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INTRODUCCION

La reforma estructural a los sistemas de pensiones, orientada a transformar los
antiguos sistemas publicos de reparto, ha sido tal vez el proceso mas profundo e importante
entre las politicas sociales implementadas en América Latina en los Gltimos 25 afios, tanto
por la poblacién beneficiaria involucrada como por sus efectos fiscales-institucionales. Es
por ello que, la amplitud, velocidad y profundidad de las reformas a los sistemas de
pensiones han despertado la atencion mundial generando, a partir de la primera experiencia
de Chile en 1981, una influencia significativa tanto en América Latina y otros paises en
vias de desarrollo, asi como en paises desarrollados®. Al mismo tiempo, tales experiencias
permiten analizar los efectos institucionales y fiscales de la transicién previsional desde un
sistema publico de reparto a nuevos modelos de pensiones, ya sea se trate de esquemas
completo o parcial de capitalizacion individual.

Entre los principales factores que han sido mencionados como el motivo de estas
reformas estructurales en América Latina, destacan los crecientes subsidios estatales
provocados por los déficit financieros de los sistemas de pensiones de reparto, que
afectaban a las finanzas puablicas y a los equilibrios macroecondémicos, junto con
desequilibrios que no fueron anticipados con modificaciones de las condiciones de
participacion y de acceso de los activos y de beneficiarios de los sistemas. Por otra parte, la
transicion demogréfica que registra la mayoria de los paises latinoamericanos, en especial,
el envejecimiento de la poblacion; la creciente demanda por mayores beneficios
previsionales, y la baja cobertura previsional provocada, entre otros factores, por el
crecimiento del mercado laboral informal, han contribuido a conformar un escenario critico
tal que ha justificado el disefio e implementacion de los procesos de reforma.

Entre los factores sefialados, especial importancia se otorgd al de resolver o prevenir
los desequilibrios financieros y fiscales, y desde esta perspectiva la sustitucion completa o
parcial del sistema de beneficios definidos publico de reparto por uno de contribuciones
definidas basado en la capitalizacion individual y de administracién privada o multiple, ha
constituido una reforma radical. Esta solucion para algunos especialistas es considerada no
solo necesaria sino que también inevitable, puesto que de otro modo, se habria terminado
en un significativo incremento de las tasas de contribucion, una reduccion de los beneficios
0 un incremento del gasto publico producto de los déficit del sistema de pensiones inviable
desde el punto de vista de su financiamiento.

Sin embargo, ya en 1991, el BID recomendaba (Mesa-Lago, 1991) que, para
restablecer la viabilidad financiera de los sistemas de pensiones y el control de sus gastos,
era necesario “...establecer un sistema de pensiones de monto basico, con un minimo y un
maximo razonable, suplementado con pensiones complementarias que sean financiadas
principalmente por el asegurado, con un régimen de capitalizacion completa y
correspondencia estrecha entre el aporte y la pension”. De este modo, dicha recomendacion
se adelantaria a las reformas realizadas en América Latina durante la decada de los noventa,
ya que varios paises implementaron reformas en un marco similar al descrito.

% éase por ejemplo el reciente debate en Estados Unidos sobre la reforma de la seguridad social.



Por su parte, el Banco Mundial en 1994, propuso la estructura de multi-pilares como
modelo de reforma para los sistemas de pensiones, el que ha sido uno de los principales
referentes de los procesos de reformas estructurales de los sistemas de pensiones que se han
desarrollado en América Latina en los Ultimos 10 afios, y en el que el segundo pilar lo
componia un sistema de pensiones obligatorio de capitalizacion plena individual
administrado por el sector privado; con lo que su privatizacion era un elemento central de
las soluciones planteadas, y la experiencia chilena su principal referencia.

Sin embargo, una década mas tarde, el propio Banco Mundial al realizar una
evaluacion critica de los procesos de reforma (Gill et al. 2005), afirma que sus méritos no
se basan en la privatizacion sino que en la individualizacion que se obtiene al pasar de un
esquema de pensiones de reparto a uno de ahorro. Puntualiza ademas que el pilar de
prevencion de la pobreza (o primer pilar), debe ser tomado mucho maés en cuenta en futuros
procesos de reforma de los sistemas de pensiones en la region.

El intenso debate internacional sobre los supuestos beneficios de las reformas
estructurales a los sistemas de pensiones en los ultimos afios, en especial en América
Latina, ha radicado en el rol de los sistemas de pensiones de cotizaciones definidas en base
a capitalizacién plena individual. Barr (2000 y 2004) sostiene que un sistema de
contribuciones definidas no es una politica dominante; es decir, que no es estrictamente
superior a otros modelos previsionales. Y la experiencia en América Latina, entre 1993 y
2005, parece coincidir con esta apreciacion, ya que los diferentes modelos implementados,
aunque influidos por la reforma estructural implementada en Chile en 1981, presentan
significativas diferencias en el rol de los sistemas publicos de pensiones.

De este modo, las diferencias observadas en las reformas adoptadas por los paises
de la Regidn desde los afios noventa, se han ajustado mas bien con las recomendaciones
que el BID proponia en los inicios de la década de los noventa: “Es preciso introducir
cambios estructurales que modifiquen la esencia del sistema y lo adecuen a las condiciones
del mercado laboral y a las caracteristicas especificas del desarrollo econémico y social de
cada uno de los paises” (BID 1991). Asi, la variedad de reformas previsionales y modelos
de pensiones implementados en América Latina confirma que los paises se adecuaron a sus
necesidades y desarrollos institucionales, y que no siguieron un modelo tnico de reforma®.

Las experiencias analizadas en este capitulo muestran la amplia variedad de
modelos de reforma implementados en América Latina: el Sustitutivo (México), Paralelo
(Colombia), Integrado (Argentina) y Mixto (Uruguay), y de ellas es posible extraer un
conjunto de conclusiones respecto de las consecuencias fiscales e institucionales asociadas,
asi como también identificar las areas claves que se tornan decisivas para alcanzar los
objetivos de proteccion social que finalmente han justificado los propios procesos de
reforma.

* Sobre el anélisis de las reformas en América Latina, y las lecciones aprendidas véase Crabbe y Giral (2005).



EL CONTEXTO DEMOGRAFICO

Uno de los principales factores comunes que han contribuido decisivamente en las
decisiones de reformar los sistemas de pensiones en América Latina, ha sido la vigencia de
la transicién demogréafica, expresada por el envejecimiento de la poblacion, lo que tiene
como consecuencia directa que las prestaciones deben pagarse a un contingente mayor de
beneficiarios con una menor base de cotizantes en un sistema de reparto.

Entre todos los paises bajo estudio, el progresivo envejecimiento de la poblacion
esta presente, y se muestra de un modo mas acentuado en Argentina y Uruguay, paises que
se ubican entre los cuatro mas envejecidos de América Latina junto a Cuba y Chile, y como
se observa en el gréfico 1, también se registra en Colombia y México.

Gréfico 1: Indice de Dependencia de la Vejez
América Latina: Paises Seleccionados, 1975 - 2050
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indice de Dependencia de la vejez = (Poblacién 65 afios y mas / Poblacion edad
15 a 64 afios) * 100
Fuente: CEPAL (2004).

En efecto, al considerar para estos efectos como indicador al indice de Dependencia
de la Vejez, es decir la relacion entre la poblacion mayor de 65 afios y la poblacion entre 15
y 64 afios, se observa que éste ha aumentado desde 1975 a la fecha en todos los paises, y
que seguira creciendo en el futuro.

En Argentina dicho indicador pasara de 22,6 en 2000 a 27,5 en 2025 y a 41 en 2050,
profundizandose este fenémeno en el tiempo, del mismo modo que en Uruguay, donde se
expresa ademas por el indice de vejez de la poblacion, el que aumenté entre 1990 y 2001
desde 44,2 a 53,7 (Ferreira-Coimbra y Forteza, 2004). En el caso de Colombia también se
aprecia con claridad una evolucion complementaria a las sefialadas, muy similar a la
experiencia Argentina; y finalmente, en México se prevé una alta tasa de envejecimiento, la
mayor entre los paises considerados, para el periodo 2025 a 2050.

Junto con el envejecimiento de la poblacién sefialado, en todos los paises analizados
se registran aumentos de la Esperanza de Vida de la poblacion, tanto para hombres como



para mujeres. En efecto, en el grafico 2, se presentan los cambios de ésta, expresados en
afios, al comparar el periodo 2020 — 2025 respecto de 1995 — 2000.

Grafico 2: Cambio en Expectativa de Vida a los 60 afios entre
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Fuente: CELADE (2004).

Asi, en Argentina, la expectativa de vida para las personas de 60 afios seguira
aumentando y se espera que la misma se incremente en el periodo de referencia en 2,7 afios
para las mujeres y 2,4 afios para los hombres. En Uruguay, por su parte, también esta
tendencia se confirma, ya que las expectativas de vida al nacer han aumentado en los
Gltimos 35 afios; la esperanza de vida a la edad de retiro (60 afios) también ha crecido para
hombres y mujeres, siendo en el caso de los primeros menor el incremento, de sélo 0,44
afios entre 1970 y 1999, mientras que entre las segundas fue de casi tres afios (2,91 afios) en
el mismo periodo.

En México, junto al continuo aumento de su poblacion; la que crecié entre 1990 y
2005 en 20,7 millones de personas, registrando una tasa media de crecimiento anual de
1,46%, también la esperanza de vida al nacer pasé de 64,4 afios en 1970 a 75,4 afios en
2003. Ademas, las estimaciones de CELADE (2004) representadas en el gréafico 2 respecto
de la esperanza de vida a los 60 afios indican, para el periodo entre 1995-2000 y 2020-2025,
éstas aumentaran en 2,3 afios para las mujeres y 1,5 afios para los hombres. Finalmente, en
el caso de Colombia se presentan los menores aumentos entre los cuatro paises tanto para
hombres como para mujeres, aunque en respecto de este Gltimo grupo la variacion es de 1,8
afios.

l. LOS MODELOS DE REFORMA A LOS SISTEMAS DE PENSIONES EN
AMERICA LATINA: 1981-2005

1. Los cuatro modelos de reforma

Después de la reforma al sistema de pensiones implementada en Chile en 1981, que
sustituyé completamente el tradicional esquema civil publico de reparto por un sistema de



fondos

de pensiones basado en la capitalizacion individual y de administracion privada, 14

paises en América Latina y El Caribe han implementado sus propias reformas, de las cuales
diez han sido estructurales y cuatro paramétricas.

El conjunto de reformas estructurales puede ser dividido en cuatro grupos, como se

presenta en el Cuadro 1:

CUADRO 1: 14 REFORMAS A SISTEMAS DE PENSIONES EN AMERICA LATINA: 1981-2005

Modelo, pais y fecha de inicio Sistema de L . - . .
L - Cotizacion Prestacion Régimen financiero
de la reforma Administracion
REFORMAS ESTRUCTURALES

Modelo Sustitutivo®
1. Chile (1981) .

L Privado
2. Bolivia (1997) 0 Definida No definida Capitalizacion individual
3. México (1997) maltinle®
4. El Salvador (1998) P
5. R. Dominicana (2003)
Modelo Paralelo Publico, privado No definida Definida Reparto®
6. Per( (2003) 0
7. Colombia (1994) multiple® Definida No definida Capitalizacion individual
Modelo Integrado Pablico No definida Definida Reparto
8. Argentina (1994) mL'l|)t/i le

P Definida No definida Capitalizacion individual

Modelo Mixto Publico - - .
9. Uruguay (1996) y No definida Definida Reparto
10. Costa Rica (2001) maltiple Definida No definida Capitalizacion individual

11. Ecuador (2004)

REFORMAS PARAMETRICAS

12. Brasil (1989 y 2003)* Publico No definida Definida Reparto
13. Venezuela (2002)° Publico No definida Definida Reparto
14. Paraguay (2004)f Publico No definida Definida Reparto
15. Panama (2005) Publico No definida Definida Reparto

(i)

(ii)

(iii)

Fuente: Mesa-Lago (2004); Schwarzer (2004) y Arenas de Mesa et al (2005).

a: En Nicaragua (2004) la reforma sustitutiva no fue implementada.

b: Administracion Multiple en México, RepUblica Dominicana y Colombia.

¢: Reparto en Perd, Uruguay y Ecuador; Reparto con capitalizacién parcial colectiva en Colombia y Costa Rica.

d: 1989, Cotizacion definida en parte del programa del sector privado en Brasil (cuentas nocionales) y 2003 reforma
paramétrica sector publico.

e: Reforma paramétrica (30/12/2002, Ley Organica del Sistema de Seguridad Social), en proceso de implementacién.

f: Reforma paramétrica de la Caja Fiscal (sistema de pensiones de los trabajadores del sector pablico).

El modelo sustitutivo, en el que la capitalizacion individual reemplaza
totalmente al sistema civil publico de reparto: Chile (1981); Bolivia (1997);
México (1997); El Salvador (1998); Republica Dominicana (2003-2005) y
Nicaragua (2002-2004, en este ultimo caso quedd detenida la reforma);

El modelo paralelo, en el que coexisten en forma excluyente los esquemas de
capitalizacion individual y de reparto reformado: Perd (1993) y Colombia
(1994);

El modelo integrado, que contiene un modelo paralelo (capitalizacion individual
y reparto reformado excluyentes) mas un beneficio base publico de cobertura
universal: Argentina (1994), y



(iv)  El modelo mixto, en el que coexisten ambos modelos (publico de reparto y de
capitalizacion individual) en forma complementaria y no alternativa: Uruguay
(1996), Costa Rica (2001) y Ecuador (2004).

Otros 4 paises en la region han realizado reformas paramétricas a sus sistemas
publicos de reparto. Brasil las introdujo en 1998 y 1999, las que incluyeron un régimen
financiero de cuentas nocionales en el régimen general de trabajadores privados, y en 2003,
otra reforma paramétrica del régimen de funcionarios publicos fue implementada. En
Venezuela se aprobd una reforma estructural del tipo de modelo sustitutivo, la que fue
abolida por el actual gobierno, y en cambio se aprobé una reforma paramétrica a su sistema
de reparto en 2002. En Paraguay, durante 2004, se implementd una reforma paramétrica al
sistema de pensiones de los trabajadores del sector publico; Caja Fiscal, institucion que
cubre a un 48% del total de cotizantes del sistema de jubilaciones y pensiones y que
arrastraba, desde 1980, crecientes déficit financieros que representaron en 2000, el 56% del
déficit del Gobierno Central y el 1,8% del PIB. Finalmente, en Panama (2005), el
desequilibrio actuarial y financiero, generd consenso sobre la necesidad de una reforma
paramétrica del sistema publico de reparto con capitalizacion parcial colectiva. Asi, la
reforma paramétrica de la Caja de Seguro Social, se aprob6 en 2005, sin embargo, ain no
se implementa definitivamente.

La evidencia disponible muestra que al menos la mitad de las reformas estructurales
se han apartado del modelo de sustitucion completa que caracterizo a la pionera experiencia
chilena, y que, en cambio, se han implementado modelos paralelos, integrados o mixtos, lo
que aparece explicado tanto por compromisos politicos como por la necesidad de mantener
los componentes redistributivos de los antiguos sistemas de reparto. Es por ello que muchas
de las reformas previsionales en la region han mantenido responsabilidades publicas
explicitas, a través de la reforma o permanencia del antiguo sistema de reparto, de
pensiones minimas garantizadas por el Estado, y de beneficios publicos basicos universales
0 beneficios publicos complementarios.

2. Los Modelos de Argentina, Colombia, México y Uruguay

Como ha sido desarrollado en cada uno de los estudios nacionales y con distintos
grados de importancia, las motivaciones principales que justificaron cada uno de los
procesos de reformas a los sistemas de pensiones preexistentes, radicaron en un conjunto de
factores comunes. Al efecto de la transicion demografica presente en los cuatro casos bajo
estudio a través del envejecimiento de la poblacién, se agregan los significativos déficit de
los sistemas preexistentes; del orden de un 5% del PIB asociado con practicas clientelisticas
en el caso de Uruguay en 1995, los serios desequilibrios de las finanzas publicas en
México, junto con una alta evasion y pérdida de reservas; en Colombia por la escasa
cobertura que no lograba superar el 30% de la fuerza de trabajo en 1993 pese a que el gasto
por este concepto alcanza a un 1% del PIB, y en ese mismo afio un déficit fiscal de 1,7%
del PIB en Argentina, asociado a un esquema de altos niveles de prestaciones sin contar con
el financiamiento necesario.



Tales factores, junto a los cambios en el mercado laboral, en que aumentd la
importancia del empleo informal, han incidido directamente como limite a la cobertura
potencial de los sistemas de pensiones a la vez de convertirse en un freno a las
posibilidades de financiamiento, puesto que se trata de sistemas que requieren de la
existencia de contribuciones previas. LO anterior, ha conformado un escenario de
desequilibrios actuariales de los sistemas de pensiones de reparto, coexistiendo con una
creciente demanda por mayores beneficios previsionales.

Las distintas experiencias de reformas de los sistemas de pensiones presentan, con
distinto grado, la incorporacion total o parcial de esquemas de seguros privados, en los
cuales los afiliados perciben beneficios de acuerdo al nivel individual de riesgo, y ello
constituye una diferencia significativa respecto de los sistemas publicos de reparto, puesto
que en estos esquemas los beneficios son cubiertos por todos los asegurados, sin
diferenciacion. Asi, el alcance y las caracteristicas de las reformas previsionales
implementadas en distintos paises guardan directa relacion con el grado de sustitucion de
un esquema de reparto por uno de capitalizacion individual, y por la relacion que
finalmente se ha establecido entre ambos, en aquellos casos en que se ha resuelto su
coexistencia. Y dichas caracteristicas son las que finalmente condicionan no sélo sus
efectos fiscales e institucionales, sino que también su propia efectividad para mejorar el
alcance de la proteccion social.

Por otra parte, también las reformas estructurales implementadas han sustituido, con
diversos grados, el principio de solidaridad por el de equivalencia entre la cotizacion y
nivel de la pensién, buscando con ello mejorar el balance financiero del esquema reformado
de pensiones. Sin embargo, es preciso tener en cuenta que un esquema basado
exclusivamente en resguardar esta equivalencia, puede potencialmente reproducir o
incrementar las desigualdades existentes en el mercado de trabajo, elimina la distribucion
entre generaciones Yy, por tanto, traspasa al Estado la funcion redistributiva, como un
componente externo al sistema reformado, mediante, por ejemplo, la garantia de pensiones
minimas o la concesion de pensiones no contributivas o asistenciales (el caso mas radical es
el chileno, véase Arenas de Mesa, 2005).

La diversidad de modelos sefialada con anterioridad se presenta en los cuatro casos
estudiados (vease Diagrama 1). El sistema adoptado por Colombia en 1993, corresponde a
un esquema paralelo, ya adoptado por Peri en el mismo afio, que mantiene en
funcionamiento, aunque de un modo excluyente para los afiliados, los sistemas de
capitalizacién individual y el esquema publico de reparto. Una variante al modelo paralelo,
es el implementado en Argentina en 1994, sin embargo, en este caso con algunas
importantes modificaciones que dieron origen al modelo integrado. La reforma estructural
uruguaya de 1995, implement6 un modelo mixto, la que mantiene el clasico sistema
publico de reparto (con capitalizacion parcial colectiva) complementado con un sistema de
capitalizacion individual de administracion multiple (sector publico y privado). Finalmente,
México, en 1995, se inscribe en el mas clasico ejemplo de reforma estructural sustitutiva
con un modelo puro de capitalizacion individual (aplicado exclusivamente a trabajadores
del sector privado).
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Ademas estos cuatro casos de reformas estructurales fueron adoptados entre 1993 y 1995,
conformando asi todos los modelos hasta ahora conocidos. En este contexto, la diversidad de los
procesos de reforma adoptados es el resultado de la interaccion de multiples factores; como el
marco institucional de cada pais, el grado de convergencia de intereses entre los actores y su
capacidad de negociacion asi como la situacion financiera, econémica y social, en cada caso.

En Colombia, la reforma previsional finalmente aprobada mediante la Ley 100 de 1993,
creo el sistema de capitalizacion individual y unifico parcialmente el antiguo sistema de reparto
existente. Asi, se cred un sistema paralelo o dual, en el que compite un Régimen de Prima Media
(RPM) con prestacion definida y un Régimen de Ahorro Individual (RAI) con cotizaciones
definidas. Al igual que en otros paises, en Colombia la reforma intent6 ser lo mas amplia posible,
sin embargo, este nuevo esquema no incluyo a todas las cajas civiles y militares.

La mayor deficiencia del sistema de pensiones colombiano antes de la reforma era su baja
cobertura asociada con un relativamente alto nivel de gasto, con la escasa madurez del mismo y
con una etapa temprana en la transicion demografica de la poblacion. Segun el Gobierno, las
deficiencias del sistema de pensiones entonces eran estructurales y no se superaban con ajustes
administrativos o paramétricos. En su momento, se planted la posibilidad de introducir un sistema
mixto, en el que el sistema de reparto existente serviria para pagar pensiones minimas o basicas,
las que serian complementadas con los aportes a los fondos de capitalizacion individual, o
colectivamente organizados por empresas y hasta con esquemas voluntarios. Sin embargo, esta
iniciativa no prosperé ya que se argumentd que las cotizaciones requeridas para financiar
pensiones béasicas alcanzarian un nivel tal que impediria cotizar a los fondos de capitalizacion.

Finalmente, la reforma propuesta consistio en la introduccion de un régimen de
capitalizacion individual que reemplazaria totalmente, en el largo plazo, al sistema puablico de
prima media. Sin embargo, el modelo paralelo que actualmente opera fue producto de la
busqueda de acuerdos y una de las claves de la negociacion politica para implementar la reforma
por parte del Gobierno, fue mantener los privilegios de algunos sectores, excluyéndolos de la
reforma y del Régimen de Ley 100. Asi, se exceptud a los maestros publicos y a los trabajadores
de ECOPETROL, a las fuerzas militares y policias. La reforma ampli6 el periodo de transicion,
manteniendo en muchos casos las condiciones de retiro que existian antes de su vigencia, y los
ajuste a los beneficios garantizados del RPM se aplazaron hasta 2014 en lo referido a la
liquidacién de pensiones, y aproximadamente hasta el 2050, el pago de las mismas.

En el caso de la reforma en Uruguay, se trata de la implementacion de un modelo mixto,
el que de acuerdo con la literatura de seguridad social sobre América Latina (Mesa-Lago y
Bertranou, 1998) corresponde a aquellos sistemas previsionales reformados que mantuvieron
componentes publicos con esquemas de beneficios definidos y que introdujeron en forma
complementaria un esquema de contribuciones definidas a nivel individual, con administracién
por parte de entidades privadas, y en algunos casos también de entidades publicas.

A diferencia de otros paises como Colombia, la cobertura no fue uno de los motivos
explicitos para justificar la reforma en Uruguay. Por el contrario, uno de los desafios del nuevo
modelo es mantener los altos indices heredados, ya que el problema radicé mas bien en los déficit



del sistema que proporcionaba generosas prestaciones. Este fue el quinto pais, después de Chile,
en reformar el sistema de pensiones en América Latina, en la que no hubo la capacidad para
transformar el sistema completamente, como lo postularon algunos sectores, convergiendo asi en
un nuevo modelo previsional mixto integrado tanto por el sistema pablico reformado de reparto,
administrado por el Banco de Prevision Social (BPS), como el de capitalizacion individual,
administrado en forma multiple por empresas publicas y privadas (Administradoras de Fondos de
Ahorro Previsional, AFAP). Sin embargo, este nuevo esquema no incluye a las cajas especiales
civiles o paraestatales (bancaria, profesionales universitarios y notarial) y a las cajas militar y
policial.

En México, la reforma al sistema de pensiones se realiz6 en 1995, en un afio de grandes
dificultades econdmicas derivada del efecto tequila; crisis de finales de 1994 que derivd en
aumentos de las tasas de interés cercanas al 50% y una significativa devaluacion respecto del
ddlar lo que arrasd con una buena parte del aparato productivo, entro en severas dificultades el
sector bancario y se agudizaron los desequilibrios en las cuentas publicas.

En este contexto, en diciembre de 1995, el Congreso mexicano aprobo la Ley del Seguro
Social (LSS 95) estableciendo un nuevo sistema de pensiones para los trabajadores del sector
privado (excluyendo a los que trabajan en el Instituto Mexicano del Seguro Social, IMSS),
generando un cambio estructural: de un sistema de beneficios definidos a uno de contribuciones
definidas, con cuentas individuales administradas por el sector privado (Administradoras de
Fondos de Retiros — AFORE). Ademas, se fijo una garantia de pension minima para aquellos
pensionistas que no puedan gozar de una pension similar al salario minimo del Distrito Federal.

El nuevo sistema entrd en operacion en junio de 1997, al aprobarse la nueva Ley de los
Sistemas de Ahorro para el Retiro (LSAR) que establecio finalmente la migracion obligatoria de
los activos asegurados en el IMSS y de quienes se integraran a la fuerza de trabajo. Por su parte, a
los activos asegurados antes de 1995 pueden optar en el momento de su jubilacion por obtener su
pension con el viejo sistema (LSS 73) o en el nuevo esquema de capitalizacion individual. Como
en otras experiencias analizadas, un conjunto de sistemas previsionales quedaron fuera del nuevo
sistema: los esquemas de aseguramiento del sector publico, el Régimen de Jubilacién y Pensiones
(RJP) de los funcionarios del IMSS, el ISSSTE, las paraestatales (PEMEX, Luz y Fuerza del
Centro y Comision Federal de Electricidad), a pesar de que su situacion patrimonial tampoco era
equilibrada.

Existen al menos dos razones fundamentales que permiten explicar el profundo cambio
que se inici6 con la LSS 95. La primera es de orden estrictamente de balance patrimonial: los
desequilibrios producidos en el IMSS eran cada vez mas agudos y existia la certeza de que la
crisis financiera era inminente. Mientras los excedentes generados por el programa de pensiones
fueron utilizados en el financiamiento del régimen deficitario de Salud y Maternidad, el IMSS
modifico entre 1943 y 1995 cuarenta veces su esquema de beneficios, mientras que la estructura
de contribuciones apenas lo hizo tres veces. Por otra parte, en un contexto fuertemente
inflacionario, las pensiones eran actualizadas mientras los salarios reales estaban estancados. Si a
ello se le agrega una alta evasion y mala politica de inversiones en infraestructuras edilicias, es
facil entender que el nivel actuarial de las reservas fuera insuficiente para financiar el valor
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presente neto de los compromisos contraidos en un contexto de envejecimiento de la poblacion.
En efecto, el pasivo actuarial del IMSS suponia el 141% del PIB (afio 1994) en valor presente por
un periodo de 75 afios, y se estimaba que en 2007 se produjera el déficit de caja. La segunda
razon era de orden macroeconémico, ya que existia la conviccion de que una reforma del régimen
general del IMSS constituia una oportunidad para fomentar el ahorro nacional.

Finalmente, Argentina reform¢6 estructuralmente el sistema de pensiones en 1993 al
aprobar en el Congreso la Ley 24.241. En julio de 1994 entr6 en funcionamiento el nuevo sistema
inspirado en el paradigma de las reformas multipilares adoptado otros paises de America Latina.
El modelo de reforma adoptado, a diferencia de la reforma mas radical implementada por Chile,
fue destacado como una alternativa viable para numerosos paises del mundo con sistemas de
pensiones maduros y que no podian afrontar elevados costos de transicién. Ademas, se destacaba
el importante balance entre un pilar de beneficio definido y otro complementario de
contribuciones definidas que mejoraria los incentivos para una mayor formalidad y continuidad
en las contribuciones.

La reforma introdujo condiciones de adquisicion a las prestaciones mas estrictas,
convirtiéndolo de esta forma en sistema mas “contributivo” aun, debido a que se elevaron las
edades de retiro y los afios de contribucion necesarios para el acceso al primer pilar u otras
prestaciones publicas. Con ello se modifico el sistema existente que se mantuvo sin mayores
cambios por mas de 25 afios. Sin embargo, las altas prestaciones y los problemas de
financiamiento de las mismas, bajo un contexto de envejecimiento demografico, hicieron que
comenzaran a estudiarse distintas alternativas de reforma. A principios de los afios noventa, la
necesidad de reforma era imperiosa debido que el déficit del sistema alcanzé niveles
considerables (en 1993 a 1,7% del PIB) y existia una importante deuda por prestaciones a los
pensionados que alcanzaba a 3% del PIB (Bertranou, Rofman y Grushka 2004).

Luego de un extenso debate en el Congreso, el sistema de pensiones fue estructuralmente
reformado en 1993 adoptando una estructura multipilar. A partir de julio de 1994 comenz6 a
regir el Sistema Integrado de Jubilaciones y Pensiones (SIJP) con alcance nacional siendo regido
por la Ley No. 24241. El marco legal del mismo es complementado por las Leyes No. 24347 y
No. 24463, denominada esta Ultima como Ley de Solidaridad Previsional. ElI nuevo sistema
unificé bajo el SIJP a los tres regimenes existentes para trabajadores autonomos (independientes),
sector publico y sector privado. El sistema posee dos regimenes: uno de “reparto” o “publico” y
otro de “capitalizacion” o “mixto”, y tiene por objeto cubrir las contingencias de vejez, invalidez
y sobrevivencia.

A pesar que la reforma fue de caracter estructural y profunda, los profesionales
universitarios con regimenes propios y servidores publicos de las provincias, continuaron con sus
sistemas con la opcion para estos ultimos de ser transferidos al SIJP. El régimen no contributivo
fue separado del régimen contributivo, y paso a estar en el area de los programas asistenciales, es
decir, fuera de la administracion de los seguros sociales.

El contexto econémico-institucional que prevalecia cuando se hizo la reforma era de
recuperacion despues del proceso hiperinflacionario y recesivo de 1989-1990 y se encontraba en
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una etapa de franco crecimiento. EI mercado laboral todavia mostraba indicadores favorables en
el sentido que la informalidad todavia no habia crecido sustancialmente como lo hizo en afios
posteriores y la tasa de desempleo se mantenia en un digito. De esta forma el proceso de apertura
y re-estructuracion a partir de las privatizaciones todavia no generaba un impacto negativo en el
mercado laboral, particularmente en el empleo. Asi, las proyecciones del nuevo sistema de
jubilaciones y pensiones tendieron a incorporar un contexto econémico y laboral favorable que
extendia las tendencias observadas los dos o tres afios previos a 1993-94.

1. COBERTURA

Histéricamente los sistemas de pensiones han sido disefiados teniendo dos funciones
basicas complementarias: asegurar el ahorro necesario para financiar niveles de consumo
adecuados durante la vejez, invalidez o sobrevivencia, y prevenir la pobreza durante la vejez
(Barr 2004). Asi, la decision respecto de cual es el disefio institucional mas adecuado tampoco es
neutra en términos de alcanzar los objetivos buscados con la reforma previsional, y las
experiencias analizadas presentan un conjunto de deficiencias en esta materia, que se expresan
fundamentalmente en la caida de la cobertura de los sistemas previsionales, sin que al mismo
tiempo se cuente con los mecanismos apropiados para cubrir a quienes quedan excluidos de la
proteccion del sistema previsional.

1. Cobertura agregada y desigualdad

Una forma de medir la capacidad que puede tener un sistema de pensiones para responder
a esta provision de recursos econdémicos para la vejez es mediante la denominada tasa de
cobertura de activos. En el caso de un sistema puro de reparto, las cotizaciones de los activos
permiten financiar las pensiones de los pasivos (cobertura de pasivos). En el caso de un sistema
de capitalizacion individual, el activo acumula en una cuenta individual sus cotizaciones que,
junto con los rendimientos financieros obtenidos en el fondo de pensiones, detraidas las
comisiones por gestion del fondo, le permiten a lo largo de su vida laboral generar un capital con
el que posteriormente financiara su pension.

En general, los antecedentes disponibles muestran una caida en la cobertura, expresada
como el total de cotizantes respecto del total de ocupados en cada uno de los paises analizados, y
ello constituye un problema es general en la region, donde las experiencias de reforma
previsional presentan como promedio ponderado una cobertura menor a la que registraban antes
de realizarse las reformas estructurales (Mesa-Lago 2004 y Gill et al. 2005).

En el Cuadro 2, se presenta informacion respecto de la cobertura del sistema previsional

en los cuatro paises analizados, tanto a nivel agregado como por los quintiles superior e inferior,
respectivamente, lo que permite conocer el grado de proteccion segun niveles de ingresos.
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CUADRO 2: COBERTURA AGREGADA, DESPROTECCION Y DESIGUALDAD

Paises Cobertura Cobertura Cobertura Cobertura Cobertura adultos
Agregada agregada agregada agregada mayores
Quintil 1 Quintil 5 Q5/Q1
Argentina (2003) 40,3 4,0 71,6 17,9 68,3
Colombia (2002) 22,3 nd nd nd 18,6
México (2000) 39,3 30,2 51,7 1,7 19,2
Uruguay (2002) 65,0 17,3 92,7 54 87,1

Fuente: Elaboracion propia basada en Rofman (2005)

En el caso de Argentina, todos los indicadores de cobertura han mostrado durante los
ultimos afios una tendencia decreciente. En el caso de la cobertura de los trabajadores activos, el
deterioro comienza a ser notorio a partir del afio 1995 en que se experimenta la crisis econémica
derivada del “efecto tequila” (crisis de México) y que repercute fuertemente en el mercado
laboral. De acuerdo a Rofman (2005), la cobertura ocupacional en 2003 se encontraba en 40,3%.
Esta preocupante situacion es mas notoria si se caracteriza la cobertura por quintiles de ingreso,
ya que la cobertura promedio esconde la desigualdad: en el primer quintil de ingreso la cobertura
ocupacional es tan s6lo 4% mientras que en el quinto quintil alcanza a 71,6%, lo que significa
que la relacion cobertura en el quinto quintil respecto al primer quintil es de 17,9 veces.

Respecto de la poblacién adulta mayor, la situacion es relativamente mejor, sin embargo,
ésta parece estar reflejando el desempefio del mercado laboral en el pasado y la existencia de
programas no contributivos y de condiciones mas laxas para obtener prestaciones. La cobertura
de los mayores de 65 afios alcanz6 a 68,3% en 2003 (Rofman 2005), aunque es necesario
considerar que desde la reforma previsional ésta ha venido cayendo sustancialmente: desde un
76,9% en 1994 a un 67,8% en 2004, y refleja las consecuencias de las condiciones mas estrictas
para acceder a las prestaciones publicas (30 afios de contribucién) en un contexto de mercado
laboral deteriorado donde la incidencia del desempleo en las personas cerca de la edad de retiro
se ha incrementado sustancialmente.

En Colombia, también se observa que la reforma al sistema de pensiones, después de 10
afios, no ha disminuido el problema de baja cobertura previsional. Incluyendo las cajas publicas y
los regimenes exceptuados, se ubica en 22,3% de la poblacion ocupada. Este bajo nivel se explica
en gran medida por la importancia que tienen dentro del empleo, los segmentos de dificil
cobertura, como los trabajadores informales, los que representaron alrededor del 60% del empleo
total en 2004.

En cuanto a la cobertura de pasivos, la situacion es similar puesto que la cobertura de
adultos mayores s6lo alcanzé 18,6% en 2002. Adicionalmente, segin la Encuesta de Hogares
(ECH) de septiembre del 2003 ésta alcanzaba a 19,4% de las personas en edad de pensionarse, lo
que expresa la significativa brecha de proteccion para mas del 80% del conjunto de hombres y de
mujeres mayores de 60 afios y de 55 afios, respectivamente; los que ademas, en un 46,4% no
recibe, segun la ECH, ningun tipo de ingreso.
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En Meéxico tanto la cobertura efectiva como la ocupacional muestran a lo largo del
periodo 1991-2004 un comportamiento similar que refleja con fidelidad la evolucién del ciclo
econdmico y del mercado de trabajo. En efecto, en 1991 la cobertura efectiva se situd en el
méaximo de todo el periodo analizado, con una tasa del 39,7%, para caer en 1995 al 33,1% y
comenzar a remontar hasta alcanzar un méaximo del 38,5% de los ocupados en 2000. Todo este
subperiodo coincide con el proceso de reforma del régimen general del IMSS en 1997 y su
transformacion en un sistema de contribuciones definidas administradas por las AFORES. A
partir de 2000 la cobertura efectiva va disminuyendo hasta situarse en 34,6% de la poblacion
econdémicamente activa en 2004. Si se toman en consideracion los asegurados a otros regimenes
sectoriales, la cobertura alcanzaria a un 39% en 2004, es decir, que 6 de cada 10 mexicanos en
edad de trabajar no estan cotizando para una pension de vejez e invalidez.

También como en el caso de Argentina, la cobertura previsional segun quintiles, muestra
que los sectores de menores ingresos presentan una mayor desproteccion que los grupos con
ingresos mas altos, y que la diferencia entre el quintil de mayor y menor de ingreso es de 1,7
veces (Cuadro 2).

Pese a la carencia de informacion actualizada sobre la extension de la informalidad en el
mercado de trabajo mexicano, se estima que este alcanzaba cerca del 40% de la poblacién urbana
empleada en 1998 (Freije 2001), distribuida en proporciones similares entre asalariados y
autoempleados. Adicionalmente, se estima que entre 1998 y 2005, cerca de 4 millones de
trabajadores que ingresaron a la fuerza de trabajo se incorporaron a la economia informal®, lo que
es complementario con la estimacion del IMSS (2004) que, de continuar el crecimiento del
empleo informal a la tasa actual, dentro de 20 afios la fuerza de trabajo informal podria llegar a
16,6 millones de personas y superar asi al namero de sus afiliados.

Finalmente, en Uruguay en la primera mitad del siglo XX, la cobertura se consolidd,
expandi6 y universalizd, alcanzando altos indices agregados de cobertura previsional, puesto que
corresponden también a una estructura del mercado laboral con una relativamente alta
formalidad. La cobertura ocupacional de todo el sistema de pensiones (BPS, cajas especiales,
militares y policias) fue cercana a un 85% en 1990 y aumentd aproximadamente al 89% en 1993;
después declind anualmente hasta alcanzar un 78,3% en 2001 y un 65% en 2002, lo que se
explica en parte por la recesion iniciada en 1999. Por otra parte, a partir de registros
administrativos, se obtiene que (Mesa-Lago y Bertranou, 2001) la cobertura de beneficiarios de
prestaciones en edades adultas mayores (65 afios y mas) era del 91,9% en 1999, y de 87,1% en
2002.

Su distribucidn por quintiles de ingresos muestra que la cobertura previsional del grupo de
mayores ingresos es 5,4 veces mayor que el de ingresos mas bajos de la economia, y se explica
por la escasa cobertura de los mas pobres, s6lo un 17,3% ya que en el quinto quintil de ingresos
ésta supera el 90%.

% Valencia (2005).
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No obstante lo anterior, es necesario tener en cuenta que la utilizacion de los indicadores
sefialados puede estar induciendo una potencial sobreestimacion de la cobertura, ya que al incluir
a los contribuyentes de los sistemas civiles y militares de pensiones, podria estar contandose a un
contribuyente activo mas de una vez, en los casos en que un activo cotiza en mas de un puesto de
trabajo. Por ejemplo, las encuestas de hogares arrojan que el 63% de los ocupados en 2002 estaba
cubierto por algun sistema previsional en Uruguay (Bucheli, 2004), lo que se contrapone con la
cobertura ocupacional del 78% en 2001. Adicionalmente, también es necesario considerar el caso
de los trabajadores independientes, los que registran una alta cobertura ocupacional, no obstante
la disminucion desde un 65% a un 59% entre 1995 y el 2000, ya que estas cifras superan
ampliamente el 5% y entre el 10% y el 15% de cobertura ocupacional de los trabajadores
independientes en Chile y Argentina, respectivamente, en 2000. Asi, resulta imprescindible el
desarrollo de indicadores confiables para la medicion de la cobertura previsional, mediante el
disefio de sistemas de informacion donde se evite la doble contabilidad de afiliados y
contribuyentes, asi como definir institucionalmente un administrador de las historias laborales de
los asegurados al sistema mixto.

2 Densidad de Cotizacion

Uno de los aspectos mas distintivos de las consecuencias del inestable y precario mercado
laboral sobre los sistemas de pensiones se refiere a la densidad de cotizacion. Este indicador
refleja la historia de cotizaciones de los trabajadores afiliados al sistema de pensiones en un
periodo del tiempo.

La densidad de cotizacién es un indicador importante que revela la calidad de la cobertura
del sistema de pensiones. Junto con la rentabilidad de los fondos de pensiones, este indicador es
sumamente relevante para determinar el nivel de acumulacion de capital en las cuentas
individuales que al finalizar la vida activa financiaran y determinaran el valor total o de una parte
relevante de las prestaciones.

En Argentina, de acuerdo con estimaciones de la Secretaria de Seguridad Social (2003)
utilizando los registros administrativos de contribuciones desde 1994 a 2003, la densidad de
cotizaciones en este Ultimo afio mostraba que tan sélo el 20% de la poblacién afiliada tenia
densidades que superaban el 80%. Por otro lado, el 30% de los afiliados mostraba densidades
entre 32% y 80%, mientras que el 50% restante mostraba densidades inferiores al 32%. Es
importante tener en cuenta que una densidad de cotizacion razonable para cumplir con el
requisito de los 30 afios de contribuciones deberia estar entre 60% y 66%, lo que revela que las
condiciones actuales del mercado laboral, reflejadas en la densidad de cotizacion, sugieren que un
colectivo importante de trabajadores no tendra oportunidad de ser elegible para las prestaciones
publicas del Sistema Integrado de Jubilaciones y Pensiones (SIJP) argentino.

En el caso de Uruguay, en general, la densidad de cotizacion es desconocida por los

administradores de los nuevos sistemas previsionales, y la informacion publica y disponible no la
considera, sino mas bien la cobertura agregada en un mes determinado. Una situacion similar se
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presenta en Colombia y México, donde tampoco se cuenta con dicha informacién de modo que
todas las estimaciones se han realizado sobre la base de supuestos sobre rangos de densidades o
bien aplicando las conocidas en paises que adoptaron modelos similares de reformas.

En todo caso, se estima que en Uruguay, el 45% de los contribuyentes en el BPS también
cotizo en una AFAP en 2001. Este dato es importante de tener en cuenta si se considera que para
acceder a los beneficios del sistema publico reformado, administrado por el BPS, el asegurado
debe contar con 35 afos de contribuciones, ello implica que un trabajador (hombre o mujer) que
ingresa al mercado laboral a los 20 afios y jubila a los 60 afios de edad, contar con una densidad
de contribuciones del 88%. Para un trabajador (hombre o mujer) con estudios avanzados, que
ingresa a trabajar al mercado laboral a los 25 afios y se jubila a los 60 afios de edad, requiere de
una densidad de contribuciones del 100% para estar cubierto por los beneficios previsionales del
sistema publico reformado.

La exigencia de contar con 35 afios de contribuciones para acceder a los beneficios
previsionales parecer ser un requisito dificil de cumplir, especialmente por las mujeres, ya que en
general, éstas presentan una mayor rotacion en el mercado laboral, més ausentismo por
maternidad o cuidado de familiares, periodos y tasas de desempleo en la vida activa laboral
superiores a los hombres, lo que reduce la probabilidad de cumplir los afios exigidos por el nuevo
sistema previsional. Todos estos factores indican que, probablemente, una alta proporcién de
mujeres no cumplird con los requisitos de densidad de cotizacion exigidos para acceder a los
beneficios basicos del esquema previsional.

En definitiva, dadas las dificultades observadas recientemente en el mercado laboral, es
improbable que los trabajadores alcancen estas densidades de cotizacion, por lo que esta materia
constituye un reto pendiente a estudiar en la cobertura previsional efectiva del sistema mixto
uruguayo, asi como de los demas sistemas analizados.

I11.  EFECTOS FISCALES: REFORMAS ESTRUCTURALES Y SOSTENIBILIDAD
FINANCIERA

Las reformas estructurales pretenden, bajo distintas modalidades, alcanzar una
vinculacion mas cercana entre los aportes y los beneficios de los contribuyentes en el sistema, lo
que deberia contribuir a mejorar el balance financiero del esquema reformado de pensiones. En
este contexto, uno de los efectos esperados asociados con las reformas estructurales de los
sistemas de pensiones es la reduccion gradual de los efectos fiscales generados por los esquemas
previsionales. Sin embargo, la evidencia disponible, de los casos estudiados, muestra que el costo
fiscal en este &mbito ha sido considerable y superior a lo inicialmente previsto, que tomara un
periodo mayor al proyectado y que creceré en los préximos afios.

A pesar de que en un inicio existian grandes expectativas de que las reformas
previsionales generarian un impacto positivo en las finanzas publicas, la transicion previsional ha
sido una historia completamente diferente. Dado que las contribuciones previsionales que estan
depositadas en las cuentas individuales de los fondos de pensiones ya no se utilizan en pagar las
pensiones del antiguo sistema de reparto, el gobierno debera financiarlas generandose una
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importante presion fiscal por varias décadas. Una rapida transicion de un sistema de pensiones de
reparto a uno de capitalizacion individual podria requerir algin reconocimiento para los
asegurados de sus derechos adquiridos a través de sus cotizaciones realizadas en el sistema
antiguo. A medida que estas obligaciones implicitas sean reconocidas por el gobierno, la
transicion fiscal-previsional tendra una mayor brecha financiera.

Los compromisos fiscales derivados de las reformas estructurales a los sistemas de
pensiones, si bien difieren segin sea el modelo de reforma implementado, en general consideran
la necesidad de cubrir el déficit del antiguo sistema publico, el pago de bonos de reconocimiento
y el establecimiento de una pensién minima para los asegurados (ver Cuadro 3).

CUADRO 3: RESPONSABILIDADES FINANCIERAS DEL ESTADO:
ARGENTINA, COLOMBIA, MEXICO Y URUGUAY

Modelo/Pais Argentina Colombia México Uruguay

1. Déficit Operacional del
antiguo sistema de Reparto

Si Si Si Si

Si. Prestacion

2. Bonode Reconocimiento compensatoria Si, Bonos pensionables No No

3. Pensu_)nes_ Asistenciales no Si s No Si
Contributivas

4.  Garantia Estatal de Si, Pension Basica p L . - s

> - . Si, 1 salario minimo 1,3 salarios minimos Pension Basica

Pension Minima Universal

5.  Déficit Sistema de . P .
Pensiones de FF.AA. Nd Si Si Si

6. Reformas paramétricas
pendientes  sistema  de Si Si Si Si

Reparto
Fuente: Elaboracion propia segun estudios de cada pais.
a: En el Fondo de Solidaridad Pensional se considera un subsidio para adultos mayores que puede ser considerado una
pensidn asistencial.

Como se observa, la participacion del Estado en el sistema de pensiones es un factor
esencial para la sustentabilidad de las propias reformas. En los paises analizados las
responsabilidades del Estado convergen en una serie de compromisos transitorios y permanentes,
y gque son a su vez fuente de déficit fiscales.

En relacién con el déficit del sistema puablico, la carga fiscal varia de acuerdo con la deuda
implicita previsional; es decir, el valor presente de las obligaciones a largo plazo, que incluye el
pago de las pensiones en curso de pago y las futuras. En el modelo sustitutivo de México, al
cerrarse el sistema de reparto para los trabajadores del sector privado, toda la deuda implicita se
hace explicita de inmediato, por lo que las pensiones del sistema publico tienen que ser
financiadas por el Estado. En cambio, en los otros modelos, esta deuda solo se hace explicita en
el sistema privado, ya que en el régimen publico se posterga al mantener su funcionamiento, lo
que reduce el costo fiscal, al menos por un periodo de tiempo.

El segundo componente de responsabilidad fiscal adopta la modalidad de pago de Bonos
de Reconocimiento, y equivale al valor de las cotizaciones acumuladas en el sistema publico de
los asegurados que se cambiaron al sistema de capitalizacion individual. Entre los paises
analizados, en Argentina este compromiso adopta la denominacion de Prestacion Compensatoria
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(PC), que reconoce las contribuciones realizadas al antiguo sistema publico que se otorga a
aquellos trabajadores que han cumplido con el requisito para obtener la Pension Basica Universal
(PBU). En el caso de Colombia, la Ley 100 de 1993 impuso nuevas obligaciones al Estado como
fueron los pagos de los faltantes de caja del RPM, por concepto de los bonos pensionales tipo A
(referidos al valor de deuda imputable con afiliados antes de la vigencia de la Ley). Mediante este
reconocimiento de pago de los faltantes de caja del RPM, el Estado asumi6 no solo el pago de las
obligaciones causadas o por causar con los afiliados al sistema al momento de entrar en vigencia
la Ley 100 sino que igualmente el de los nuevos entrantes. En la medida en que el RPM
continuara existiendo indefinidamente de forma paralela con el RAI, esta obligacion publica
tiene, por lo tanto, un efecto fiscal de caracter permanente.

Finalmente, en cuanto a la garantia estatal de pensién minima esta presente en los cuatro
casos bajo estudio, aunque en los casos de Argentina y Uruguay se trata de una pension bésica o
universal sujeta a un nimero de cotizaciones previas.

En México se establecid una pension minima equivalente a un salario minimo de México
D.F. indexado al indice Nacional de Precios al Consumidor, para quienes registren 65 afios con
un minimo de 1.250 semanas de aportes. Si bien no existen estimaciones de pasivo implicito de
las pensiones minimas garantizadas por el Gobierno Federal para los futuros pensionados segun
la LSS 95, es claro que éste va a estar determinado, entre otros factores, por la cuantia de las
aportaciones de los actuales afiliados a las AFORES, su densidad de cotizacion, los rendimientos
netos de las cuentas y por la esperanza de vida.

En Colombia ésta puede ser una de las obligaciones mas importantes en términos de
recursos publicos comprometidos, que beneficia por un monto equivalente a un salario minimo a
los afiliados con 25,5 afios de cotizaciones. Y es potencial su importancia ya que con tales
requisitos, se esta asumiendo una densidad de cotizaciones para un trabajador que entro a la
fuerza de trabajo a los 20 afios en torno a 64% para hombres y 73% para mujeres, por lo que es
altamente probable que mas del 50% de los asegurados no logre cumplir dichos requisitos.

Tanto en Argentina como en Uruguay, ambos sistemas consideran el beneficio de una
pension minima (basica universal y basica, respectivamente), la que es pagada por el sistema de
reparto a quienes cumplan con la condicion de registrar 30 y 35 afios de cotizaciones,
respectivamente. En Uruguay la ley modifico la forma de calculo del salario basico sobre la cual
se calcula la prestacion tomando en consideracion un mayor nimero de afios y se igualaron las
tasas de reemplazo para hombres y mujeres, y asi la jubilacion inicial se establece como un 50%
del salario basico jubilatorio para quien cumple exactamente con los requisitos minimos. La
Pension Basica Universal del sistema argentino, por su parte, es un beneficio definido
administrado por el Seguro Social y cubre aproximadamente un 28% del salario promedio para
aquellos trabajadores que cumplen con los requisitos de elegibilidad.

Las experiencias analizadas muestran consecuencias diversas en términos de sus efectos
fiscales. El gasto en pensiones es parte fundamental de las restricciones de la politica fiscal en
Colombia, ya que éste ha aumentado, pasando de 1,2% del PIB en 1994 a 4,2% del PIB en 2005,
lo que generard cargas fiscales de importancia y continuara siendo uno de los principales
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problemas fiscales por varias décadas. Tales efectos son similares a los de Argentina y Uruguay,
esquemas previsionales que enfrentan periodos similares de maduracion por el afio en que se
efectuaron sus reformas (1994 y 1995, respectivamente). No obstante lo anterior, la cobertura
previsional en Uruguay mas que dobla la que registra Colombia, lo que implica una en este
ultimo pais transicion previsional de las mas costosas de la region, comparable con el caso
chileno.

En Argentina la magnitud del impacto fiscal de la reforma debe calcularse considerando
no solo los costos en términos de pérdida de recursos 0 aumento en los gastos sino que también
de los ahorros derivados por el endurecimiento en las condiciones de adquisicién de las
prestaciones. Asi, el efecto debido a la pérdida de recursos fue aumentando lentamente desde el
inicio del nuevo sistema, pasando desde un 0,9% a un 1,5% del PIB entre 1995 y 2001. Sin
embargo, los ahorros producidos por la reforma también se incrementaron®, con lo que el efecto
“puro” de la misma pasé de un costo del 0,8% del PIB en 1995 a la mitad seis afios después. Por
otro lado, nuevas modificaciones al marco normativo que afectaron las finanzas del sistema
tuvieron un impacto creciente, en especial en el caso de las reducciones en las contribuciones de
los empleadores. El efecto combinado de esta medida y el mayor costo generado por los
regimenes provinciales transferidos paso de significar un 0,6% del PIB en 1995 al 2,3% en el afio
2001. Este andlisis resulta particularmente interesante dado que, en la discusion sobre las causas
de la crisis fiscal en la Argentina, en muchos casos se ha atribuido un costo mayor al que
pareceria corresponder a la reforma del sistema de pensiones.

El caso de Uruguay presenta similitudes con el argentino en varios aspectos, ya que todas
las estimaciones realizadas presentan un aumento de la carga fiscal de entre 1% y 2% del PIB
durante los primeros 20 o 25 afios de ejecucion de la reforma, después una recuperacion entre los
afios 2020 y 2025, terminando en un balance positivo de entre 0,5% y 2% del PIB durante el
periodo 2040-2050. Las proyecciones coinciden en que sélo 30 afios después del inicio de la
reforma, el escenario seria méas atractivo desde el punto de vista financiero que si ésta no se
hubiese puesto en vigor.’

Las proyecciones también muestran, en un modelo de equilibrio general, que la reforma
previsional aumentara el déficit global del sector publico y la deuda publica, y que los efectos
fiscales dependeran fundamentalmente tanto de la tasa de interés y de su relacion con la tasa de
crecimiento del producto, como de la disminucion de la evasion previsional y del aumento
efectivo de la edad de retiro de los asegurados. Es decir, los efectos fiscales, mas que depender de
los modelos previsionales adoptados, se encuentran estrechamente relacionados a la forma como
el Estado financiara la transicion previsional, el crecimiento de la deuda publica, y a la manera
como reaccionaran los agentes econdmicos (asegurados) ante los nuevos incentivos y disefios
institucionales previsionales en cuanto a la edad efectiva de retiro y a los incentivos para
mantenerse cotizando o evadir (eludir) el pago de las cotizaciones (Forteza, 1999 y 2004; Noya y
Laens, 2000).

® Estos ahorros se estimaron tomando el monto total efectivamente pagado en beneficios y comparandolo con el que hubiese
existido de continuar la tendencia previa a la reforma (con crecimiento de aproximadamente 3% anual, compuesto por 1.5% de
crecimiento demogréafico y 1.5% de crecimiento de la prestacion promedio).

" Debe destacarse que un escenario generalmente no simulado es el que corresponde a una reforma paramétrica.
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Como en Argentina, un aspecto relevante en materia fiscal, aunque no necesariamente
asociado con la reforma previsional, radica en que la politica econémica implementada en
Uruguay intentd mejorar la competitividad de la produccidn nacional, en un contexto de atraso en
el tipo de cambio real, reduciendo los aportes de los empleadores a la seguridad social. De esta
forma, los objetivos macroeconémicos de mejorar la competitividad y aumento del empleo,
ocasionaron una pérdida de recursos a la seguridad social equivalente a 152 millones de ddlares
anuales en 2002, correspondiendo 136,3 millones de ddlares a aportes jubilatorios. Como
resultado, también ha cambiado la composicién del financiamiento de la seguridad social.

Finalmente, en México, las estimaciones consolidadas de los pasivos de los distintos
esquemas arrojan como resultado un pasivo global equivalente al 117,3% del PIB de 2002, y una
gran parte de este déficit (casi el 79%) es imputable a los sistemas publicos de pensiones,
concentrandose especialmente en el ISSSTE (45,5%) y regimenes publicos de los Estados
(25,0%).

IV. LADIMENSION INSTITUCIONAL

Por dimensidn institucional del sistema de pensiones, se entiende el conjunto de arreglos
organizacionales y normativos que se orientan a resolver un objetivo de politica publica, y que en
este caso es el de garantizar un ingreso adecuado a las personas durante su retiro, invalidez y
sobrevivencia. Desde este punto de vista, para efectos de su evaluacion resulta fundamental
conocer su capacidad para lograr el objetivo de politica declarado.

El rol de las politicas gubernamentales en el disefio institucional de los sistemas de
pensiones es clave, no sélo para asegurar el financiamiento estable y sostenido de programas
sociales, sino que también para velar que sus disefios institucionales que sean consistentes con las
capacidades financieras y fiscales, que optimicen el uso de los recursos y que sean eficaces en
proporcionar una cobertura previsional basica. Es mas, la optimizacion del uso de los recursos
fiscales no es independiente de la institucionalidad de los sistemas de pensiones y, esta Gltima, la
mayoria de las veces, condiciona la eficiencia del gasto publico.

La accion de la autoridad econémica en materia del manejo de la politica fiscal, no se
agota con mantener la estabilidad macroecondémica y el financiamiento estable del sistema de
proteccion social. Por el contrario, requiere participar activamente en el desarrollo e
implementacién de la institucionalidad publica y semipublica en que operan las politicas y
programas sociales. La dimension institucional también condiciona los efectos de las reformas a
los sistemas de pensiones. Por ejemplo, el sistema de capitalizacion individual administrado por
el sector privado, entre otras materias, ha cancelado de la agenda politica la posibilidad de
entregar desproporcionados beneficios a los pensionados 0 grupos corporativos a expensas de las
generaciones de trabajadores jovenes. Estas presiones por cierto siguen existiendo, sin embargo,
éstas deberian ser administradas por los gobiernos con prescindencia de politicas previsionales
directas.

Como fuera sefialado con anterioridad, al menos la mitad de las reformas estructurales,
gue se han implementado, no han adoptado el modelo de sustitucién total, sino que han
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configurado mediante modelos paralelos, integrados o mixtos de pensiones. Esta diversificacion
se explica, entre otros factores, por compromisos politicos, presiones de distintos actores sociales
que pretenden mantener componentes redistributivos de los antiguos sistemas publicos de
reparto. De esta manera, muchas de las reformas previsionales en la region han mantenido las
responsabilidades publicas explicitas, a través del sistema publico de reparto reformado, de las
pensiones minimas garantizadas por el Estado, de los beneficios publicos basicos universales o de
beneficios publicos suplementarios contributivos y no contributivos.

La capacidad técnica y politica del Estado, en conjunto con los actores involucrados, a
efectos de identificar, acordar e implementar un redisefio del sistema de pensiones resulta
fundamental para mantener la viabilidad de largo plazo de los avances obtenidos en materia de
ordenamiento y homogeneizacion del sistema. Por el contrario, una postergacion prolongada del
redisefio genera un escenario de profundizacion de los déficits y de inquietud de la poblacion, que
entraba la busqueda de soluciones y la estabilizacion de los logros sefialados.

Entre otras materias, para desarrollar iniciativas de redisefio de los sistemas de pensiones
resulta fundamental contar con un sistema de informacion béasica confiable, desagregada y
sistematica sobre el esquema previsional, tanto de cobertura (activos, pasivos y densidad de
cotizacion); balance del sistema (superavit o déficit), como de activos y rentabilidad del sistema
(cartera de inversiones). Esta area en general, en los casos estudiados, presenta importantes
déficits institucionales, tanto de disefio original como por deficiencias en la gestion del esquema
previsional.

En Argentina los programas de seguridad social evolucionaron en forma fragmentada, lo
que sumado a una estructura de gobierno federal con un marcado federalismo fiscal, ha deriva en
que el conjunto de programas de jubilaciones y pensiones (SIJP y los otros subsistemas
nacionales y provinciales) tenga una estructura compleja con problemas de articulacion y
coordinacion. También la inestabilidad economica de las Ultimas décadas ha inhibido el
establecimiento de relaciones institucionales estables de largo plazo entre los distintos
organismos, y los cambios en las propias instituciones asi como en el marco legal han generado,
en numerosos casos, un intrincado laberinto juridico (OIT 2002).

En esta materia, los desafios son maltiples. Uno de estos radica en la necesidad de definir
un ambito Unico de formulacion de politicas previsionales, ya que las funciones de formulacion
de politicas y la administracion de los programas de seguridad social se encuentran desarticulados
y sin una rectoria. Si bien las sucesivas reformas han ido reduciendo la fragmentacion del sistema
de jubilaciones y pensiones, aun existe un amplio margen para mejorar la coordinacion y
armonizacion de los distintos subsistemas. Esta faceta tiene implicancias fiscales e institucionales
relevantes debido a que las relaciones fiscales intergubernamentales estan en el centro de esta
materia.

La armonizacion previsional sefialada, se enmarca en el Compromiso Federal que fuera
ratificado por la Ley 25.235 suscrito por los Gobernadores de las provincias, en que la Nacién se
compromete a financiar los déficits de las cajas provinciales y, a su vez, éstas adquieren el
compromiso de armonizar sus regimenes con el nacional. Sin embargo, este proceso tiene
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asociado una serie de dificultades, como por ejemplo los problemas para auditar estos
compromisos, asi como evitar que se generen efectos no deseados a partir de situaciones de
riesgo moral e implementar los convenios de reciprocidad para el reconocimiento de las
contribuciones en cada uno de los regimenes.

Otras areas que plantean significativos desafios corresponden a la necesidad de establecer
mecanismos claros y conocidos de indexacion y actualizacion de las prestaciones y otros
parametros claves de referencia, con el fin de evitar litigios permanentes. En cuanto al régimen de
capitalizacion, se requiere reestablecer la tasa de aportes personales, tomar definiciones respecto
de la organizacion del seguro de invalidez y sobrevivencia, asi como mejorar las regulaciones
sobre la cartera de inversiones y los costos de administracion. A ellas se suma el desafio de
modernizar la administracion de la seguridad social, ya que ésta compromete el 37% del
presupuesto nacional y 2/3 del gasto social federal de Argentina.

En el caso de Colombia, el analisis de los antecedentes disponibles sugiere que existen
particularidades en el disefio institucional de su sistema paralelo o dual, que otorga libertad de
traslados entre regimenes, que incentiva a los afiliados a permanecer en el RAI hasta 10 afios
antes del retiro y alli tomar la decision de cuél régimen es mas conveniente para pensionarse. Es
mas, es posible concluir que las tasas de reemplazo obtenidas bajo los pardmetros de Ley 100 en
el RPM son superiores, con algunas excepciones que dependen directamente del género del
cotizante, de la densidad de cotizaciones y del nivel de los salarios, a las obtenidas en el RAI.

Sin embargo, el efecto de la Ley 797 de 2003 y las reformas posteriores, al introducir
cambios en los pardmetros provocaron un aumento en las tasas de reemplazo del RAI y una
reduccion en las del RPM, y como consecuencia de lo anterior, se vieron reducidos los incentivos
econdémicos de pertenecer a este Gltimo. Ademas, al aumentar el nimero minimo de semanas
requeridas para acceder a la pension, dicha Ley redujo significativamente el nimero de personas
que pueden acceder a la pension y que serian potenciales beneficiarias de subsidios estatales.
Efectivamente, en el caso de las mujeres el nimero de semanas requeridas equivale a una
densidad de cotizacién del 67,3% y en el caso de los hombres a 59,3%.Estos mayores requisitos
para acceder a una pension (1.300 semanas o 25,5 afios cotizados), aplicados en ambos
regimenes, podrian dejar sin proteccion social a un namero importante de trabajadores ya que las
densidades de cotizacion estan en promedio por debajo de ellos.

En una linea similar al caso colombiano, en Uruguay, los aspectos institucionales de
mayor importancia se plantean al nivel de los requisitos de acceso y el valor de los beneficios no
contributivos y contributivos, puesto que un adecuado disefio de tales beneficios puede resultar
determinante en la generacién de incentivos para que los asegurados, especialmente los de
menores ingresos, participen del régimen contributivo. En particular, el punto central es
determinar la conveniencia para el asegurado de no contribuir y pasar de alguna manera la barrera
de los sistemas de verificacion de requisitos socioecondmicos para acceder a una pension no
contributiva, o contribuir 10 afios y optar a una pension a los 70 afios de edad en el sistema
contributivo. Lo anterior debe evaluarse adecuadamente, ya que es esencial la consistencia en el
valor de las prestaciones otorgadas por los regimenes contributivos y no contributivo, en especial
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si se busca elevar la cobertura y las densidades de cotizacion de los trabajadores de bajos ingresos
y con menores calificaciones en el mercado laboral.

En el ambito de las pensiones no contributivas, éstas pueden tener una alta efectividad en
reducir la indigencia, y para ello el mayor impedimento no es necesariamente de restricciones
fiscales sino de limitaciones institucionales, tales como la identificacidn de los beneficiarios y la
administracion del sistema para su seguimiento y adecuada focalizacion de las prestaciones. Al
respecto pueden resultar ilustrativas experiencias como la del programa Chile Solidario, que crea
un sistema basico de proteccion social, en el que se identificaron todas las familias indigentes del
pais (225.000 familias en extrema pobreza, un 4,6% de los hogares) a través de un sistema de
informacion nacional, lo que se prevé permitird, en un plazo de tres afios, cerrar las brechas de
cobertura efectiva en la poblacion indigente por intermedio del sistema de pensiones no
contributivas o asistenciales.

Finalmente, los sistemas de informacion, las estadisticas previsionales de los esquemas
publicos y privados y el acceso y publicacion de informacion de los sistemas de jubilaciones y
pensiones constituyen elementos claves para el desempefio de los mismos y para su propia
evaluacion. Se trata de desafios pendientes a desarrollar en la institucionalidad de la reforma
previsional uruguaya asi como también en el caso de México, y el reto principal en esta materia
es el de disefiar y administrar un sistema estandarizado de informacion y de publicaciones
consolidadas del sistema de jubilaciones y pensiones con el propoésito, entre otros, de evaluar la
cobertura previsional; por ejemplo: por grupos etarios, sectores econoémicos, niveles de ingreso,
tipo de dependencia laboral, género y localidad (urbano o rural). En este contexto, la experiencia
chilena a través de la Encuesta de Proteccion Social (2002 y 2004) constituye un interesante
ejemplo a estudiar (Bravo 2004).

V. COMENTARIOS FINALES

La evaluacion de los procesos de reforma de los sistemas de pensiones debe considerar
que la maduracion completa de un esquema previsional requiere entre 50 y 60 afios, por lo que
los diagnosticos y evaluaciones deben tener en cuenta que éstos se encuentran en pleno periodo
de transicion. Los casos estudiados no difieren sustancialmente en este sentido, ya que media
entre ellos s6lo unos pocos afios de la fecha de implementacion; sin embargo, las principales
diferencias de los casos estudiados radican en que en cada caso se trata de un modelo de reforma
diferente.

No obstante lo anterior, los distintos procesos de reformas han sido motivados por un
conjunto de factores comunes, entre los que destaca la necesidad de establecer el equilibrio
financiero del sistema de pensiones y de disminuir las cargas financieras de éste con el Estado.
Junto a lo anterior, se agrega el objetivo de proporcionar prestaciones razonables en el momento
de su jubilacion, y, adicionalmente contribuir a apoyar el proceso de inversion.

De los antecedentes analizados, es posible concluir que dichos objetivos han sido

parcialmente alcanzados, y que en cada caso se presentan problemas y desafios significativos.
Los principales se presentan a continuacion.
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1. La decision de fundar la reforma previsional sobre la base de establecer un sistema
privado de pensiones, que opera sobre bases contributivas, enfrenta una barrera estructural
para extender la cobertura del sistema de pensiones debido a la significativa importancia
de la informalidad en el mercado de trabajo. Ello es especialmente relevante en los casos
de Argentina, Colombia y México, mientras que en Uruguay el desafio principal es el de
mantener la alta cobertura del sistema previo a la reforma.

En efecto cerca de un 60% de los trabajadores son informales en Colombia, una alta
proporcion de trabajadores que perciben bajos ingresos, y la cobertura ocupacional no
supera el 30%. En México, por su parte, el sistema llega a cubrir escasamente al 40% de
la poblacién econémicamente activa del mismo modo que en Argentina, y por su parte, en
Uruguay la informacion disponible muestra también una disminucion de la cobertura
previsional. Pero adicionalmente, quienes registran una mayor desproteccion en todos los
casos estudiados son los trabajadores de menores ingresos.

2. La evidencia indica, que en aquellos casos en que se ha optado por modelos de reforma
del tipo paralelo, como Per( y Colombia, se observan traslados de afiliados hacia el nuevo
sistema de capitalizacion, con distintos grados de intensidad, especialmente de asegurados
jévenes y de mayores ingresos, sin que con ello aumente la cobertura agregada de los
sistemas. La operacion paralela de ambos sistemas de pensiones podria derivar en una
potencial segmentacion de la poblacion afiliada en funcidn de sus niveles de ingresos, ya
que el sistema publico resulta en general mas atractivo para una mayoritaria proporcion de
la poblacion que perciben bajos ingresos y de edad avanzada, y el sistema administrado
por el sector privado esta siendo elegido por aquella proporciéon de trabajadores con
ingresos altos y, en especial, jovenes. De este modo, el pretendido efecto sustitucion que
se lograria con la implementacién del nuevo sistema, enfrenta restricciones estructurales
derivadas de su actual disefio.

3. Vinculado con lo anterior, las experiencias analizadas revelan que la densidad efectiva de
las cotizaciones es insuficiente para acceder a prestaciones relevantes, ya que dificilmente
los trabajadores podran cumplir con las condiciones de elegibilidad para beneficios
minimos o basicos. Nuevamente, esta carencia se observa, en especial, entre mujeres y
afiliados de bajos ingresos, mientras que por otra parte, los beneficios potenciales de los
sistemas reformados de pensiones parecen estar al alcance de los trabajadores hombres,
mejor calificados y con mayores ingresos

4. Al mismo tiempo, como lo ha sefialado el Banco Mundial, los sistemas de pensiones
siguen operando con elevados costos, y desde el punto de vista de los beneficios, nada
asegura que éstos tengan la capacidad de mantener altas tasas de rentabilidad en el largo
plazo, ya que éstas deberian alinearse con el crecimiento global de las economias. En por
ello que las reformas recientes deben ser complementadas con nuevas iniciativas
destinadas a rebajar los costos de administracion, a mejorar la capacidad del sistema para
diversificar sus opciones de inversion y, todas aquellas que se oriente a mejorar su
eficiencia (Crabbe, 2005).
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5. Con relacion a los efectos fiscales de la reforma previsional, destaca el caso de Colombia,
en el que se observa una costosa transicion, puesto que los niveles de gasto publico
involucrados son superiores a los del caso argentino o uruguayo y se acercan a los
estimados para Chile. Sin embargo, si se considera que en Colombia la cobertura
previsional es la mitad que en dichos paises, los efectos fiscales resultan alin mas
desproporcionados.

Para los casos de Argentina y Uruguay, los efectos fiscales de las reformas implementadas
constituyen un gran desafio para el desempefio de la misma, debido a que representan una
importante fuente de incertidumbre en pleno periodo de transicién previsional. Distintos
estudios acerca de las consecuencias fiscales de éstas sefialan que sélo 30 afios después de
Su puesta en vigor, comenzarian a generarse superavit financieros y fiscales.

En Meéxico, las estimaciones de los efectos fiscales consolidadas de los pasivos de los
distintos esquemas presentan como resultado un pasivo global equivalente al 117,3% del
PIB de 2002. Una gran parte de este déficit (casi el 79%) es imputable a los sistemas
publicos de pensiones, sin considerar estimaciones de pasivos implicitos de las pensiones
minimas garantizadas por el Gobierno Federal para los futuros pensionados. La actual tasa
de cotizacion del 6,5% sumada a las caracteristicas del mercado laboral mexicano y a las
estimaciones de tasas de reemplazo y de cobertura de pasivos presentadas en esta seccion
sugieren, en forma preliminar, que el nuevo modelo de pensiones mexicano no esta en una
fase de equilibrio. En este contexto, es probable que exista una presion a aumentar las
tasas de cotizacion u otras modificaciones al modelo de capitalizacion individual.

6. Los sistemas de informacion constituyen herramientas necesarias e imprescindibles, que
deben ser desarrolladas en cada uno de los paises analizados. En particular, se requiere de
sistemas transparentes de informacién que registren y administren las historias laborales
de los asegurados, su seguimiento en cuanto a su patron de contribuciones y densidades,
por sexo, grupos etarios y distintos niveles de ingresos. Es fundamental contar con
indicadores que permitan un adecuado y permanente seguimiento del sistema y de la
efectiva proteccidn social que se entrega a la poblacidon, con el fin de apoyar el oportuno
disefio de politicas que corrijan los potenciales desvios. En este contexto, la experiencia
chilena a través de la Encuesta de Proteccién Social (2002 y 2004) constituye un
interesante ejemplo a estudiar.

7. Finalmente, una reforma al disefio institucional del sistema parece inevitable,
considerando las caracteristicas del mercado de trabajo (alta informalidad) y la alta
proporcién de la poblacion que obtendria bajas tasas de reemplazo o quedaria fuera de la
cobertura del sistema por no cumplir requisitos de cotizaciones. En este contexto, entre
otras medidas, el fortalecimiento de los sistemas de pensiones asistenciales o0 no
contributivas que permitan financiar beneficios a quienes no estaran cubiertos por los
sistemas publico o privado, puede convertirse en una herramienta basica para aumentar la
cobertura de pasivos del sistema de pensiones.
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Ello requiere perfeccionamientos de la institucionalidad de dichos sistema en los paises
donde existen (Argentina y Uruguay) y requeriria su evaluacion para ser implementados
en Colombia y México. Sin embargo, en todo caso, éste también precisara de sistemas de
informacidn que permitan identificar familias pobres e indigentes con el objeto de cerrar
las brechas de cobertura en estos hogares. Asi, mas que un problema de restricciones
fiscales, este asunto es propio de la naturaleza del disefio institucional, de problemas de
gestion y de los sistemas de informacion. Asimismo, es necesario evaluar las relaciones
entre los beneficios del régimen de pensiones no contributivo y las prestaciones
jubilatorias del esquema contributivo; la consistencia del monto de los beneficios y de los
incentivos que esto genera, especialmente entre los trabajadores no calificados y de
menores ingresos.
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