficios son mayores a los costos.

En Colombia la discusién de la ampliacién de cobertura
se ha enfocado principalmente en la reduccién de los
costos laborales no salariales (i.e. parafiscales) como
medida para ampliar la formalidad y la creacion de
empleo. Si bien es claro el efecto perverso de los ‘impuestos
al trabajo’, debe tenerse en cuenta que de reducirse
tales contribuciones su efecto en términos de formalidad
y creacion de empleo puede no ser tan elevado como
muchos analistas esperan. Latinoamerica es una region
gue estructuralmente tiene en promedio unos niveles
de informalidad de 65% (entre 85% en Bolivia 'y 40%

1 ver Solow, Robert M. (1956). "A Contribution to the Theory of Economic Growth". Quarterly Journal of Economics 70 (1): 65-94.
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en Chile) y no puede olvidarse que sin parafiscales
persistirian otras caracteristicas laborales como el
autoempleo, la mano de obra rural y la baja participacion
de las mujeres en el mercado.

La reforma pensional chilena sélo fue posible gracias
a la baja dependencia fiscal en pensiones

La principal caracteristica de la Gltima reforma pensional
chilena fue la creacién del llamado primer pilar solidario,
con lo cual se logré ampliar los subsidios para las personas
de bajos ingresos. Lo anterior, reconociendo que el
sistema anterior dejaba a una parte significativa de
chilenos por fuera del sistema (Cotizantes/PEA=57%).

Todo esquema de subsidios gubernamentales implica
una carga fiscal que, para el caso de las pensiones, puede
ser de enorme magnitud. Pese a que la primera reforma
pensional chilena fue realizada en 1981, mas de 25 afios
después persiste una carga fiscal, la cual se reduce con
el paso del tiempo. Esta carga significé el 5% del PIB en
1984, mientras que en 2009 ya es, aproximadamente,
el 1.7%. Este nuevo espacio fiscal se traduce en la libera-
cion de recursos disponibles para otros usos, como fue
en Chile, segiin advirtieron los panelistas, la constitucion
del pilar solidario.

De lo anterior se desprende para el caso colombiano
que, de mantener los gastos elevados pensionales deriva-
dos del sistema de prima media, no es posible focalizar
los recursos para la ampliacién de nuestro primer pilar:
el Fondo de Solidaridad Pensional.

Del riesgo politico al riesgo de mercado ;Cual es menor?

Una de las grandes virtudes de las reformas pensionales
en América Latina fue la reduccion de la carga fiscal en
pensiones. Esto es mas significativo ante los cambios
demogréficos previstos y por los elevados beneficios que
otorgaban los sistemas estatales. El gran pasivo pensio-
nal amenazaba a que varios paises fueran incapaces de
pagar en el futuro las pensionales, asi con la privatizacion,
este riesgo se redujo significativamente.

Tabla 1: PIB per capita (en délares PPP de 2005)
como porcentaje del promedio de los paises en desarrollo

1975 1990 2007

América Latina 35% 26% 26%
China 2% 4% 14%
Tigres asiaticos 26% 48% 76%
Fuente: CSIS

Se puede afirmar que con las reformas pensionales, los
afiliados sustituyeron el riesgo politico de no pago de
pensiones, por un riesgo de mercado. ;Cuél de los dos
riesgos es menor? La respuesta depende de la carga
fiscal que hubiese en cada sistema, las instituciones poli-
ticas de cada pals, y la profundidad de los mercados
financieros en cada economia.

El riesgo financiero, sin duda alguna, es alto ante la coyun-
tura crisis financiera y las tasas de retorno tan bajas. La
gran pregunta es si este riesgo es 0 no coyuntural, y si
es menor al riesgo politico que enfrentaria la region con
un sistema de pensiones estatal.

:Por qué los argentinos no protestaron por la nacionalizacion
de las AFJP?

El seminario finaliz6 con la discusion acerca del proceso
de estatizacion de los Fondos de Jubilacion y Pensiones,
conocidos como AFJP en Argentina. A varios de los pane-
listas les sorprendié que, tanto las AFJP como los ciudada-
nos argentinos, no realizaran mayores protestas por el proce-
so en cuestion. Varias hipoétesis se presentaron:

- Las AFJP querian abandonar el negocio debido a los
problemas institucionales del esquema, y debido a las
bajas tasas de rentabilidad reportadas a los afiliados.

- Dado que las AFJP pertenecian a grupos econdmicos
importantes, tales grupos prefirieron “sacrificar” el negocio
pensional frente a otras medidas que podria haber tomado
el Gobierno argentino que afectaran otros negocios operados.

- Los argentinos no protestaron porgue, si bien no les
gusta el Gobierno, les gusta mucho menos el sector
financiero.

2 Leibovich, J., M. Nigrinis y M. Ramos. (2006) “Caracterizacion del mercado laboral rural en Colombia”. Borradores de Economia. No. 408. Banco de la Republica.
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