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Resumen 

 

La ecuación de equilibrio financiero para un sistema de reparto surge de igualar 

ingresos y egresos anuales y desagregar los componentes de cada uno. De esta forma 

se plantea la ecuación de equilibrio del sistema, expresada como la relación 

económica, la relación demográfica y la tasa de equilibrio del sistema. 

La relación demográfica se calcula como el cociente entre activos y pasivos. La 

relación económica se deduce a través del cociente pasividad y salario. Finalmente, 

la tasa de aporte de equilibrio del sistema es aquella que aplicada a la masa salarial 

permite igualar ingresos y egresos anuales del sistema. 

 

En este artículo se analiza la evolución de cada componente de la ecuación de 

equilibrio en el periodo 2004-2025. Para ello, es necesario analizar la estructura de 

egresos del subsistema IVS y la estructura del financiamiento de dicho sistema. 

 

Palabras Clave: Ecuación de equilibrio del sistema de reparto, seguridad social, 

financiamiento de la seguridad social, tasa de equilibrio financiero, relación 

económica, relación demográfica. 

 

 

 



6 |  

Asesoría General en Seguridad Social 
Comentarios de Seguridad Social Nº 138 
Agosto 2026 

1. Introducción 

 

El análisis financiero del sistema de invalidez, vejez y sobrevivencia (I.V.S.), en el corto, mediano y largo plazo, 

se efectúa a través de la ecuación de equilibrio, la que permite visualizar la tendencia que tendrán las 

principales variables involucradas. 

 

Los sistemas financieros tienen como objetivo la búsqueda del equilibrio global entre ingresos por aportes y 

egresos por prestaciones en un horizonte de tiempo predeterminado. 

 

En un régimen técnico financiero de reparto puro o simple como el uruguayo, el equilibrio entre ingresos y 

egresos se logra en períodos muy breves. 

 

Este equilibrio se obtiene en los hechos, mensualmente. No obstante, a los efectos del análisis se tomarán 

períodos anuales. 

 

En la modalidad más simplificada, el equilibrio financiero se puede expresar en la siguiente ecuación: 

 

Ingresos = Egresos 

 

En los años 2020, 2021 y durante parte del 2022, la situación sanitaria por Covid-19 que vivió el País ha 

obligado a agregar nuevos elementos de estudio en el análisis financiero del organismo. Esta situación 

provocó cambios en los ingresos del organismo, ya sea por la caída de cotizantes con la consecuente caída 

en los aportes y la masa salarial, así como también la exoneración de aportes, medida tomada por el gobierno 

como ayuda a algunos sectores. Debido a esta situación es que en abril del 2020 se aprueba la Ley Nº19.874 

que crea el Fondo Solidario COVID-19, que entre otras cosas busca atender la caída en la recaudación del 

Banco de Previsión Social derivada de la reducción de actividad económica. Si bien en el año 2021 los 

cotizantes se recuperan levemente respecto a la caída sufrida en 2020, aun se observa el impacto de la 

pandemia por Covid. Para el año 2022 esta recuperación eleva los niveles de cotizantes a valores pre-

pandemia. Según Decreto Nº 108/023 se estableció el 31 de diciembre de 2022 como fecha de finalización 

del Fondo Solidario COVID-19. 

 

2. Egresos 

 

A los efectos del presente análisis nos limitaremos al estudio de los riesgos IVS (invalidez, vejez y 

sobrevivencia) contributivos, por lo que excluiremos las pensiones no contributivas por vejez e invalidez. 

Los egresos los podemos determinar teniendo en cuenta el número promedio de jubilaciones existentes y la 

jubilación promedio anual. Debemos tener en cuenta, además, los egresos por los gastos de funcionamiento, 

los cuales los reflejaremos en un coeficiente de ajuste. Con esto trabajaremos más adelante, por lo que nos 

limitaremos en este momento a expresar los egresos de acuerdo con la primera definición: 

 

Egresos = Número Promedio de Jubilaciones x Jubilación Promedio 

 

En términos generales se entiende que el total de pasividades está dado por la suma de las jubilaciones más 

las pensiones. Sin embargo, a los efectos de poder trabajar con elementos comparables, expresamos a las 
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pensiones en unidades de jubilaciones. Esta definición mide a las pasividades totales en términos de 

“jubilaciones equivalentes”. Es decir que utilizaremos la siguiente definición: 

 

Jubilaciones equivalentes pagas = N° de jubilaciones pagas + (N° de pensiones X Pensión promedio/Jubilación Promedio) 

 

Cuadro 1. Cantidad de Jubilaciones y Jubilaciones equivalentes 

AÑO Jubilaciones Pagas 
Variación Acumulada 

(*) 

Jubilaciones 

Equivalentes 

Variación Acumulada 

(*) 

2004 366.245    479.981    

2005 365.618  -0,17% 482.677  0,56% 

2006 364.867  -0,38% 484.365  0,91% 

2007 359.617  -1,81% 480.297  0,07% 

2008 357.454  -2,40% 478.597  -0,29% 

2009 362.120  -1,13% 484.309  0,90% 

2010 378.767  3,42% 504.037  5,01% 

2011 392.917  7,28% 521.020  8,55% 

2012 405.210  10,64% 534.115  11,28% 

2013 413.130  12,80% 542.487  13,02% 

2014 421.317  15,04% 552.124  15,03% 

2015 430.104  17,44% 561.672  17,02% 

2016 438.061  19,61% 570.242  18,81% 

2017 445.760  21,71% 577.867  20,39% 

2018 451.261  23,21% 582.675  21,40% 

2019 460.448  25,72% 591.193  23,17% 

2020 467.305  27,59% 597.177  24,42% 

2021 471.507  28,74% 600.070  25,02% 

2022 473.572  29,30% 601.813  25,38% 

2023 480.068  31,08% 607.386  26,54% 

2024 488.875  33,48% 615.217  28,18% 

2025 500.651  36,70% 625.353  30,29% 

Fuente: RING de Prestaciones        

(*) Cada año respecto al 2004       

Nota: Las diferencias con publicaciones anteriores se deben a revisiones en los datos de las series rurales 

 

Desde el año 2004 hasta el año 2008, las jubilaciones pagas han tenido un comportamiento decreciente y las 

jubilaciones equivalentes han decrecido levemente (0,29%). Esta situación se ha revertido a partir del año 

2009, seguramente por la entrada en vigencia de la Ley N° 18.395 (Flexibilización de acceso a las jubilaciones), 

en donde tanto las jubilaciones pagas como las equivalentes han tenido un importante crecimiento con 

respecto al año base.  

 

La diferencia en términos absolutos entre el número de jubilaciones pagas en el año 2025 con respecto al 

año 2004 es de 134.406 jubilaciones más, lo que representa un incremento del 36,70%. Así mismo, las 

jubilaciones equivalentes crecieron con respecto al año 2004 en 145.371 lo que representa un incremento 

del 30,29%.  
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Cuadro 2. Pasividad promedio 

Pasividad Promedio Anual (*) 

AÑO 
En términos de IMS En términos de IPC 

$ U$S $ U$S 

2004 469.505 11.429 270.704 6.590 

2005 464.640 11.310 278.011 6.767 

2006 451.766 10.997 282.405 6.874 

2007 441.136 10.738 289.142 7.038 

2008 444.343 10.816 306.408 7.459 

2009 444.825 10.828 328.711 8.002 

2010 445.045 10.833 341.358 8.309 

2011 432.408 10.526 346.443 8.433 

2012 432.318 10.524 362.318 8.820 

2013 437.464 10.649 376.255 9.159 

2014 433.035 10.541 385.861 9.393 

2015 438.975 10.686 397.380 9.673 

2016 433.537 10.553 398.824 9.708 

2017 436.700 10.630 418.017 10.175 

2018 440.840 10.731 422.752 10.291 

2019 437.935 10.660 425.935 10.368 

2020 441.836 10.755 422.352 10.281 

2021 449.550 10.943 422.555 10.286 

2022 444.576 10.822 416.423 10.137 

2023 439.722 10.704 425.451 10.356 

2024 444.065 10.810 439.433 10.697 

2025 445.119 10.835 445.119 10.835 

(*) Valores Constantes. Base IPC, IMS promedio año 2025. Expresados en dólares promedio año 2025 tc= 41,08 

Fuente: Informe de Ingresos y Egresos de Repartición Finanzas 

 

Por otra parte, la jubilación equivalente promedio anual de 2025, se ubica en U$S 10.8351. En términos 

absolutos ha tenido un decrecimiento con respecto al año 2004 de U$S 594 si el deflactor que utilizamos es 

el IMS, lo que en términos relativos nos está indicando un descenso del orden del 5,2%, como consecuencia 

del momento en que se otorgan los aumentos2, a la Ley N° 18.395 de Flexibilización de jubilaciones y al 

aumento del peso de las jubilaciones del régimen mixto.  

 

En cambio, si utilizamos como deflactor al IPC, la jubilación equivalente promedio se ha incrementado en 

U$S 4.246 lo que en términos relativos sería un aumento del 64,4% con respecto al año 2004, alcanzando 

mayor poder adquisitivo, esto se explica por el ajuste de las pasividades que en el periodo analizado ha estado 

durante casi todo el período por encima de la inflación, excepto en 2020 y 2022, generando aumentos reales 

en término de precios en cada revaluación. Además, desde el año 2008 las pasividades mínimas han sido 

incrementadas mediante decretos, lo que ha repercutido en el aumento de la pasividad promedio. 

 

 

 

 

 

                                                
1 Tipo de cambio promedio año 2025 1 USD = $ 41,08 
2 Hay que recordar que las pasividades se reajustan con el incremento de salarios del año anterior, por lo cual se presenta un desfasaje 

entre el crecimiento de las pasividades y el salario 
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Si elaboramos un índice con estos comportamientos obtenemos: 

 

 
 

El comportamiento diferente de los índices mencionados, también se ve reflejado en los egresos por pago 

de pasividades. Es así como existe un crecimiento en los egresos por pago de pasividades del orden del 

23,52% cuando los expresamos en términos de IMS, y un 114,23% si los expresamos en términos de IPC. 

 

Cuadro 3. Egresos I.V.S en IMS e IPC 

Total Egresos I.V.S (*) 

AÑO 
En términos de IMS En términos de IPC 

$ (**) U$S (**) $ (**) U$S (**) 

2004 225.354 5.486 129.933 3.163 

2005 224.271 5.459 134.189 3.266 

2006 218.820 5.327 136.787 3.330 

2007 211.876 5.158 138.874 3.381 

2008 212.661 5.177 146.646 3.570 

2009 215.433 5.244 159.198 3.875 

2010 224.319 5.460 172.057 4.188 

2011 225.293 5.484 180.504 4.394 

2012 230.907 5.621 193.519 4.711 

2013 237.319 5.777 204.114 4.969 

2014 239.089 5.820 213.043 5.186 

2015 246.560 6.002 223.197 5.433 

2016 247.221 6.018 227.426 5.536 

2017 252.354 6.143 241.558 5.880 

2018 256.866 6.253 246.327 5.996 

2019 258.905 6.302 251.810 6.130 

2020 263.854 6.423 252.219 6.140 

2021 269.761 6.567 253.563 6.172 

2022 267.552 6.513 250.609 6.100 

2023 267.081 6.501 258.413 6.290 

2024 273.196 6.650 270.347 6.581 

2025 278.357 6.776 278.357 6.776 

(*) Valores Constantes. Base IPC, IMS promedio año 2025. Expresados en dólares promedio año 2025 tc= 41,08 

(**) Expresado en millones       

Fuente: Informe de Ingresos y Egresos de Repartición Finanzas   
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3. Ingresos 

 

Los ingresos destinados al subsistema IVS provienen: 

 De las contribuciones personales y patronales sobre la masa salarial 

 De las contribuciones del Estado, que comprenden los ingresos provenientes de la afectación al 

organismo de diferentes impuestos y la Asistencia Financiera en caso de ser necesaria. 

 

La suma de estos ingresos constituye el total de recursos disponibles para financiar el total de egresos de IVS. 

 

En los años 2020, 2021 y 2022 se incorpora el ingreso asociado a la emergencia sanitaria provocada por la 

pandemia por Covid-19. Producto de esta situación es que el Estado ha creado un Fondo Covid-19 a través 

del cual se otorgan contribuciones que buscan mitigar los efectos por la baja de aportes, ya sea por la caída 

de cotizantes, así como también producto de exoneración de aportes para algunos sectores de la economía. 

Este fondo tuvo como fecha de finalización el 31 de diciembre de 2022. 

 

A los efectos de comparar los ingresos provenientes de las distintas fuentes, es necesario expresarlos en 

términos de una de ellas. Siendo los de mayor cuantía los provenientes de la masa salarial, es conveniente 

convertir las contribuciones estatales en términos de aportación sobre masa salarial. De esta forma, las 

variables determinantes de los ingresos se reducen a: la tasa de aporte (que incluye aportes personales, 

patronales y contribución del Estado), el sueldo medio anual de los cotizantes del subsistema y el número de 

activos cotizantes. 

 

Ingresos = Sueldo anual promedio x número cotizantes x tasa de aporte 

 

Al observar la evolución de los ingresos expresados en términos de IPC o en términos de salarios 

encontramos: 

 

 
 

Al comparar los ingresos anuales en valores constantes del año 2025 respecto a los del año 2004, en términos 

de Índice de Precios al Consumo (IPC) observamos que han aumentado un 198,7%, y al expresarlos en 

términos de Salario (IMS) se han incrementado en un 72,2%.  
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Cuadro 4. Cotizantes, tasa de aporte, sueldo promedio y recaudación 

AÑO Cotizantes 
Tasa de 

aporte 

Sueldo 

Promedio 

Anual IPC(1) 

Ingresos IPC 

(1) 

Sueldo Promedio 

Anual IMS(2) 
Ingresos IMS (2) 

U$S U$S (**) U$S U$S (**) 

2004 915.184 25,16% 8.295 1.910 14.386 3.313 

2005 983.709 25,34% 8.712 2.172 14.560 3.630 

2006 1.052.851 24,87% 9.219 2.414 14.748 3.861 

2007 1.117.029 23,12% 10.103 2.609 15.414 3.981 

2008 1.185.961 23,54% 10.292 2.874 14.924 4.167 

2009 1.215.390 24,05% 11.260 3.292 15.238 4.454 

2010 1.281.501 23,94% 11.352 3.482 14.800 4.540 

2011 1.342.301 23,79% 12.083 3.858 15.082 4.815 

2012 1.402.073 23,74% 12.649 4.210 15.092 5.023 

2013 1.442.928 23,74% 13.093 4.484 15.223 5.214 

2014 1.460.205 23,76% 13.759 4.774 15.441 5.358 

2015 1.454.036 23,70% 14.096 4.857 15.571 5.366 

2016 1.437.030 23,73% 14.222 4.849 15.460 5.271 

2017 1.452.035 23,56% 14.718 5.035 15.376 5.260 

2018 1.452.202 23,70% 14.889 5.125 15.526 5.345 

2019 1.445.636 23,76% 15.118 5.192 15.544 5.338 

2020 1.411.198 23,90% 14.266 4.812 14.924 5.034 

2021 1.427.889 23,83% 14.374 4.890 15.292 5.203 

2022 1.488.622 23,67% 14.328 5.048 15.296 5.390 

2023 1.510.639 23,72% 14.877 5.330 15.376 5.509 

2024 1.540.444 23,66% 15.346 5.593 15.508 5.651 

2025 1.562.635 23,71% 15.395 5.705 15.395 5.705 

(**) Expresado en millones           

(1) Valores Constantes. Base IPC promedio año 2025, expresados en dólares promedio año 2025 tc= $41,08 

(2) Valores Constantes. Base IMS promedio año 2025, expresados en dólares promedio año 2025  tc= $41,08 

Nota: Las diferencias con publicaciones anteriores se deben a cambios en la metodología de conteo. 

Fuentes:  - Consolidado de Recaudación ATYR.        

                  - Hasta 2019 - DW de nominada, desde 2020 - metadata cotizantes de CSDA - ATYR 

 

El mayor incremento de la masa salarial, con respecto a los ingresos, lo podemos atribuir a la disminución de 

la tasa promedio de aportación que en el año 2004 fue 25,16% y en el año 2025 fue de 23,71%3. 

 

Los ingresos del año 2025 respecto al año 2004, en términos de IPC expresados en dólares promedio del año, 

han crecido en términos absolutos en 3.795 millones de dólares, equivalente en términos relativos al 198,7%. 

Este incremento, lo podemos atribuir por un lado a que los cotizantes se han incrementado en 70,7% 

respecto al año 2004, por otro al aumento del sueldo promedio de aportación en 85,6%. La consecuencia del 

comportamiento de estas variables se ha visto reflejada en el incremento de la masa salarial, que pasó de 

7.591 millones de dólares en el año 2004 a 24.056 millones en 2025. En términos relativos estamos hablando 

de un crecimiento del 216,9% de la masa salarial. Si comparamos el año 2025 respecto al año 2024 

observamos un aumento de la masa salarial para el último año de estudio de 1,8%, esto se explica por el 

aumento en los puestos de trabajo. 

 

                                                
3 Tasa de aportación promedio estimada a partir de la recaudación total. Incluye aporte patronal Rural. 
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Los ingresos del año 2025, en términos de IMS expresados en dólares promedio del año, han tenido un 

crecimiento del 72,2% en relación con el año 2004, lo que en términos absolutos son 2.392 millones de 

dólares.  

Este crecimiento lo podemos atribuir sobre todo al importante aumento de los puestos cotizantes, el cual ha 

significado la captación de 647,5 mil puestos de trabajo en el período de referencia. 

 

El crecimiento de los Ingresos en términos constantes respecto a la evolución del IMS en el periodo (2004-

2025) es muy inferior al crecimiento de los ingresos respecto a la evolución del IPC. Esta diferencia se debe 

al crecimiento real del salario en dicho periodo. 

 

Si elaboramos un índice del comportamiento de estas variables obtenemos los siguientes gráficos: 

 

 

 
 

 

Al considerar el gráfico de índices en base al IPC se puede observar que la masa salarial crece por el efecto 

combinado de crecimiento de los cotizantes y del salario promedio en términos de IPC, en cambio la masa 

salarial en base al IMS crece fundamentalmente por efecto del crecimiento de los cotizantes. 
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En cuanto a los cotizantes, se observa una trayectoria creciente desde 2005 hasta 2019. Posteriormente, en 

el contexto de la situación sanitaria atravesada por el país, se registra una disminución en 2020, alcanzando 

los cotizantes un nivel inferior al observado en 2019. A partir de 2021 se observa una recuperación sostenida, 

que continúa en 2025, alcanzándose en este último año el mayor nivel de cotizantes del período analizado. 

 

Esta evolución se refleja también en la masa salarial. Luego de la disminución observada en 2021, tanto el 

índice de masa salarial en base al IPC como el correspondiente al IMS retoman una tendencia creciente. En 

2025, ambos indicadores superan los niveles registrados previos a la pandemia, alcanzando sus máximos 

valores del período. 

 

Tasa de Equilibrio y Relaciones Básicas 

 

El equilibrio financiero para un sistema de reparto se obtiene cuando se igualan los Ingresos y los Egresos 

anuales. 

 

a * S *  N = P * p * z 

 

Siendo: 

 

a  - Tasa de aportes 

S  - Sueldo medio anual de los cotizantes del subsistema 

N  - Número de puestos cotizantes 

P  - Número de pasividades 

p  -  Monto de la pasividad promedio 

z  -  Coeficiente de ajuste de egresos que corresponde a los gastos de  funcionamiento                                          

 

La ecuación anterior la podemos expresar de la siguiente manera: 

 

p / S * z  =  a * N /P 

 

Si a  p/S y a N/P  las llamamos “c” y “r” respectivamente, obtenemos: 

 

c *  z = a * r 

 

a = (c / r) * z 

 

“c” es la relación económica de la ecuación, representando la proporción de la prestación promedio de 

pasividad (incluye jubilaciones y pensiones) respecto del salario promedio de cotizantes. 

 

“r” es la relación demográfica de la ecuación que representa la relación entre el número de activos cotizantes 

y el número de pasivos. 

A partir de la entrada en vigencia de la Ley 16.713, el Banco de Previsión Social actúa como agente de 

retención de los aportes para el régimen de jubilación por ahorro individual obligatorio. Recauda esos aportes 

y los debe transferir a las AFAP. 
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Esto nos lleva a replantear la ecuación de equilibrio. Por un lado, tenemos la recaudación total, la cual desde 

la vigencia de la ley incluye las transferencias a las AFAP, y por otro debemos sumarles a los egresos la parte 

de recaudación que debemos transferir. 

                                 

a * S * N = P * p * z + TRA 

 

Siendo TRA = Transferencias AFAP 

 

Veamos la evolución de estas relaciones para el período considerado. Los indicadores se presentan 

calculados sobre la masa salarial observada. En publicaciones anteriores se presentaban además indicadores 

calculados sobre una masa salarial ajustada por efecto COVID-19, con el objetivo de compensar parcialmente 

la pérdida de recaudación derivada de la reducción de la actividad económica durante la emergencia 

sanitaria. Dado que estos efectos extraordinarios dejaron de estar presentes y el Fondo COVID-19 finalizó en 

2022, en la presente actualización se presentan únicamente los indicadores calculados sobre la masa salarial 

observada. 

 

Cuadro 5.  Tasa de equilibrio y relaciones básicas (calculadas sobre la Masa salarial sin ajuste Fondo COVID4): 

AÑO 
RELACION       ACTIVO/ 

PASIVO 

RELACION       PASIV/ 

SALARIO 
TASA DE EQUILIBRIO 

2004 1,91 79,4% 47,11% 

2005 2,04 77,7% 43,35% 

2006 2,17 74,6% 39,37% 

2007 2,33 69,7% 34,83% 

2008 2,48 72,5% 34,50% 

2009 2,51 71,1% 33,66% 

2010 2,54 73,2% 34,79% 

2011 2,58 69,8% 33,42% 

2012 2,63 69,7% 32,95% 

2013 2,66 70,0% 32,86% 

2014 2,64 68,3% 31,67% 

2015 2,59 68,6% 32,84% 

2016 2,52 68,3% 33,71% 

2017 2,51 69,1% 33,82% 

2018 2,49 69,1% 34,00% 

2019 2,45 68,6% 34,37% 

2020 2,36 72,1% 37,02% 

2021 2,38 71,6% 36,59% 

2022 2,47 70,7% 34,93% 

2023 2,49 69,6% 33,93% 

2024 2,50 69,7% 33,60% 

2025 2,50 70,4% 33,89% 

Nota: Las diferencias con publicaciones anteriores se deben a cambios en la metodología de conteo. 

La relación activo/pasivo, tiene un comportamiento creciente desde el año 2004 al 2013 y en el año 2014 

comienza a disminuir hasta 2021 donde comienza nuevamente un ascenso. En el último año de estudio se 

                                                
4 El fondo COVID transfirió recursos a BPS para compensar la pérdida de recaudación provocada por la pandemia durante los años 

2020, 2021 y 2022. En publicaciones anteriores correspondientes a esos años, además del presente cuadro, se calcularon las tasas 

utilizando una masa salarial corregida con dichos aportes.  
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mantiene estable respecto al 2024, siendo la relación activo/pasivo de 2,50. El crecimiento de la relación 

activo pasivo hasta el año 2013 está relacionada al crecimiento de los cotizantes del sistema. En 2015 y 2016 

se registra una caída de los cotizantes que genera una caída de la relación activo/pasivo. El crecimiento 

observado en los últimos años puede ser explicado por el aumento de los cotizantes, los cuales lo hacen en 

mayor proporción que las jubilaciones equivalentes.  

 

La relación pasividad/salario surge de la comparación entre el monto de la jubilación equivalente promedio, 

y el sueldo promedio de los activos cotizantes. Esta relación presenta un comportamiento oscilante a lo largo 

del período analizado, entre los años 2004 – 2007 la misma desciende, seguida de un incremento en 2008. A 

partir de dicho año esta relación vuelve a presentar fluctuaciones hasta 2020. En 2021 comienza un descenso 

hasta 2023, para luego registrar un nuevo incremento durante los dos últimos años del período analizado. 

 

La variación de esta relación se debe a la evolución que han tenido la pasividad y el salario promedio en el 

período considerado. Al analizar la relación pasividades/salario en 2025, se observa un incremento respecto 

al año anterior. Si bien tanto la jubilación promedio como el salario promedio registraron aumentos, el 

crecimiento de la jubilación promedio fue superior al del salario promedio, determinando un aumento de la 

relación entre ambas variables. Es importante destacar que esta variable mide la relación entre la pasividad 

y el salario “promedio” de aporte al BPS, no es la tasa de reemplazo legal vigente. 

 

La tasa de equilibrio es aquella que, aplicada sobre la masa salarial, permite igualar los ingresos y egresos 

anuales del sistema. Es decir, es la tasa que se debería aportar si el sistema se autofinanciara. En el periodo 

2004-2009 está en continuo decrecimiento, pasando del 47,11% al 33,66%, luego tiene un pequeño 

crecimiento en el año 2010, ubicándose en 34,79%. Este incremento en la tasa lo podemos atribuir al mayor 

crecimiento de los egresos que los ingresos en el año. No debemos olvidarnos de que, si bien es muy 

importante el crecimiento de los puestos cotizantes, no menos importante es la entrada en vigencia la Ley 

N° 18.395 (Flexibilización de las Jubilaciones), la cual ha hecho que aumentaran significativamente las altas 

de pasividades.  

Entre 2010 y 2014 la tasa de equilibrio ha descendido, alcanzando en 2014 un guarismo del 31,67%.  

La tasa de equilibrio mantiene la tendencia creciente que se observa desde el año 2014 hasta 2020 donde se 

registra un salto en la serie asociado a la crisis del COVID-19.  

En el periodo 2021-2024, la tasa de equilibrio comienza a descender asociado a la recuperación del efecto de 

la pandemia y al aumento de los ingresos de los últimos años hasta llegar a 33,60% en 2024. Sin embargo, en 

el último año vuelve a presentar un ascenso registrando un 33,89%. 

 

Sobre esta tasa es donde la Ley N°16.713 hace sentir su influencia, como consecuencia de las transferencias 

AFAP. Si la calculamos bajo el supuesto de la no existencia de transferencias, llegamos a: 
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Cuadro 6. Tasa de equilibrio 

AÑO 
Tasa de Equilibrio Sin 

Transferencias 

Tasa de Equilibrio Con 

Transferencias  

2004 42,08% 47,11% 

2005 38,43% 43,35% 

2006 34,45% 39,37% 

2007 30,05% 34,83% 

2008 29,38% 34,50% 

2009 28,31% 33,66% 

2010 29,22% 34,79% 

2011 27,69% 33,42% 

2012 26,98% 32,95% 

2013 26,75% 32,86% 

2014 25,45% 31,67% 

2015 26,57% 32,84% 

2016 27,11% 33,71% 

2017 27,15% 33,82% 

2018 27,33% 34,00% 

2019 27,74% 34,37% 

2020 30,19% 37,02% 

2021 29,88% 36,59% 

2022 28,21% 34,93% 

2023 27,16% 33,93% 

2024 26,81% 33,60% 

2025 27,05% 33,89% 

 

Como consecuencia de la consideración dentro de los egresos de las transferencias a las AFAP, surge la 

siguiente ecuación:  

 

Masa salarial * tasa de aporte = Egresos por prestaciones + Transf. AFAP 

 

De donde: 

               

Tasa de aporte =   Egresos por prestaciones + Transf. AFAP 

                                                                      Masa Salarial 

 

Pero como ya dijimos, en el régimen uruguayo existen las contribuciones de los afiliados activos, los 

impuestos afectados y la asistencia financiera del Estado que cubre los déficits existentes, incluyéndose en 

el periodo 2020-2022 el Fondo Covid analizado a lo largo del documento. Si desagregamos todos estos 

conceptos en función de la masa salarial llegamos a: 
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Cuadro 7. Tasas de equilibrio desglosada por fuente (calculadas en función de la masa salarial sin ajuste del Fondo 

Covid): 

AÑO 
Tasa de 

Equilibrio (*) 

Tasa de 

Aportación 

Promedio (*) 

Impuestos 

Afectados (*) 

Asistencia del 

Estado (*) 

Fondo 

Covid-19 

(*) 

Compensaciones por 

Exoneraciones y Aporte 

Rural (*) 

2004 47,11% 25,16% 11,35% 10,60%     

2005 43,35% 25,34% 10,95% 7,05%     

2006 39,37% 24,87% 10,47% 4,03%     

2007 34,83% 23,12% 10,07% 1,64%     

2008 34,50% 23,54% 10,96% 0,00%     

2009 33,66% 24,05% 9,61% 0,00%     

2010 34,79% 23,94% 9,87% 0,98%     

2011 33,42% 23,79% 9,25% 0,39%     

2012 32,95% 23,74% 8,92% 0,29%     

2013 32,86% 23,74% 8,62% 0,50%     

2014 31,67% 23,76% 7,81% 0,10%     

2015 32,84% 23,70% 8,01% 1,13%     

2016 33,71% 23,73% 8,28% 1,70%     

2017 33,82% 23,56% 8,48% 1,78%     

2018 34,00% 23,70% 8,67% 1,63%     

2019 34,37% 23,76% 8,71% 1,90%     

2020 37,02% 23,90% 9,48% 2,67% 0,97%   

2021 36,59% 23,83% 10,07% 2,25% 0,45%   

2022 34,93% 23,67% 9,62% 1,54% 0,11%   

2023 33,93% 23,72% 8,76% 0,76%   0,69% 

2024 33,60% 23,66% 7,47% 0,65%   1,82% 

2025 33,89% 23,71% 6,76% 1,68%   1,75% 

 
        

(*) Expresada en porcentaje de la masa salarial 

 

La tasa de aportación promedio de los afiliados alcanzó en el año 2004 al 25,16% sobre la masa salarial, el 

excedente de la tasa de equilibrio sobre la tasa de aportación estuvo constituido por los impuestos afectados, 

11,35%, y la asistencia financiera, 10,6%, expresados como porcentajes de la masa salarial.  

La evolución de esta tasa depende de las distintas tasas de aporte patronal y distintas exoneraciones que 

existieron en el período.  

En el año 2025 la tasa de aportación promedio ascendió con respecto al año anterior, ubicándose en 23,71%. 

 

Los impuestos afectados, que en el año 2004 representaban el 11,35% de la masa salarial, presentan una 

evolución decreciente hasta el año 2014, excepto en el año 2008 y 2010. A partir del año 2015 el peso de los 

impuestos como porcentaje de la masa se incrementa hasta alcanzar en el año 2021 el 10,07%, para luego 

volver a descender ubicándose en el año 2025 en 6,76%. La baja en la tasa de impuestos afectados en los 

últimos años se explica por un cambio introducido a partir de la Ley 20.130 en cuanto al IVA afectado a la 

Seguridad Social, el artículo 210 de la presente ley establece que el Banco de Previsión Social administrará 

diferentes fondos. A partir de este cambio el IVA afectado a BPS se distribuye entre dichos fondos, el IVA que 

corresponde tomar para este análisis es el que corresponde al Fondo Previsional y la cuota parte que 

corresponde a jubilaciones y pensiones contributivas del Fondo Niveles Mínimos de Protección. Por otro lado, 

la recaudación del IASS se redujo en términos reales como consecuencia de los cambios introducidos por el 
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Decreto N.º 395/023, cuyos efectos se reflejaron tanto en 2024 como en 2025. Como resultado, los 

impuestos afectados continuaron reduciendo su participación como porcentaje de la masa salarial durante 

el período reciente. 

 

El aumento sostenido de la recaudación y de los impuestos afectados al organismo desde el año 2004, debido 

al importante crecimiento de los puestos cotizantes, al aumento en la recaudación del IVA y de los nuevos 

impuestos afectados al organismo, motiva la disminución paulatina de la Asistencia Financiera en el período 

estudiado. Esto llevó a que, en los años 2008 y 2009, no sólo no se precisara Asistencia, sino que hubo un 

superávit financiero.  

Desde el año 2010, volvió a ser necesaria la Asistencia Financiera, lo que podría estar asociado al importante 

crecimiento de los egresos por la entrada en vigencia de la Ley N° 18.395 de Flexibilización de las Jubilaciones. 

 

Cabe destacar que en el año 2014 la entrada en vigencia la Ley N°19.162 de Revocación de Opciones AFAP, 

ocasionó que hubiera transferencias monetarias significativas de las AFAP hacia BPS como consecuencia de 

las revocaciones, lo cual generó una baja de la asistencia financiera en ese año. A partir de 2015 asociado a 

un crecimiento de los egresos del BPS superior al crecimiento de los ingresos el porcentaje de asistencia 

financiera respecto a la masa salarial aumenta.  

 

Para el periodo 2020-2022 se observa que los importes destinados a cubrir aportes no recibidos que ingresan 

a través del Fondo Covid, representan un 0,97%, 0,45% y 0,11% de la masa salarial para 2020, 2021 y 2022 

respectivamente. 

 

La Ley N° 20.130 a partir de agosto de 2023 establece una compensación por los aportes no recibidos por 

exoneraciones de aporte patronal y por el régimen especial de aportación rural. En 2025 esta compensación 

represento un 1,75% de la masa salarial. 

 

Si se analiza para el año 2025 el peso de la asistencia financiera sobre la masa salarial se observa que la misma 

representó 1,68%. 

 

4. Análisis de la Estructura Financiera  
 

La doctrina en materia de financiación de la Seguridad Social analiza, además del sistema financiero, el 

concepto de estructura financiera o fuentes de financiamiento. 

La estructura de las fuentes de financiamiento de un sistema de Seguridad Social se basa en el origen de sus 

recursos y en la dimensión de esas distintas fuentes. 

 

En el caso uruguayo los recursos provienen: de los aportes personales y patronales, de los impuestos 

afectados al organismo y la asistencia financiera del Estado. 

 

4.1 Composición de los ingresos 

 

Para poder apreciar la dimensión y la estructura de estos recursos, partiremos de la siguiente relación simple 

de ingresos, la cual iremos desagregando. 
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Según el concepto de los ingresos podemos dividirlos en Ingresos por contribuciones de los cotizantes activos, 

e Ingresos por Contribuciones del Estado. 

       

I = IC + CE 

 

Donde: I    = Ingreso Total 

              IC  = Ingresos por contribuciones de activos 

              CE  = Contribuciones del Estado 

             

Esta relación puede ser visualizada para el año 2025 en el siguiente cuadro: 

 

Cuadro 8. 

Ingresos 2025 (**) - según concepto 

    U$S (*)   

Ingresos por contribuciones   5.704,51  69,97% 

        

Contribuciones del Estado   2.448,22  30,03% 

        

Total   8.152,73  100% 

(*) TC Interbancario Vendedor promedio año 2025 = $41.08 

(**) Expresado en millones de dólares 

Fuente: Consolidado Recaudación ATYR e Informes repartición Finanzas 

 

El total de ingresos necesarios para obtener el equilibrio en el año 2025 asciende a 8.152,73 millones de 

dólares. Esta suma es la que cubre los egresos para las prestaciones IVS contributivas, los gastos de 

administración del organismo y las transferencias a las AFAP.  

 

El 69,97% de esos ingresos provienen de las contribuciones efectuadas por los cotizantes activos y el 30,03% 

corresponde a las Contribuciones del Estado, impuestos afectados y Asistencia Financiera.  

 

Bajo tal óptica, al considerar la evolución - 2004 al 2025 - de la proporción de dicha relación, se puede afirmar 

la existencia de un incremento sostenido hasta el año 2014 de la participación de los recursos provenientes 

de las contribuciones directas de los afiliados en detrimento de las Contribuciones del Estado (Impuestos 

afectados y Asistencia Financiera). A partir del año 2015 las contribuciones del estado aumentan su 

proporción en la estructura de financiamiento. Este aumento se explica debido a la baja registrada en el 

número de cotizantes y, a que los valores registrados en el año 2014 se veían afectados por la entrada en 

vigencia de la Ley N° 19.162, entre otros factores. La Asistencia Financiera representa el déficit del sistema 

IVS, en el año 2004 la misma rondaba el 22% de nuestros ingresos, decreciendo hasta no necesitar de ella 

por dos años consecutivos (2008 y 2009). En el año 2025, la Asistencia Financiera representó el 4,94% de los 

ingresos. 

 

Las contribuciones totales efectuadas por los activos cotizantes las podemos dividir según el destino de estas; 

por un lado, tenemos las que serán afectadas al régimen solidario, y por otro las que se destinarán al régimen 

de ahorro. 
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Cuadro 9. 

Ingresos (**) por Contribuciones 2025 - Según destino 

    U$S (*)   

Régimen Solidario   4.058,94  71,15% 

        

Régimen Ahorro   1.645,57  28,85% 

    
 

  

    
 

  

TOTAL   5.704,51  100,00% 

(*) TC Interbancario Vendedor promedio año 2025 = $41.08 

(**) Expresado en millones de dólares     

Fuente: Consolidado Recaudación ATYR y Gerencia de distribución y Rezagos 

 

Se puede apreciar que, del ingreso por concepto de contribuciones de activos, el 71,15% quedó en el 

Organismo en el año 2025 y el 28,85% fue transferido a las AFAP en concepto de aportes al sistema de ahorro.  

 

No obstante, lo expuesto, para considerar desde un punto de vista global la importancia relativa de las 

Contribuciones del Estado, es preciso considerar exclusivamente los aportes de los afiliados activos con 

destino al régimen solidario, tal como se expresa en el siguiente cuadro. 

 

Cuadro 10.5 

Ingresos (**) del BPS  2025 - según concepto 

    U$S (*)   

Contribuciones del Régimen Solidario 4.058,94  62,38% 

        

Contribuciones Estatales     

Por impuestos 1.625,27  24,98% 

                  Por Asistencia Financiera    403,06  6,19% 

            Por Compensaciones    419,89 6,45% 

       

        

TOTAL   6.507,16  100,00% 

(*) TC Interbancario Vendedor promedio año 2025 = $41.08 

(**) Expresado en millones de dólares     

Fuente: Consolidado Recaudación ATYR e Informes repartición Finanzas 

 

Al tener en cuenta el destino de los ingresos, la estructura de éstos se modifica. Las contribuciones de activos 

afectadas al régimen solidario se acotan a 4.058,94 millones de dólares y representan el 62,38% de los 

ingresos de BPS. 

Las contribuciones estatales se dividen en contribuciones a través de impuestos afectados y por asistencia 

financiera, en la estructura de ingresos del BPS representan un 24,98% los impuestos afectados un 6,19% de 

Asistencia Financiera y 6,45% de Compensaciones por exoneraciones y aportación Rural. 

 

 

 

                                                
5 La diferencia entre el total de ingresos del Cuadro 8 y los ingresos del BPS considerados en el Cuadro 10 corresponde a las 

contribuciones destinadas al régimen de ahorro individual administrado por las AFAP. 
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4.2 Desagregación de las contribuciones de afiliados y del Estado 

 

Desagregaremos ahora, los ingresos por contribuciones de activos y las contribuciones del Estado según el 

concepto que incluyen las mismas. Por lo que podemos plantear la siguiente relación: 

 

IC = AE +  AP 

 

Donde: 

             IC   = Ingresos por contribuciones de activos 

            AE   = Aporte patronal general 

            AP   = Aporte personal 

 

El régimen general de aportación al B.P.S. está constituido por contribuciones patronales y personales sobre 

la nómina de salarios (reales y fictos). 

Es interesante plantear la desagregación de estos conceptos, a los efectos de poder visualizar la importancia 

relativa de cada uno de ellos. En el siguiente cuadro se expresan los valores correspondientes al ejercicio 

2024. 

 

Cuadro 11. 

Ingresos (**) por Contribuciones 2025 - según concepto 

  U$S (*)     

        

Aporte Personal 3.608,52  63,26% 

  
 

    

Aporte Patronal  2.095,99  36,74% 

        

Total 5.704,51      

(*) TC Interbancario Vendedor promedio año 2025 = $41.08   

(**) Expresado en millones de dólares     

Fuente: Consolidado Recaudación ATYR, Informe de Ingresos y Egresos Repartición Finanzas 

 

El régimen general establece una tasa patronal del 7,5%, así como una tasa de aporte personal del 15% sobre 

la masa salarial. Se puede apreciar que el sistema se financia con una aportación personal, superior a la 

patronal, que en términos generales alcanza al 63,26% del total. 

 

Si consideramos los aportes exclusivos al régimen solidario, deduciendo del aporte personal que figura en el 

cuadro anterior, las transferencias a las AFAP del período, obtenemos: 
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Cuadro 12. 

Ingresos (**) por Contribuciones al Régimen Solidario 2025 - según concepto 

  U$S (*)     

Aporte Personal 

 

1.962,95  48,36% 

        

Aporte Patronal  2.095,99  51,64% 

        

Total 4.058,94      

(*) TC Interbancario Vendedor promedio año 2025 = $41.08 

(**) Expresado en millones de dólares     

Fuente: Consolidado Recaudación ATYR, Informe de Ingresos y Egresos Repartición Finanzas 

 

El aporte patronal representa el 51,64% de los ingresos por contribuciones y el aporte personal se ha ubicado 

en el 48,36% del total. 

 

Si consideramos la evolución de la estructura de estos ingresos apreciaremos que: 

 

 
 

En el año 2005, los ingresos por contribuciones se encontraban en el entorno del 50% correspondiente al 

aporte patronal y el 50% restante al aporte personal. En julio de 2007 entra en vigencia la ley de reforma 

tributaria (Nº 18.083) la cual, en términos generales, derogó todas las exoneraciones y reducciones de 

aportes patronales, pero bajó la tasa de aporte patronal del 12,5% al 7,5%. En el año 2007 el 44,3% de los 

ingresos por contribuciones correspondieron al aporte patronal, y el 55,7% por aporte personal. Esto, en 

mayor parte, lo podemos atribuir al descenso en la tasa de aportación, ya que el efecto de la eliminación de 

las exoneraciones no fue en forma inmediata. 

A partir del año 2009, se observa un incremento en la estructura de ingresos de los aportes patronales, efecto 

que podríamos atribuir a la eliminación de las exoneraciones, a la regularización de empresas no 

dependientes y el crecimiento del régimen mixto. Desde el año 2015 al último año de estudio los aportes 

patronales representan más del 50% de los ingresos, siendo en 2025 el 51,6%. 
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5. Síntesis 

 

El equilibrio financiero para un sistema de reparto se obtiene cuando se igualan los Ingresos y los Egresos 

anuales. El presente estudio se ha realizado a través del análisis de la ecuación de equilibrio del sistema, 

expresada esta como: la relación demográfica, la relación económica y la tasa de equilibrio. 

 

La relación demográfica se expresa a través del cociente activo/pasivo, y tiene un comportamiento creciente 

en el período 2004 - 2013. Es así como, el coeficiente de dependencia del sistema ha pasado de 1,91 activos 

que efectúan aportes por cada persona que recibe una prestación en el año 2004, a 2,66 en el año 2013. Este 

nivel al que ha llegado el ratio, se debe fundamentalmente al crecimiento registrado de los puestos activos 

cotizantes, los cuales han tenido un incremento del 57,7% en este período 2004 – 2013, lo que representó la 

captación de 527,7 mil nuevos puestos cotizantes. En el periodo 2014 a 2020, la relación activo pasivo cae 

hasta alcanzar una relación de 2,36 activos que financian a cada pasivo, generándose este deterioro por una 

caída en los cotizantes a partir de 2015 y por el crecimiento de las jubilaciones en todo el periodo. A partir 

de 2021 se visualiza un aumento del indicador, mostrando una recuperación en 2024 que se mantiene en 

2025 de 2,50 activos para financiar cada pasivo, esta recuperación sitúa al indicador en valores similares a 

años pre-pandemia. 

 

Por otro lado, la relación económica expresada a través del cociente pasividad/salario, en el período 2004 – 

2025, tiene un comportamiento oscilante en el entorno del 70%, atribuible a que las pasividades se reajustan 

con el incremento de salarios del año anterior, por lo cual se presenta un desfasaje entre el crecimiento de 

las pasividades y el salario.  

 

La tasa de equilibrio, la cual definimos como aquella que aplicada sobre la masa salarial permite igualar los 

ingresos y egresos anuales del sistema, ha tenido un comportamiento decreciente hasta el año 2014 

(exceptuando 2010), siendo en el año 2004 igual al 47,11% de la masa salarial llegando a 31,67% en el año 

2014. A partir de 2015 la tasa de equilibrio aumenta hasta alcanzar en el año 2020 el 37,02% de la masa 

salarial. En el período 2021 - 2024 se observa un descenso alcanzando el 33,60%, para luego en 2025 mostrar 

un pequeño crecimiento registrando en el último año un 33,89%.  

 

La importancia de este comportamiento radica en cómo afecta esto a la Asistencia Financiera que recibe el 

organismo para poder hacer frente a sus obligaciones. 

La entrada en vigencia de la Ley N° 18.395 de Flexibilización de acceso a las Jubilaciones, ha impactado en las 

altas de jubilaciones, las cuales han incrementado significativamente.  

Si bien en el período se ha dado un aumento sostenido de la recaudación por contribuciones y de los 

impuestos afectados, los egresos han crecido más que los ingresos, por lo cual se ha necesitado de Asistencia 

Financiera. De todas formas, se debe destacar que la Asistencia Financiera recibida se mantiene en niveles 

bajos si hacemos una comparación histórica. Para el último año de estudio, la asistencia financiera representó 

el 1,68% de la masa salarial, frente al 0,65% observado en 2024. Lo que supone un incremento de 1,03 puntos 

porcentuales de la masa salarial, aunque continúa ubicándose en niveles reducidos en la comparación 

histórica. Este crecimiento en la asistencia financiera se puede atribuir a la disminución de algunas fuentes 

de financiamiento como los impuestos afectados y por el incremento de egresos asociado a prestaciones. 
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Desde el punto de vista de la estructura financiera, se puede afirmar que en el periodo 2004 a 2014 se ha 

dado un incremento sostenido de las contribuciones directas de los afiliados en detrimento de la 

participación de los recursos provenientes de las Contribuciones del Estado (Impuestos Afectados y 

Asistencia Financiera). Si bien a partir del año 2015 la asistencia del estado se ve incrementada, las 

contribuciones directas siguen teniendo el mayor peso. En 2025 la asistencia financiera represento el 4,94% 

del total de los ingresos.  

 

Se puede apreciar, en el último año estudiado, del ingreso al BPS por concepto de contribuciones de activos, 

el 71,15% quedó en el organismo y el 28,85% fue transferido a las AFAP, en concepto de aportes al sistema 

de ahorro. Es decir que en el sistema mixto es prevalente el sistema de reparto.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 


