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Sumario

Entre 1981 y 2014, treinta paises privatizaronl totparcialmente sus sistemas de
pensiones publicas obligatorias; en 2018, dieciogiaises habian revertido las
privatizaciones. Este informe: i) analiza el fraxae los sistemas de pensiones privadas
obligatorias para mejorar la seguridad de ingresoda vejez y su bajo desempefio en
términos de cobertura, niveles de beneficios, sostioninistrativos, costos de transicion, e
impactos sociales y fiscales negativos, entre piijodocumenta los procesos de reversion
de la privatizacion de las pensiones, la legistadi gobernanza, los nuevos derechos a las
prestaciones, el financiamiento y las tasas deamtn de los nuevos sistemas publicos de
pensiones; iii) identifica los pasos necesarios pavertir la privatizacion de las pensiones,
dirigida a aquellos paises que estén consideratdmar a un sistema publico.

Clasificacion JEL: 13, H53, H55, J14, J26

Palabras clave:privatizacion de las pensiones, reforma de lasipass, seguridad
social, seguro social.
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Resumen ejecutivo

En el presente informe: i) se analiza el fracastgeistemas privados de pensiones
obligatorios para mejorar la seguridad de ingresoda vejez, y su bajo desempefio en
términos de cobertura, niveles de beneficios, sostioninistrativos, costos de transicion, e
impactos sociales y fiscales, entre otros; ii) @eudhentan los procesos de reversion de la
privatizacion de las pensiones, aspectos de legslagobernanza, nuevos derechos a
prestaciones, financiamiento y tasas de cotizadérnos nuevos sistemas publicos de
pensiones; iii) se identifican los pasos necesgpas revertir la privatizacion de las
pensiones, para aquellos paises que considerenaietoun sistema publico.

Entre 1981 y 2014, treinta paises privatizaror toparcialmente sus sistemas publicos
de pensiones de caracter obligatorio. Catorce e@érism Latina (en orden cronoldgico:
Chile, Pera, Argentina, Colombia, Uruguay, EstadoriRacional de Bolivia, México,
Republica Bolivariana de Venezuela, El Salvadorcaiigua, Costa Rica, Ecuador,
Republica Dominicana y Panama); otros catorce ewwdauOriental y la antigua Union
Soviética (Hungria, Kazajstan, Croacia, Polonidphi, Bulgaria, Estonia, Federacion de
Rusia, Lituania, Rumania, Eslovaquia, Macedonig(lRéca Checa y Armenia), y dos en
Africa (Nigeria y Ghana). La mayoria de las prizationes recibieron el apoyo del Banco
Mundial, el Fondo Monetario Internacional (FMI) ,@eganizacién para la Cooperacion y el
Desarrollo Econémico (OCDE), USAID y los Bancosehaimericano y Asiatico de
Desarrollo, contrariamente a las recomendacioneka d@rganizacion Internacional del
Trabajo (OIT).

Hasta el afio 2018, dieciocho paises habian remnafty, revirtiendo total o
parcialmente la privatizacion de las pensionesc@amente, la Republica Bolivariana de
Venezuela (2000), Ecuador (2002), Nicaragua (20B&lgaria (2007), Argentina (2008),
Eslovaquia (2008), Estonia, Letonia y Lituania (@00Estado Plurinacional de Bolivia
(2009), Hungria (2010), Croacia y Macedonia (20Pb)pnia (2011), Federacion de Rusia
(2012), Kazajstan (2013), Republica Checa (201Bumania (2017). La gran mayoria de
los paises revirtieron la privatizacion luego derais financiera mundial de 2007-2008,
cuando los fallos del sistema privado se hicierodentes y tuvieron que ser corregidos.

Considerando que el 60 por ciento de los paiseddbian privatizado los sistemas
publicos de pensiones obligatorias han revertidprilatizacion, y teniendo en cuenta la
evidencia acumulada de impactos negativos sogiadesnomicos, se puede afirmar que el
experimento de la privatizacion ha fracasado. lieafirzacion de las pensiones no dio los
resultados esperados. Las tasas de coberturaagearsin o disminuyeron, los niveles de las
pensiones se deterioraron, y se agravaron lasuzgagles de género y de ingresos, lo que
hizo que la privatizacion fuera muy impopular. iEsgo asociado a las fluctuaciones en los
mercados financieros se trasladé a los individuoss costos administrativos se
incrementaron, lo que resulté en menores niveleprdstaciones. Los altos costos de
transicion -a menudo infravalorados- crearon gramdesiones fiscales. Se suponia que la
administracion privada debia mejorar la gobernapeey, por el contrario, la debilitd. Se
elimind la participacion de los trabajadores egdstion. En muchos casos, las funciones de
regulacion y supervision fueron capturadas pomizsnos grupos econdmicos responsables
de la gestidn de los fondos de pensiones, lo aqagewst grave conflicto de intereses; ademas,
la industria de seguros, quien en Ultima instasei@eneficia de los ahorros previsionales,
avanzo hacia la concentracion. Por Gltimo, lasrmeés de las pensiones tuvieron efectos
limitados en los mercados de capitales y en elraiento en la mayoria de los paises en
desarrollo.

El informe continua documentando las principalepeeencias y los procesos de
reversion de la privatizacion de las pensiones)dges promulgadas, las caracteristicas
basicas del nuevo modelo publico, los derechos nefiigos en el nuevo sistema, el
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restablecimiento de la administracion publica de pansiones, la transferencia de los

afiliados y los fondos y el reconocimiento de lesethos, el financiamiento y las nuevas

tasas de cotizacion, la recaudacion de las cobizasiy la gestion de los fondos, los cambios
en la supervision y la regulacion, la gobernantzargpresentacion de los empleadores y los
trabajadores, y el didlogo social. Si bien las rgeaes de la privatizacion de las pensiones
necesitan mas afios para madurar, ya se puedewvabsejoras claras y mensurables en

cuanto a sus efectos positivos en la reducciérageptesiones fiscales y de los costos
administrativos, los mayores niveles de cobertutla las prestaciones, asi como en cuanto
a la reduccion de las desigualdades de génerdosdiegresos.

La privatizacion de las pensiones se puede revépidamente, en tan solo unos pocos
meses. Para aquellos paises que estan consideswhstruir sus sistemas publicos de
pensiones, hay once pasos principales: i) inidialiddogo social para generar consenso,
realizar campafias de comunicacion; ii) conformarcamité técnico tripartito para la
reforma, encargado de disefiar e implementar laxi@maizacion del sistema de pensiones;
iii) promulgar leyes que definan las principalesacteristicas de un sistema de reparto con
beneficios definidos, de conformidad con las nordeaseguridad social de la OIT; iv) crear
un ente administrador publico de las pensiones garantice la gobernanza tripartita;
v) transferir a los afiliados del sistema privado @bljo; vi) transferir los recursos
acumulados de las cuentas individuales; vii) estall las nuevas tasas de cotizacion y
comenzar a recaudar las cotizaciones al nuevargspéiblico de pensiones; viii) clausurar
el mecanismo de recaudacion de cotizaciones denssprivado; ix) implementar los
servicios de inspeccidn y los mecanismos de cobrdazas cotizaciones; x) crear la unidad
0 entidad encargada de la gestion de las inversideerégimen publico de pensiones;
xi) clausurar el ente de supervision y regulacion si@éasiones privadas.

Este documento y los estudios de casos de paisesiieron de base para su
elaboracion, documentan el bajo desempefio de tessgmes privadas obligatorias y abstrae
lecciones para los gobiernos que intentan mejossistemas nacionales de pensiones. El
fortalecimiento del seguro social de caracter gabljunto con las pensiones solidarias no
contributivas, tal como lo recomiendan los instrotoe normativos de la OIT, han mejorado
la sostenibilidad financiera de los sistemas desipees, han hecho que los derechos de
pension sean mejores y mas predecibles, permitiahde personas disfrutar de una mejor
jubilacion. La responsabilidad de los Estados dargizar la seguridad de los ingresos en
la vejez se logra mejor mediante el fortalecimiedgdos sistemas publicos de pensiones.

Xii
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1. La privatizacion de las pensiones:
tres décadas de fracasos

Entre 1981 y 2014, treinta paises privatizaronl totgarcialmente sus pensiones
publicas obligatorias (grafico 1). Catorce erars@side América Latina: Chile (el primero
en privatizar en 1981), Pera (1993), Argentina yo8iia (1994), Uruguay (1996), Estado
Plurinacional de Bolivia, México y Republica Boliena de Venezuela (1997), El Salvador
(1998), Nicaragua (2000), Costa Rica y Ecuador Yp0ORepublica Dominicana (2003) y
Panama (2008). Otros catorce paises de Europat@riede la antigua Unidon Soviética
también emprendieron el experimento de privatizar pensiones; a saber, Hungria y
Kazajstan (1998), Croacia y Polonia (1999), Let¢@1), Bulgaria, Estonia y Federacion
de Rusia (2002), Lituania y Rumania (2004), Eslonag2005), Macedonia (2006),
Republica Checa (2013) y Armenia (2014). Dos padfesanos también privatizaron su
sistema publico de pensiones; concretamente, MHig2004) y Ghana (2010). Cabe sefialar
gue se trata de un pequefio numero de paises. Adeelss presiones de las organizaciones
financieras internacionales y del sector financied® seguros, sélo 30 paises privatizaron
total o parcialmente sus sistemas de pensionelgoés la mayoria de los paises del mundo
han optado por no privatizar.

En el afio 2018, dieciocho paises habian re-refarmadglirtiendo la privatizacion de
las pensiones (grafico 1); concretamente: la Régaiolivariana de Venezuela (2000),
Ecuador (2002), Nicaragua (2005), Bulgaria (208ryentina (2008), Eslovaquia (2008),
Estonia, Letonia y Lituania (2009), Estado Plurioaal de Bolivia (2009), Hungria (2010),
Croacia y Macedonia (2011), Polonia (2011), Fedénade Rusia (2012), Kazajstan (2013),
Republica Checa (2016) y Rumania (2017).

Grafico1.  Paises que privatizaron las pensiones obligatorias de la seguridad social
y que revirtieron la privatizacion, 1981-2018

M Privatizacion sin reversion (12 paises)
[ Reversion (18 paises)

Considerando que el 60 por ciento de los paiseptipstizaron los sistemas publicos
de pensiones obligatorias revirtieron la privatiaacy teniendo en cuenta la evidencia
acumulada de impactos sociales y econdémicos negatise puede afirmar que el
experimento de privatizacion ha fracasado. Lasn@zgon multiples: desde los altos costos
fiscales y administrativos hasta la baja cobenums bajos montos de beneficios pagados,
pasando por la imposibilidad de predecir los inggesn la vejez debido a los riesgos del
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mercado de capitales, tal como se documenta eregmte informe y en los estudios de
caso de los paises. Si bien algunos gobiernos zaa la privatizacién en una etapa
temprana, la gran mayoria de los paises reformadiggeon marcha atras a la privatizacion
luego de la crisis financiera de 2007-2008, cudoslinconvenientes del sistema privado se
hicieron evidentes y tuvieron que ser corregirlos.

A la luz de la responsabilidad de los gobiernogatantizar la seguridad de ingresos
en la vejez, el objetivo de este informe es prapossr a disefiadores de politicas y a las
instituciones de la seguridad social un analisitade@eversiones de la privatizacion de las
pensiones, incluidas las ensefianzas extraidas dedigntes reformas. El documento esta
organizado en tres partes. En la primera parteeseptan el experimento de privatizacion
y las razones que llevaron a los paises a abandsteumodelo. En la segunda parte se
documentan las reversiones de la privatizaciomsledénsiones. En la tercera y Ultima parte
se resumen los pasos necesarios para revertivéipacion de las pensiones para aquellos
gobiernos interesados en volver a un sistema pitégensiones.

1.1. El experimento de la privatizaciéon

Desde el origen de los sistemas de seguridad séasakeguros privados se han
ocupado tradicionalmente del pequefio tercer gaargensiones de caracter voluntario) y
a veces del segundo pilar (las pensiones complamas}. La ola de privatizacion de las
pensiones durante la década de 1980-2000 fue caesian del sector financiero al primer
pilar de las pensiones publicas de la seguridadhls¢ecuadro 1). Este experimento
radical se inici6 en 1981, durante la dictaduraghieral Pinochet en ChiteCon el
respaldo de un grupo de economistas pro libre merdarmados en la Universidad de
Chicago, el sistema publico de pensiones chilensustéituyd por un sistema privado
operado por administradoras de fondos privados aetesipnes (AFPs). Esta reforma
estructural tenia como objetivo reducir para el i@wto los costos fiscales de la seguridad
social mediante la sustitucion de las pensionesetpliro social por cuentas individuales
gestionadas por administradoras privadas de fode@ensiones. La afiliacion al sistema
privado de pensiones era obligatoria para los esple y voluntaria para los trabajadores
por cuenta propia; es interesante observar quexdayé a los miembros del ejército
quienes mantuvieron sus pensiones en el sistemiic@iBajo este nuevo sistema se
eliminaron las cotizaciones patronales; no obsfalie empleadores tuvieron que
proporcionar un aumento salarial del 11 por cientos trabajadores cuando la reforma
entrd en vigencia. En lugar de recibir una pensiéfeneficio definido (BD) al final de
sus trayectorias laborales, los trabajadores detegpositar cotizaciones definidas (CD)
en sus cuentas individuales, y a la edad de jubiagestos ahorros debian ser utilizados
para comprar una anualidad (renta vitalicia o renbgramada) en una compafiia privada
de seguros. Los trabajadores también podian hagsysidos voluntarios en la cuenta
individual obligatoria; tanto los depdsitos obligabs como los voluntarios estaban
sujetos a impuestos diferidos. Los trabajadoresawirtieron asi en consumidores
obligados del sector financiero, con lo que asunridividualmente todos los riesgos del
mercado financiero sin contar con la suficienteoimfacién para tomar decisiones
informadas. Uno de los principales objetivos dgbezimento de privatizacion de las
pensiones fue movilizar el ahorro de las persoaas @stimular el ahorro nacional a largo
plazo y desarrollar los mercados de capitales.

1 La reforma se implementd bajo un régimen autaoitssin discusion publica; debido a que el
Congreso se encontraba en receso desde el golipgr md 1973, la Junta Militar ejercia el poder
legislativo.
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Recuadro 1

Sistemas de pensiones: el modelo de pensiones multi-pilar
de la Organizacion Internacional del Trabajo (OIT)

En todos los paises existen sistemas de pensiones con el objetivo de eliminar la pobreza en la vejez y
proporcionar seguridad de ingresos a las personas adultas mayores. En la mayoria de los paises, el derecho a
la seguridad social para todos esta consagrado en la Constitucién o garantizado por la ley. El derecho a la
seguridad social también se afirma en los Articulos 22 y 25 de la Declaracién Universal de Derechos Humanos.
Los paises aspiran lograr la cobertura universal de las pensiones con niveles adecuados de prestaciones. Esto
se logra normalmente mediante un sistema publico que incluye el seguro social publico de caracter contributivo,
combinado con pensiones sociales no contributivas, complementadas por pensiones voluntarias para quienes
desean mas ahorros para su jubilacion.

Nivel de beneficios

Ahorro
personal
(voluntario)

Tercer Pilar

Regimenes complementarios

(obligatorios/voluntarios) Segundo Pilar

Seguro Social (obligatorio) Primer Pilar

Piso o “Pilar 0”

Pension Universal (Piso de Protecciéon Social para | a Vejez)

< . Cobertura de la poblacién >
Ingresos bajos Ingresos altos

1

Pilar 0 - El Piso de la pension: Su objetivo es establecer un nivel minimo de proteccion social para las
personas adultas mayores. Este pilar generalmente proporciona un régimen de pensiones de caracter no
contributivo. Se financia con fondos del presupuesto general. La universalidad de la cobertura puede lograrse
mediante un régimen universal no contributivo o mediante una combinacién del seguro social y un régimen no
contributivo de prestaciones sujetas a comprobacion de recursos o sujetas a comprobacion de pension.
Independientemente del disefio especifico del Pilar 0, éste debe garantizar un nivel minimo de ingresos, con
niveles adecuados de prestaciones, para una vida digna y decente.

Primer Pilar — Seguro social: Sigue el disefio tipico de los sistemas de pensiones de la seguridad social,
de beneficio definido y obligatorio, financiados mediante las cotizaciones de los empleadores y los trabajadores.
Su objetivo es proporcionar mayores niveles de prestaciones para mantener el nivel de vida después de la
jubilacién. Debe proporcionar al menos una pensién minima equivalente al 40 por ciento de los ingresos
asegurados antes de la jubilacién durante 30 afios de cotizacion, asi como una prestacién minima
reducida/ajustada para quienes hayan cotizado durante al menos 15 afios. Segln sea necesario, se requiere la
implementacion de sucesivas reformas paramétricas para garantizar su sostenibilidad.

Segundo Pilar - Pilar complementario: No todos los paises necesitan establecer este pilar. Se trata de
un componente contributivo complementario, puede tener cualquier caracteristica, ser de caracter voluntario u
obligatorio, basado en el empleo, ocupacional 0 no ocupacional, de beneficio definido o de contribucién definida,
generalmente financiado con las cotizaciones de los empleadores y administrado de forma privada, y cuya
finalidad es la de complementar las prestaciones de jubilacidn de los dos pilares anteriores.

Tercer Pilar - Ahorro personal voluntario: Este pilar también es complementario, y comprende un
conjunto de regimenes privados de pensiones voluntarias para personas con la capacidad econdmica necesaria
para realizar ahorros personales adicionales, generalmente gestionados por las administradoras privadas de
pensiones en condiciones de plena competencia de mercado y de regulacién gubernamental.

Fuente: OIT, 2018a y 2018b; Gillion et al., 2000; Cichon et al., 2000.
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El experimento de las pensiones en Chile llamddacon de muchos. A medida que
se iba implementando, los partidarios de la prreaiion y de las reformas pro libre
mercado lo describieron como una experiencia pagee otros paises debian seguir. Con
el tiempo, las principales instituciones financgehaternacionales (IFIs) y los centros de
estudios o “think thanks” conservadores comenzarpromover reformas similares de la
seguridad social, principalmente el Banco Munglisdto con USAID, el Fondo Monetario
Internacional (FMI), la Organizacién para la Co@médn y el Desarrollo Econémico
(OCDE), el Instituto Cato y los Bancos Interameanizay Asiatico de Desarrollo
(Mesa-Lago, 2012; Orenstein, 2008). La publicadtdrejecimiento sin Crisis: Politicas
para la proteccion de los ancianos y la promoci@hatecimientgBanco Mundial, 1994)
sirvié de referencia importante y modelo para lebales. Presentaba a los sistemas de
pensiones como “multipilares,” y se centraba erefarma del primer pilar de pensiones
de seguro social, orientdndolo hacia cuentas iddales con administracién privada,
donde los recursos estarian invertidos en los rdescde capitales en lugar de en el seguro
social publico (Wodsak y Koch, 2010). Con un fueétgfasis en la promocién del
crecimiento econémico, la publicacién del Banco Mahdescribia al sistema publico
tradicional de pensiones como un fracaso, tant@alsoamo econémico. El Banco Mundial
hizo hincapié en los efectos positivos que la pize&ion de las pensiones podria tener en
los mercados de capitales, al apoyar el crecimidatta inversion; y asimismo afirmaba
gue proporcionaria mayores niveles de beneficioejpres incentivos para que la gente
contribuyera; sin embargo, no explicaba ni lossaitds costos de transicion ni los
numerosos riesgos para los jubilados.

Los defensores de la privatizacion también afirmaipze el seguro social publico de
beneficio definido conduciria a una inevitable $&ide la seguridad social” 0 a una “crisis
de la vejez”, y utilizaban esto como justificacidara introducir reformas estructurales y
la privatizacion total o parcial de los sistemas pmsiones de la seguridad social,
particularmente en los paises de ingresos medi@gifo 1). En los paises en los que no
era factible una privatizacién total del primerapilde las pensiones, se privatizaron
algunos planes o regimenes, mientras que otroaetumeron publicos. Costa Rica, por
ejemplo, tras varios afios de presion y asesoramigot parte de las IFI, adopt6 las
cuentas individuales para la jubilacion como commgeto del sistema publico de
beneficio definido. En los paises donde la privati@n no fue posible en absoluto debido
a los excesivos costos de transicion o a la insigherresistencia publica, el Banco
Mundial promovié como segunda mejor opcion de mBorun sistema de cuentas
nocionaleg que facilitaba el camino hacia la privatizaciétufa (Holzmann y Palmer,
2006). Con recursos importantes y acceso diretis ®linisterios de Finanzas, el Banco
Mundial, el FMI, la OCDE, USAID y el Banco Interaneano de Desarrollo y el Banco
Asiatico de Desarrollo, lograron promover la ageddda privatizacion de las pensiones
a través del asesoramiento en materia de politelasstablecimiento de organismos
reguladores o supervisores, la creacién de programfarmaticos de modelizacion,
capacitacion, publicaciones y la concesion de anéss multimillonarios en dolares.
Orenstein (2008) estima que la tasa de éxito deptogectos del Banco Mundial que
promovian reformas que eran consonantes con latip@cion de las pensiones fue alta
— cerca del 76 por ciento —, a pesar de que eralgonia de los paises se trataba de un
tema muy polémico y dificil.

2 Los sistemas de cuentas nocionales, son cuentdwd® individual, nocionales o ficticias, que en
la practica funcionan bajo un sistema publico ger®, que — segln el Banco Mundial — podrian
suavizar la transicion del sistema de contribudiéiinida al de beneficio definido (Holzmann, 2017).
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Cuadro 1.

Tipologia de las reformas de privatizacion de las pensiones, 1981-2010

Privatizacion total Privatizacion parcial

Caracteristicas
principales

Ejemplos
de paises

Sustitucion del sistema publico de reparto Introduccion de un componente complementario de capitalizacion

con un sistema de pensiones total basado en cuentas individuales en un sistema mas amplio,

de gestion privada, basado en cuentas dando como resultado un sistema compuesto por varios regimenes
individuales y contribucion definida, de pensiones, algunos publicos (con beneficio definido,

de capitalizacién plena. financiamiento por reparto y administracion publica) y otros de

administracion privada de contribucién definida y cuentas
individuales de capitalizacion plena). La ponderacién de cada pilar
difiere significativamente de un pais a otro. Cuanto mayor sea el
pilar privado, menor sera la capacidad del pilar publico para ofrecer
una seguridad de ingresos adecuada en la vejez.

Chile (1981), Estado Plurinacional Argentina (1994), Uruguay (1996), Hungria (1998), Polonia (1999),
de Bolivia (1997), México (1997), El Costa Rica (2001), Letonia (2001), Bulgaria (2002), Croacia
Salvador (1998), Kazajstan (1998), (1999), Estonia (2002), Federacion de Rusia (2002), Lituania
Nicaragua (2000), Republica Dominicana (2004), Rumania (2004), Eslovaquia (2005), Macedonia (2006),
(2003), Nigeria (2004). Ghana (2010).

Fuente: Mesa-Lago, 2004; Mesa-Lago y Hohnerlein, 2002; Obermann, 2005; Orenstein, 2008; Grishchenko, 2014.

La privatizaciéon de las pensiones fue controvertidas reformas suscitaron la
oposicion de la Organizacion Internacional del &f@afOIT) y de muchos otros expertos,
entre ellos el entonces Economista en Jefe del Bamendial, el Premio Nobel de
Economia, Joseph E. Stiglitz (Orszag y StiglitRA9)9 La OIT manifestd su desacuerdo y
objecion en numerosas declaraciones e informebqiGdt al., 2000; Cichon, 1999 y 2004;
Bonilla-Garcia y Conte-Grand, 1998; Fultz, 200#xluida una publicacién conjunta de
OIT-AISS (Beattie y McGillivray, 1995). La OIT hizbincapié en la importancia de una
consideracion equilibrada de la suficiencia, laesubilidad financiera y la equidad de las
pensiones. Para la OIT, los sistemas de pensi@hendjuiarse en su esencia por el objetivo
de proporcionar seguridad de ingresos en la vajepntrario del objetivo predominante del
Banco Mundial de fomentar el crecimiento econdnyicdeducir las presiones fiscales. La
OIT se opuso en particular a confiar demasiad@ewrlentas individuales de contribucion
definida y administracion privada, los cuales iteliemente trasladan los riesgos al
individuo. También llam¢ la atencién sobre la insedificultad de que los paises asuman
los altos costos de transicidon entre un sistemaoayda doble carga de suprimir o reducir
los sistemas de reparto e introducir el nuevo jitacuentas individuales. La OIT destaco
ademas que la buena gobernanza era un requidibqpi@m los sistemas publicos como para
los privados, y que la privatizacion no necesarigmeejoraria la calidad de la gobernanza.
Ademas, la disminucién sustancial en los nivelebateeficios a menudo se disfraz6 y se
impulsé a través de tales reformas estructurales.

La OIT, mediante su apoyo y asesoramiento técaigiogomo a través de documentos
técnicos y normativos, ha recomendado por muchupiiereformas paramétricas para
reforzar los sistemas publicos de pensiohesn lugar de reformas estructurales para
privatizarlos (Cichort al, 2006; Diop, 2008; OIT, 2014; OIT, 2017). La pé&icde la OIT
se arraiga en su cuerpo de normas internacionael¢ibajo elaboradas y adoptadas por los
representantes de los gobiernos, los empleadolles yrabajadores de todo el mundo
(recuadro 2). La OIT ha estado y esta en contrr@lticciones alarmistas de una “crisis de
la vejez” causada por desafios indole demografia sostenibilidad. Si bien es cierto que

3 Las reformas estructurales transforman a un sisgaiblico al sustituirlo total o parcialmente por
uno privado. Por otro lado, las reformas parametrimplican cambios menores al sistema publico
existente, como cambios en la edad de jubilacastdsas de cotizacion, la formula de calculo gle la
prestaciones, etc., con el objetivo de fortalecesastenibilidad financiera a largo plazo, al tiemp
que se garantiza la seguridad de los ingresos \ejda.
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la maduracion de los sistemas de pensiones implicgumento a largo plazo del gasto en

prestaciones, se trata de un fenédmeno normal ¥be ser causa de alarma. La experiencia
de los paises de ingresos altos demuestra quetésdadaptar los sistemas de pensiones
mediante reformas paramétricas menores a fin derlbacsostenibles frente a los cambios

demogréficos, la maduracion y otros desafios fsturo

En dltima instancia, con el tiempo, los argumemi@sentados por la OIT resultaron
ser correctos. Incluso en los paises europeos —cagueentran grandes poblaciones de
adultos mayores — los sistemas de pensiones steniies con los ajustes paramétricos
adecuados y cierto apoyo presupuestario publicitalito (Comision Europea, 2015). Los
sistemas privados de pensiones tuvieron un desempeyiinferior al esperado, tal y como
se expone en la siguiente seccidn. A pesar dedapes del sector financiero, se redujeron
las solicitudes de los gobiernos a las IFI paraapeyen las reformas estructurales de las
pensiones. El Banco Mundial retiré su apoyo a ikapizacion de las pensiones, reemplazé
a los directivos de su Departamento de Protecai@iaBy, desde mediados de la década de
2000, ningun proyecto independiente de reformaadeénsiones ha formado parte de su
cartera de préstambs

Recuadro 2
Principios de la OIT para el disefio y la reforma de los sistemas de pensiones

Los gobiernos y las organizaciones de empleadores y de trabajadores forjaron un consenso internacional
en torno a los objetivos, las funciones y los principios de disefio apropiados de los sistemas de pensiones. Estos
se reflejan en los principios consagrados en las Normas Internacionales de Seguridad Social. Tales principios
son:

Principio 1. Universalidad. La seguridad social es un derecho humano, que en la practica se entiende como la
necesidad de garantizar la proteccion universal sin dejar a nadie atras. El principio de universalidad no sélo esta
consagrado en las normas de la OIT, sino también en varios instrumentos de las Naciones Unidas, entre ellos la
Declaracion Universal de Derechos Humanos, en su articulo 22, en el que se establece que "toda persona, como
miembro de la sociedad, tiene derecho a la seguridad social".

Principio 2. Solidaridad social y financiamiento colectivo estén en el corazdn de la seguridad social y de las
normas de la OIT. A diferencia de los planes de pensiones privados basados en cuentas de ahorro individuales,
los mecanismos de proteccién financiados colectivamente generan efectos redistributivos positivos y no
transfieren los riesgos financieros y del mercado laboral a los individuos.

Principio 3. Suficiencia y previsibilidad de las prestaciones. Este principio se refiere al derecho de los
individuos a prestaciones definidas, prescritas por ley. EI Convenio sobre la seguridad social (norma minima),
1952 (num. 102) y el Convenio sobre prestaciones de invalidez, vejez y supervivencia, 1967 (nim. 128) prevén
la garantia de ingresos para las personas que hayan alcanzado la edad de jubilacién segun los siguientes
criterios: i) las pensiones contributivas relacionadas con los ingresos (que garantizan niveles minimos de
prestaciones o tasas de reemplazo correspondientes a una proporcion prescrita de los ingresos anteriores de
una persona, en particular para las personas con ingresos mas bajos), y/o ii) pensiones de monto uniforme (en
su mayoria basadas en la residencia y financiadas por el presupuesto general) o pensiones sujetas a
comprobacion de recursos. Estas normas establecen que los sistemas de beneficios relacionados con los
ingresos deben proporcionar pagos periddicos de al menos el 40 por ciento (Convenio nim. 102) o el 45 por
ciento (Convenio nim. 128) del salario de referencia después de 30 afios de cotizacion o de trabajo. Estas
normas también exigen que las pensiones se ajusten periédicamente cuando se produzcan cambios sustanciales
en el costo de la vida o en el nivel general de los ingresos.

Principio 4: Responsabilidad general y primaria del Estado. Se refiere a la obligacion del Estado, como
garante general de la proteccién social, de asegurar la "sostenibilidad financiera, fiscal y economica"” del sistema
nacional de seguridad social "teniendo muy en cuenta la justicia y la equidad social", mediante la recaudacion y
la asignacion de los recursos necesarios, con el fin de garantizar de manera efectiva la proteccion garantizada
por la legislacién nacional (Recomendacion de la OIT sobre los niveles minimos de proteccion social, 2012
(num. 202).

4 Aunque en algunos casos podria tratarse de sulmr@nies de préstamos del sector financiero,
programas de reforma del sector publico o asistetgcinica del Sector Financiero y Mercados de
Capitales del Banco Mundial, pero no préstamospeddientes para la reforma de las pensiones.
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Principio 5: No discriminacion, igualdad de género y capacidad de respuesta a las necesidades
especiales. Con el fin de garantizar la igualdad de género, el disefio de las pensiones debe tomar en cuenta la
solidaridad entre hombres y mujeres, adoptando mecanismos de financiamiento, condiciones de elegibilidad y
condiciones de prestacion que compensen las desigualdades de género que se originan en el mercado de trabajo
0 que se derivan de la interrupcion de la carrera profesional de las mujeres como consecuencia de sus funciones
reproductivas o de sus responsabilidades en el cuidado de los hijos. (Recomendacién nim. 202, 23 de mayo
de 2002.)

Principio 6: Sostenibilidad financiera, fiscal y econémica. Garantizar la sostenibilidad es un reto permanente
para el Estado en el gjercicio de su responsabilidad general y primordial de garantizar un sistema de proteccion
social funcional e integral. Para ello es necesario adoptar todas las medidas necesarias, incluida la realizacion
periédica de los estudios actuariales necesarios y la introduccion, cuando sea necesario, de reformas
paramétricas menores para garantizar la sostenibilidad del sistema de pensiones. El Estado también es
responsable de garantizar la sostenibilidad de los sistemas nacionales de seguridad social, teniendo en cuenta,
entre otros factores, el cambio demografico.

Principio 7: Gestion y administracién financieras sdlidas y transparentes. El principio se refiere a la
necesidad de una buena gobernanza del sistema, particularmente en lo que respecta al financiamiento, la gestion
y la administracion, para garantizar el cumplimiento de los marcos juridicos y reglamentarios (Convenio ndm. 102
y Recomendacién nim. 202).

Principio 8. Participacion de los interlocutores sociales y celebracion de consultas con otras partes
interesadas. El principio reconoce la necesidad de garantizar el didlogo social y la representacion de las
personas protegidas en los entes rectores de la seguridad social. El principio de la gestidn participativa de los
sistemas de seguridad social esta establecido desde hace mucho tiempo en las normas internacionales de
seguridad social, en particular en el parrafo 1 del articulo 72 del Convenio nim. 102, que estipula que "cuando
la administracion no esté confiada a una institucion regulada por las autoridades publicas o a un departamento
gubernamental responsable ante un organo legislativo, los representantes de las personas protegidas
participaran en la gestion, o se asociaran a ella en calidad de consultores, de acuerdo con las condiciones
estipuladas; las leyes o reglamentos nacionales podran decidir de la misma manera en lo que se refiere a la
participacion de los representantes de los patronos y los representantes de las autoridades publicas".

Fuente: OIT, 2018a y 2018b; Convenios y Recomendaciones de la OIT.

1.2. Lecciones tras tres décadas de privatizaciond e las pensiones

La privatizacion de las pensiones se present6 esrasolucion concreta para abordar
el envejecimiento de la poblacion y garantizaoktenibilidad de los sistemas de pensiones
de la seguridad social. En aquel momento, losrsatede pensiones de muchos paises se
enfrentaban a una serie de desafios, tales coproliferacion de regimenes especiales de
seguridad social y la fragmentacion, la informaligda baja cobertura y las bajas tasas de
cotizacion, que podrian haberse abordado con refrparamétricas, lo que habria
permitido mantener los sistemas publicos. Ningurs pdemocratico avanzado e
industrializado sustituy6 su sistema publico despmres por un sistema privado de cuentas
individuales de capitalizacion plerfa Sin embargo, en los paises en desarrollo la
privatizacion se presenté como la solucion. Al motoede introducir las reformas las
expectativas eran altas; los paises esperabanan&goto sus sistemas de pensiones como
sus resultados econémicos generales. Se esperalzaiopentaran las tasas de cobertura y
los niveles de beneficios, que disminuyeran laggdaekiades, que se redujeran los costos
administrativos a través de la competencia en etade, que mejorara la gobernanza de la
gestion de las pensiones y que los mercados dalesprofundizaran su apoyo a las nuevas
inversiones y al crecimiento econémico.

Sin embargo, en la practica la privatizacion depkssiones no produjo los resultados
esperados (cuadro 2). Las tasas de coberturaseasin o disminuyeron, los niveles de
prestaciones se deterioraron y las desigualdadgsrazo y de ingresos se agravaron, lo que

5 El sistema de pensiones de Suecia es el inicadeasio pais desarrollado con cuentas individuales
como primer pilar: sin embargo, el sistema sigeadd administrado publicamente, incluso aunque
haya empresas privadas involucradas en la invedg@ctivos.
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hizo que las reformas fueran muy impopulares. édgd de fluctuaciones en los mercados
financieros se trasladé a los individuos. Los c®@stdministrativos se incrementaron,
reduciendo por tanto los niveles de beneficios. &ltss costos de transicion -a menudo
subestimados- crearon grandes presiones fiscalbgerSse suponia que la administracion
privada debia mejorar la gobernanza, por el caatdardebilito. Se elimind la participacion
de los trabajadores en la gestién. Las funcionegedelacion y supervision fueron
capturadas por los mismos grupos econémicos reaplassde la gestion de los fondos de
pensiones, lo que cred un grave conflicto de isesseademas, el sector de los seguros
privados, que en Ultima instancia se beneficisodeahorros previsionales, avanzé hacia la
concentracion. Por dltimo, pero no por ello memgsdrtante, las reformas de las pensiones
tuvieron efectos limitados en los mercados de akgsity en el crecimiento en la mayoria de
los paises en desarrollo donde fueron implementadas

a) Las tasas de cobertura se estancaron o disminuye  ron

Existe un consenso internacional sobre el objade@mpliar la proteccion social a
todos. Ello estd en consonancia con el derecho mureala seguridad social y con el
principio de universalidad de la proteccion. Logedsores de la privatizacion de las
pensiones argumentaron que las cuentas individoalggatorias devengarian una mayor
tasa de interés y, por lo tanto, mejorarian el dumignto y la voluntad de los trabajadores
para cotizar (Banco Mundial, 1994). Sin embarg@Jidencia demuestra que las reformas
no extendieron la cobertura de los sistemas deqress por el contrario, la mayoria de los
paises registraron una disminucion en las tasestmtura de los regimenes contributfos

La descentralizacion de la funcion de recaudac®mad cotizaciones fue un factor
importante en la reduccion de las tasas de colbberutes de la privatizacion, la recaudacion
de las cotizaciones se hacia hormalmente mediargsquema centralizado bajo el control
de las instituciones de la seguridad social. Abigyue ocurrié con el modelo chileno,
muchos de los paises que privatizaron sus sistaarasfirieron y descentralizaron dicha
funcién a las administradoras privadas de los ferdpensiones, creando asi un sistema
fragmentado de recaudacion de cotizaciones altamagficiente e ineficaz.

En la Argentina, el nimero de cotizantes dismindigld46 por ciento de la fuerza de
trabajo en 1993 (antes de la reforma) al 35 partaien 2002 en el caso de los hombres, y
del 42 al 31 por ciento en el caso de las muj@8egranolet al, 2018). Asimismo, las tasas
de cobertura en Chile bajaron del 64 por cientbd8® (antes de la reforma) al 61 por ciento
en 2007 (Mesa-Lago, 2014). En Hungria, la coberisainuyd de alrededor del 75 por
ciento de la fuerza de trabajo antes de 1998 8l 7dr, ciento en 2009 (Simonovits, 2012).
En Kazajstén, las tasas de cobertura disminuyezasirddedor del 66 por ciento antes de
1998 al 63 por ciento al final de la reforma en201La cobertura en México también
disminuy6 del 37 al 30 por ciento entre 1996 y 2(Mdsa-Lago, 2004).

En otros paises, la cobertura se estanco luega gevatizacion, por lo que no se
cumplieron las expectativas. En el Estado Pluroradide Bolivia las tasas de cobertura de
la fuerza de trabajo se estancaron en torno abf 2ipnto entre 1997 y 2009 (Mesa-Lago,
2018). Entre 1991 y 2010, las tasas de cobertur@atombia se estancaron en torno al
28 por ciento (Banco Mundial, 2014). En Polonidret999 y 2013, las tasas de cobertura
se estancaron en torno al 78 por ciento (Polakoydkigemejer, 2018). Asimismo, las tasas
de cobertura en el Uruguay se estancaron en tbifb@or ciento entre 1995 y 2003.

6 A menudo se calcula como la proporcion de cotaaattivos en la fuerza de trabajo.

7 Estimaciones basadas en Hetal. (2005), OCE (2014) y Maltseva y Janenova (2018).
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Mesa-Lago (2004) sefiala que el promedio ponderadmidertura de nueve paises de
América Lating® disminuy6 del 38 por ciento antes de las reforprasprivatizacion al
27 por ciento en 2002, luego de las reformas.ei lais cifras absolutas de cobertura pueden
diferir, la tendencia general es la misma, lo auaécia un desempefio deficiente en materia
de cobertura como resultado de las reformas pzad@iras.

b) Los niveles de beneficios se deterioraron

El cambio en los procesos de privatizacion de lensfdefinidos a contribuciones
definidas tuvo un efecto importante en las tasas@®plazo. Tuvo graves repercusiones en
la suficiencia de las pensiones, pues los nivedebaheficios a menudo no cumplian las
normas de la OIT, segun lo prescrito por el Cornvestibre la seguridad social (norma
minima), 1952 (nim. 102)y el Convenio sobre las prestaciones de invaligdegz y
supervivencia, 1967 (num. 128) que prevén unadasaemplazo de al menos el 40 por
ciento (Convenio nim. 102 de la OIT) o el 45 pentd (Convenio nim. 128)del salario
de referencia después de 30 afios de cotizacidipleerfrecuadro 2).

En el Estado Plurinacional de Bolivia, luego desfarma, la tasa de reemplazo alcanz6
un promedio del 20 por ciento del salario promeginado durante la vida activa, muy por
debajo de las normas internacionales de la OITH&mgria, en el sistema privatizado, la
tasa de reemplazo para las personas con 20 aftaiziEcion se estimé entre un 9,8 y un
12,5 por ciento por debajo de los niveles previtzsraforma y en mas de un 18 por ciento
mas bajo para personas con 30 afios de servicikr§S2i018). En Kazajstan, la tasa de
reemplazo cayo del 60 por ciento antes de la ref@29,27 por ciento en 2013 después de
la reforma y justo antes de dar marcha atras aatjzacion. En Polonia, el cambio del
sistema de beneficio definido al de contribuciofiniga dio como resultado una caida de la
tasa de reemplazo de un promedio del 67 por caarits de la reforma a menos del 40 por
ciento después de la reforma, quedando muy poijadeda tasa de reemplazo prometida
del 71 por ciento, como minimo (Maltseva y Janen20a8; Mesa-Lago, 2018; Polakowski
y Hagemejer, 2018; Szikra, 2018). En Chile, laget@ revision del sistema privado de
pensiones obligatorias revel6 que la mediana deates de reemplazo proyectadas es del
15 por ciento (s6lo del 3,8 por ciento para losdfadores de bajos ingresos), muy por debajo
de las normas de la OIT y carente de un respaltbcplimportante (Comisién Asesora
Presidencial sobre el Sistema de Pensiones, ConBsavo, 2015, pag. 88). El deterioro de
los niveles de prestaciones dio lugar a un aumedetda pobreza en la vejez, lo que
menoscaba el objetivo principal de los sistemapealesiones, que es proporcionar una
seguridad de ingresos adecuada durante la vejez.

8 Aqui se incluye a la Argentina, Estado Plurinaalote Bolivia, Chile, Colombia, El Salvador,
México, Perd, Republica Dominicana y Uruguay.

9 En adelante, el Convenio nim. 102 de la OIT.

10 En adelante, el Convenio nim. 128 de la OIT.
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Cuadro 2.

Reformas pro privatizacion de las pensiones y resultados principales

Argentina

Bolivia, Estado Plur. de

Hungria

Kazajstan

Polonia

Tasas de cobertura
de los regimenes contributivos

Nivel de beneficios/tasas
de reemplazo (suficiencia)

Costo
de transicion

Las tasas de cobertura
disminuyeron entre 1993 y
2002, pasando del 46 al 35 por
ciento de la fuerza de trabajo
masculina y del 42 al 31 por
ciento de la femenina.

Las tasas de reemplazo
oscilaron entre el 45 por ciento
y el 52,5 por ciento. Sin
embargo, las prestaciones

por encima del nivel minimo
carecian de indexacién
automatica, lo que provocd
una disminucion de su poder
adquisitivo.

Muy alto; el déficit anual,
impulsado por la privatizacion
de las pensiones, aumento
del 1 por ciento del PIB

en 1994 a casi el 3 por ciento
del PIB en 2001.

Se estima que en 2040 costara
el 3,6 por ciento del PIB,

en lugar de alcanzar un
superavit del 0,2 por ciento,
como se estimd inicialmente.

Las tasas de cobertura se
estancaron en el 12 por ciento
de la fuerza de trabajo, el nivel
mas bajo en América Latina.

Los niveles de beneficio se
deterioraron; las tasas de
reemplazo alcanzaron un
promedio del 20 por ciento
del salario medio durante la
vida laboral, muy por debajo
de las normas internacionales
de la OIT.

Muy alto; los costos de
transicion fueron 2,5 veces
superiores a las previsiones
iniciales.

Se estima que costara
anualmente el 1,7 por ciento
del PIB en 2040, en lugar de
la estimacion inicial del 0,2 por
ciento del PIB.

Las tasas de cobertura
disminuyeron del 75 por ciento
de la fuerza de trabajo antes
de la reforma en 1998 hasta

el 71,8 por ciento en 2009.

Las pensiones eran al menos
9,8 por ciento inferiores a los
niveles anteriores a la reforma,
con 20 afios de cotizacion,

y 18 por ciento inferiores

con 30 afios de cotizacion.

Muy alto; los costos de
transicion anuales aumentaron
del 0,3 por ciento del PIB en
1998 al 1,2 por ciento del PIB
en 2010.

Las tasas de cobertura
disminuyeron del 66 por ciento
de la fuerza de trabajo antes
de la reforma en 1998 al 63 por
ciento al final de la reforma

en 2013.

Los niveles de las prestaciones
se deterioraron; las tasas de
reemplazo cayeron del 60 por
ciento antes de la reforma al
29,3 por ciento en 2013, justo
antes de que se revirtiera la
privatizacion.

Muy alto; aumenté el déficit
presupuestario anual en

1,7 por ciento del PIB en 1998
y en 2,8 por ciento en 2008.
El FMI estima que el costo
acumulado entre 1998 y 2025
alcanzaré el 36,5 por ciento
del PIB de 1997.

Las tasas de cobertura
disminuyeron del 66 por ciento
de la fuerza de trabajo antes
de la reforma en 1998 al 63
por ciento al final de la reforma
en 2013.

Los niveles de prestacion

se deterioraron; las tasas

de reemplazo cayeron por
debajo del 40 por ciento
después de la reforma, desde
un promedio del 67 por ciento
antes de la reforma, por lo
que no alcanzaron la tasa
prometida de al menos

el 71 por ciento.

Muy alto; se estimo que el
costo anual aumentaria del
1,48 por ciento del PIB en
2000 al 2,22 por ciento en
2017. El costo de transicion
acumulado entre 1999y 2012
se estimé en 14,4 por ciento
del PIB en 2012.
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Argentina

Bolivia, Estado Plur. de

Hungria

Kazajstan

Polonia

Gastos administrativos Muy alto. En 1995, tras la
privatizacién, los gastos
administrativos ascendieron

al 3,54 por ciento de los
ingresos de los cotizantes,

lo que representa el 32,2 por
ciento de las cotizaciones
totales. En 2002, esos gastos
ascendieron al 50,8 por ciento
de las cotizaciones.

Riesgos financieros transferidos S
alos individuos

Condicionalidad
de los préstamos
o con respaldo
de préstamos

de las IFI

Dialogo social

Si: EI FMIincluyd la reforma
de las pensiones en

la condicionalidad de

los préstamos

Deterioro del dialogo social
tras la privatizacion

Desigualdades
de género

Aumento. La reforma redujo
las tasas de reemplazo
femeninas debido a que las
mujeres tienen carreras y
periodos de cotizacion méas
cortos y una mayor longevidad.

Sector financiero -
Administradoras de fondos
de pensiones y compafias
de seguros de vida

Quién se beneficié mas con
la privatizacion
de las pensiones

Efecto en los mercados Limitado

de capitales

Alto. En 2004, los gastos
representaban el 2,2 por ciento
de los ingresos de los
cotizantes. Los gastos
administrativos representaron
alrededor del 18 por ciento de
las cotizaciones.

Si

Si: Préstamo del Banco Mundial

Dialogo social limitado durante
el proceso de reforma

Aumento; la proporcién de
mujeres adultas mayores que
recibian algln tipo de pension
disminuyé del 23,7 al 12,8 por
ciento entre 1995 y 2007.

Sector financiero -
Administradoras de fondos
de pensiones y compafias
de seguros de vida

Limitado

Muy alto. Los costos
representaron el 14,5 por ciento
de las cotizaciones en 2007

y el 12,3 por ciento en 2010.

Se estimé que los gastos
administrativos representaban
el 22,6 por ciento del saldo final
de la cuenta individual después
de 40 afios de cotizar.

Si

Si: Préstamo del Banco Mundial

Deterioro del didlogo social

Aumento; La reforma redujo
las tasas de reemplazo
femeninas debido a que

las mujeres tienen carreras

y periodos de cotizaciéon mas
cortos y una mayor longevidad.

Sector financiero -
Administradoras de fondos
de pensiones y compafias
de seguros de vida

Limitado

Fuentes principales: Bertranou et al., 2018; Maltseva y Janenova, 2018; Mesa-Lago, 2018; Polakowski y Hagemejer, 2018; Szikra, 2018.

Muy alto. En 2007, las
comisiones medias fueron del
0,05 por ciento sobre los saldos
de las cuentas individuales y del
15 por ciento sobre el
rendimiento de las inversiones.
En conjunto, se estimé que
€s0s gastos administrativos
representaban el 16,8 por
ciento del saldo final de la
cuenta individual después de
40 afios de cotizar.

Si

Si: Préstamos del Banco
Mundial y del Banco Asiatico
de Desarrollo

Deterioro del dialogo social

Aumento; La reforma redujo
las tasas de reemplazo
femeninas debido a que

las mujeres tienen carreras

y periodos de cotizacion méas
cortos y una mayor longevidad

Sector financiero -
Administradoras de fondos
de pensiones y compafiias
de seguros de vida

Limitado

Muy alto. Hasta 2004, las
comisiones no estaban
reguladas y algunas
administradoras de fondos de
pensiones cobraban hasta

el 10 por ciento de las
cotizaciones. Se estimé que
los gastos administrativos
representaban el 18,74 por
ciento del saldo final de la
cuenta individual después de
40 afios de cotizar.

Si

Si: Préstamo del Banco
Mundial

Dialogo social limitado

Aumento: La proporcion de
mujeres en riesgo de pobreza
en la vejez alcanzé un maximo
historico del 22,5 por ciento.

Sector financiero -
Administradoras de fondos
de pensiones y compafiias
de seguros de vida

Limitado




c)

Aumento de la desigualdad de géneroy de ingreso s

La privatizacion de las pensiones incumplié el ot social consagrado en la
seguridad social. Los programas de seguro so@aldisefiados son redistributivos por dos
razones principales: i) incluyen las transferencilesde los empleadores hacia los
trabajadores, y ii) estan disefiados para redigtbingreso de quienes a lo largo de su vida
han ganado mas, a quienes han ganado menos y dertamas sanas y capaces a las
personas enfermas y con discapacidad o incapeasifgal@ trabajar, como las mujeres
durante la maternidad (Ortiz, 2018). Los sistemadipos de pensiones tradicionalmente
compensan las desigualdades de género y de ingyetsosbién promueven la solidaridad
intergeneracional, desde los trabajadores mas ¢8vkhasta las personas adultas mayores
mas vulnerables. Garantizar una pension minima lpargersonas con bajos ingresos o
compensar las interrupciones en las trayectortasrddes y los periodos de cotizacion por
atender al cuidado de los hijos o a las respondatids familiares promueven la equidad de
género. El disefio de los sistemas de pensionesteledreen cuenta los condicionamientos
de género que afectan los niveles de participaandal mercado laboral, los ingresos y la
posesion de bienes (Arza, 2015; ONU Mujeres, 2015).

Sin embargo, los partidarios de la privatizaciéguarentaron que las funciones de
redistribucion y ahorro deberian cumplirse a traleédiferentes regimenes/pilares debido a
las “distorsiones y evasiones” que generarianltmaentos de solidaridad (Banco Mundial,
1994, pag. 82). Con la introduccién de las cuentabviduales se eliminaron los
componentes redistributivos de los sistemas dedar&lad social, dando como resultado
que aquellos con bajos ingresos o incapaces dejarataunque sea temporalmente,
consiguen muy bajos niveles de ahorros y conseeonemte terminan percibiendo
pensiones exiguas, lo que aumenta las desigualdades

En particular, se exacerbd la desigualdad de géreas mujeres suelen tener
historiales de cotizacién mas cortos, debido aggpreralmente tienen carreras laborales
interrumpidas por la maternidad, a menudo se emgldi@mpo parcial y devengan salarios
inferiores a los de los hombres. En algunos paisesmérica Latina, la tasa de desempleo
de las mujeres es el doble que la de los hombegsajario promedio regional de las mujeres
es un 30 por ciento mas bajo que el de los hombessteformas para la privatizacion de
las pensiones aumentaron el nimero minimo de afi@stizacion necesarios para tener
derecho a la pensién minima, lo que tiene efedpsaalmente adversos para las mujeres.

La férmula del célculo de las pensiones de losntegés publicos financiados por
reparto a menudo contiene elementos de solidapdealcontrarrestar las desigualdades de
género; por ejemplo, el reconocimiento como paetdéod afios de cotizacion del tiempo
dedicado a las responsabilidades de cuidado de ai&dultos mayores o la introduccion de
una pensién minima garantizada, por ejemplo (F@@11). A modo de ejemplo, el
mecanismo redistributivo del sistema noruego dsipaes e impuestos reduce la diferencia
de ingresos del 43 por ciento entre mujeres y hesisolo el 7 por ciento (Hansen, 2018).
Este tipo de mecanismo no existe en los sistennzatipados de cuentas individuales en los
que el ahorro durante los afios de trabajo y labditad de las inversiones de los fondos
de pensiones determinan los niveles de benefididsmas, el uso de tablas de mortalidad
diferenciadas por sexo para calcular las anualgja@gesea en la forma de rentas vitalicias
0 de rentas temporales, basadas en el ahorro sdonen las cuentas individuales
también es discriminatorio, pues las mujeres vivers tiempo que los hombres. Con la
introduccion de las cuentas individuales, el eldméde solidaridad entre hombres y mujeres
y los elementos redistributivos que acompafan istersas publicos de pensiones, se
pierde por completo, causando impactos muy peipldg para las mujeres (Behrendt y
Woodall, 2015).
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Las mujeres son mas propensas a verse afectadds/aegente por la privatizacion de
las pensiones. En el Estado Plurinacional de Bmlila proporcion de mujeres adultas
mayores que percibian una pension contributivaedajo del 23,7 por ciento en 1995 al
12,8 por ciento en 2007 como resultado de la redofllesa-Lago, 2014). Los niveles
promedio de las prestaciones de las mujeres oseiltre el 39 y el 86 por ciento de la
pension promedio de los hombres, dependiendo plelde pension. En Kazajstan las
mujeres son mas propensas a dedicarse a la agricolta actividades domeésticas, por lo
gue es poco probable que coticen a los regimerieadps y se beneficien de sus
prestaciones. Hungria redujo a un afio el periodenneéacreditable de afios de cotizacion
por el cuidado de los hijos, lo que afect6 direeata los niveles de beneficios de las
mujeres (Maltseva y Janenova, 2018; Mesa-Lago, ;284i8ra, 2018).

d) Los altos costos de transicidn crearon enormes
presiones fiscales

Los costos de transicion de un sistema publicoegarto a un sistema privado de
capitalizacion individual fueron gravemente sulmeatios en todos los paises que
emprendieron reformas, lo cual creé nuevas presifiseales, dificiles de afrontar para la
mayoria de los gobiernos.

Los costos de transicion eran a menudo muy elewagosvenian de dos fuentes. En
primer lugar, el gobierno tenia que reconocer E®chos a prestaciones o los derechos
adquiridos de los asegurados del sistema antedoregdarto'’. En segundo lugar, la
transferencia de cotizantes activos desde el sistiermeparto hacia el nuevo sistema privado
generd, de manera abrupta, un déficit financierelesistema de reparto, por lo que se
incrementd la carga tributaria en el corto plazesto que el sistema de reparto aln tenia
gque seguir cumpliendo con los pagos de beneficiosueso de pago. Dados los elevados
costos fiscales, la mayoria de los gobiernos axigis fondos privados de pensiones que
invirtieran sus reservas acumuladas en bonos dadl&do que cred una dindmica circular
en la que los dnicos beneficiarios eran las admanieras privadas de pensiones, que
lucraban con las tasas y comisiones que cobraban.

Los costos de transicion de los sistemas publiciidasios a los sistemas privados de
cuentas individuales no fueron evaluados adecuattamepor las instituciones financieras
internacionales ni por los tecndcratas que pronmolaigrivatizacion. En algunos casos, no
se llevo a cabo un analisis solido de los costdsamsicion previstos, mientras que en otros
los célculos se basaron en hipotesis demasiadmisfs. En el Estado Plurinacional de
Bolivia, los costos de transicion reales de lamafo fueron 2,5 veces superiores a las
proyecciones iniciales. El Banco Mundial habianestio inicialmente que los costos de
transicion de la privatizacion en el Estado Plwimaal de Bolivia ascenderian a 0,2 por
ciento del PIB en 2040; después de la privatizacednrBanco Mundial proyectd que
ascenderian a 1,7 por ciento, es decir, los cesferaban en mas de 8 veces la estimacién
original. En la Argentina, se estimo inicialmentee@l costo de transicion al sistema privado
oscilaria entre el 0,2 por ciento del PIB y un séapi¢ del 0,2 por ciento del PIB; sin
embargo, después de la privatizacion, el Banco hMiliedtimé que la transicion costaria el
3,6 por ciento del PIB, es decir, 18 veces la eatiém original (Mesa-Lago, 2004).

La crisis fiscal recién creada por la privatizaaifnlas pensiones era inaceptable para
muchos gobiernos, sobre todo porque el principabnue las reformas de privatizacion en

1 De hecho, Chile y algunos otros paises que siguita experiencia chilena y adoptaron la
substitucion total de los regimenes de repartoaropt por emitir "bonos de reconocimiento”,
financiados por el Tesoro Nacional, para reconesgticitamente los derechos adquiridos de los
participantes en el antiguo sistema de repartoJa@qgue se creé una nueva deuda publica y agudizé
las presiones fiscales (Queisser, 1998a; Riesd)20
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e)

todos los paises habia sido la preocupacion pgorsones fiscales y la sostenibilidad
financiera de los sistemas publicos de pensionerlvatizacion habia sido presentada
como el remedio para evitar una “crisis de la delgdr social” y para garantizar un

financiamiento futuro mas sostenible de los sistedeapensiones.

El financiamiento de la transicion hacia las cugntdividuales exacerbo las presiones
fiscales preexistentes en la mayoria de los paisesPolonia, los costos de transicion
acumulados entre 1999 y 2012 se estimaron en uhdgt, ciento del PIB de 2012, y
aproximadamente el 6,8 por ciento del PIB se déstinservicio de la deuda publica
adicional. Mientras tanto, los ingresos acumuladi®da privatizacion durante el mismo
periodo ascendieron al 5,24 por ciento del PIBO22En Kazajstan se estimé que el déficit
presupuestario publico habia aumentado aproximauteme 1,7 por ciento del PIB en 1998
como resultado de los costos de transicion, alcalzan méximo del 2,8 por ciento del PIB
en 2008; mientras que el costo acumulado (1998)242Bstim6 en un 36,5 por ciento del
PIB de 1997 (FMI, 1998; Maltseva y Janenova, 2@8akowski y Hagemejer, 2018).

En Chile, incluso treinta afios después de la refpen 2010, los costos de transicion
representaban todavia el 4,7 por ciento del PIBséMeago, 2014). En Argentina, después
de la privatizacién el sistema publico de pensianestraba un déficit anual del 3,3 por
ciento del PIB en 2000, en tanto que las cotizasahesviadas hacia el sistema privado
representaban alrededor del 1,5 por ciento del(B&Btranouet al, 2018; Titelmaret al,
20009).

En Hungria, como consecuencia de la reforma, elupreesto estatal necesario para
cubrir el déficit fiscal aumenté del 0,19 por culel PIB en 1998 al 1,36 por ciento del
PIB en 2009 (Hirose, 2011; Szikra, 2018). Drahokoupomonkos (2012) documentaron
gue en Hungria y otros paises a menudo se emifasldel Estado para financiar los costos
de transicion de la privatizacion de las pensiolegjue generaba un circulo vicioso y
costoso. Las administradoras privadas de los fort#ogpensiones fueron las Unicas
beneficiarias de este ciclo, que lucraban con &mlitos que les producian los gastos
administrativos de las transacciones financieras. I@specto a los costos de las reformas,
ademas de las preocupaciones relacionadas coondtssdirectos de transicion, también
surgieron otras relativas a los posibles costosi@athiles resultantes de las medidas
compensatorias que los gobiernos tuvieron que appara cubrir los bajos niveles de
prestaciones de los sistemas privatizados. En edgpaises, siguiendo el ejemplo de Chile,
los gobiernos garantizaron un nivel minimo de nenelito de las inversiones de los fondos
de pensiones para compensar las pérdidas finamepr@Eempos de recesion econdmica. En
consecuencia, en paises como Chile, los cotizdetd#an cubrir no sélo el altisimo costo de
la transicion al sistema privado, que se suponidadser financieramente sostenible y
proporcionar niveles de beneficios més elevade®m tmbién los complementos a las
pensiones para aumentar los bajisimos nivelesadtgaiones de jubilacion proporcionados
por el sistema privado. Muchos gobiernos se mastrareocupados por estos hechos y
sopesaron las ventajas de volver a los regimergiepside reparto, con el fin de evitar los
elevadisimos costos fiscales y en los que las atibges financieras futuras podrian ser
calculadas con mayor certeza.

Altos costos administrativos

Se esperaba que la privatizacién de las pensi@tkgera a un minimo los gastos
administrativos debido a la competencia entre adtnloras (Banco Mundial, 1994). Sin
embargo, en la practica, este no fue el caso, ppage de la busqueda de ventajas
economicas y la generacion de utilidades, las adiradoras privadas de fondos de
pensiones necesitan financiar muchos de los cdigiggsque no ocurren en los sistemas
publicos de pensiones, tales como los gastos deadew, los costos corporativos, o la
seleccion adversa. lonescu y Robles (2014) estimgue las comisiones de administracion,
las comisiones por gestion de inversiones, las siomés de custodia, las comisiones de
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garantia, los gastos de auditoria, los gastos deanten y los gastos juridicos, entre otros,
reducirian los activos acumulados en las cuentigiduales (o las pensiones) durante un
periodo de 40 afios hasta en un 39 por ciento emiket31 por ciento en Estonia y 20 por
ciento en Bulgaria. El Premio Nobel de EconomigeiPBiamond, y Nicholas Barr (2008,
pag. 163), demostraron que, en promedio, por cad porcentual deducido en concepto
de comisiones, las pensiones futuras se reducéf,émpor ciento.

Los costos administrativos de los fondos privadespdnsiones son mucho mas
elevados que los resultantes en los regimenescpdbli en consecuencia, hacen que los
rendimientos y, en Ultima instancia, los montogpdasiones sean menores. A modo de
ejemplo, los costos administrativos experimentanosalto del 6,6 por ciento en 1990 (en
el sistema publico) al 32,2 por ciento en 2000{dés de la reforma, en el sistema privado)
en la Argentina y del 2,6 por ciento en 1993 (misteublico) al 14,1 por ciento en 1999
(después de la reforma) en Colombia (cuadro 3p 8lbEstado Plurinacional de Bolivia
experiment6 una reduccion de los costos admiridsatomo resultado de la privatizacion,
debida a la estricta normativa de regulacién y sigién y a la eliminacion de la
competencia entre los fondos de pensiones, loibaa¢n contradiccion con uno de los
principales supuestos beneficios asociados avatgacion.

Cuadro 3.  Costos administrativos antes y después de las reformas de privatizacién en paises
seleccionados (como porcentaje de las cotizaciones)

Pais Antes de la privatizacion Después de la privatizacion
Argentina 6,6 (1990)2 50,8 (2002)
Bolivia, Estado Plur. de 8,6 (1992)a 18,1 (2002)¢
Hungria 2,0 (1998)¢ 14,5 (2007)®
Colombia 2,6 (1993)2 25,9 (2002)
Chile 8,0 (1980)¢ 19,5 (2002)¢
El Salvador 7,8 (1996) 21,3 (2002) ¢
Per( No Aplica 30,5 (2002) ¢
México No Aplica 40,3 (2002)¢
Uruguay 6,5 (1990)¢ 18,2 (2002)¢

Fuentes: 2 Claramunt, 2004; ®Mesa-Lago, 2014; Mesa-Lago, 2004; 4 Iglesias y Acufias, 1991; ¢ con arreglo a datos administrativos
consolidados del Banco de Prevision Social (BPS, 2005).

Las administradoras privadas de los fondos de peesidisfrazan las comisiones bajo
diferentes tipos de tasas, lo que dificulta ell#stamiento de normas para reflejarlas todas.
Por ejemplo, en Polonia, los fondos cobraban ipess tdiferentes de comisiones: una
comision por distribucion/ventd, una comision por administracién y una comision po
primas. Hasta 2004, el nivel de la comision potrithigcion/venta no estaba regulado y
algunos fondos de pensiones aplicaban tasas tmnaaino del 10 por ciento del valor de
las cotizaciones, que se estima representaban/epaBciento del saldo final de una cuenta
individual después de 40 afios de cotizacion (langsRobles, 2014). Esta comision se
redujo al 3,5 por ciento a partir de 2004. MucHigdos desconocian las comisiones que
se les cobraba.

Otros gobiernos, como los de Argentina y Kazajgi@mpién introdujeron topes para
bajar las excesivas comisiones cobradas. Polomiadifjo ademas una prohibicién al
mercadeo de los fondos de pensiones, que reprieaamdactor adicional de costos. En la

12 Esto incluye las comisiones pagadas por las adtrawioras de fondos de pensiones para cubrir la
comercializacion y la venta de las acciones dédodos.
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Argentina, los costos administrativos promedior@eaon el 3,54 por ciento de los ingresos
de los cotizantes en 1995 — lo que representa®® 2lpor ciento de las cotizaciones — sin
gue el Gobierno estableciera restriccion algunasenmomento (Rofman, 2000). En 2002,
cuando la tasa de cotizacién minima se fijo erpelrTiento del ingreso total, las comisiones
administrativas aumentaron a alrededor del 50,&jenito de las cotizaciones (Cetrangolo
y Grushka, 2004).

En Kazajstan, antes de la reversién de las persionplementada en 2013, las
comisiones cobradas por los fondos privados daéqegsa menudo alcanzaban los limites
méaximos establecidos del 15 por ciento de sus sogrde inversion y del 0,05 por ciento
mensual de los activos acumulados para pensioreadhidez y Stewart 2008). Se estimo
gue el total de los costos administrativos repradenel 16,84 por ciento del saldo final de
una cuenta individual después de 40 afios de citizdtonescu y Robles, 2014). En
Hungria, los gastos administrativos superaban gbi@iento de las cotizaciones, llegando
en algunos casos al 14,5 por ciento. Se estimaldogacto de dichos costos representaba
el 22,57 por ciento del saldo final de una cuemdavidual después de 40 afios de cotizacion
(lonescu y Robles, 2014; Szikra, 2018).

En los sistemas privados de México y Costa Ricasperaba que los afiliados pagaran
el equivalente a 5 afios de cotizacion durante sod@ayectoria contributiva Unicamente
para cubrir los gastos administrativos (Duran-Vialeey Pena, 2011). En El Salvador, los
costos de administracion del sistema publico eeiid,8 por ciento de las cotizaciones antes
de la reforma, y aumentaron al 21,3 por cientoG22tras la privatizacion. Los costos de
administraciéon mas elevados se registraron en Méxirgentina, donde aumentaron hasta
el 40 por ciento y el 45 por ciento de las cotiaaes, respectivamente. Seguin Mesa-Lago
(2004), el promedio no ponderado de los costosdd@rastracion como porcentaje de las
cotizaciones en 10 paises de América Lafifiae del 25,8 por ciento en 2003 (Mesa-Lago,
2004). En Chile, los costos administrativos totalemo porcentaje de las cotizaciones
aumentaron del 8 por ciento en 1980 a 19,5 potarm2002, lo que representa el 33,8 por
ciento de los activos acumulados incluso 20 afggdes de la reforma (Mesa-Lago, 2012).

Deficiencias en la gobernanza: captura de las fu  nciones
de regulacion y supervision

El objetivo principal de la regulacion gubernamerda los fondos privados de
pensiones es garantizar que las administradordesdfondos actien en interés de los
trabajadores y pensionados y no solo en interémsleompafias administradoras. La
regulacion de los fondos de pensiones tiene p@t@bpordar una serie de imperfecciones
del mercado, tales como la informacion asimétridajesgo moral, el comportamiento
individual miope y la competencia imperfecta. Lafuerzos regulatorios también van
dirigidos a prevenir la evasion, la malversaciohfraude o la corrupcién, la mala
administracion y las estrategias empresarialessesammente arriesgadas (Orszag y Stiglitz,
1999; Gillion et al, 2000). Para llevar a cabo esta funcion, es iedisgble que las
autoridades reguladoras sean independientes y ndjapo de suficiente poder de
intervencion. Sin embargo, en muchos casos, ladormreguladora de los fondos privados
de pensiones termind capturada por intereses psvad

La “captura del regulador” es aquella situacionl@mue un organismo regulador,
creado para defender el interés publico, actUaleedo a determinados grupos de interés
economico del sector a los que esta encargadogdéarey supervisar. La captura suele
producirse de una forma no visible, incluso a tsade situaciones tales como el trafico de

13 Aqui se incluye a la Argentina, Estado Plurinaalode Bolivia, Chile, Colombia, Republica
Dominicana, El Salvador, México, Nicaragua, Pelkiryguay.
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influencias o el uso de informacion privilegiadan & sector de los fondos privados de
pensiones, las funciones de regulacion y supensatuentemente eran capturadas por los
mismos grupos econdmicos responsables de la adiragiis de los fondos, lo que creaba
un grave conflicto de interesésDesde muy temprano en el debate sobre la pracifia,

ya el Banco Mundial y varios investigadores halid@mtificado el riesgo de que existiese
una “puerta giratoria” o circulo vicioso de favoesgre las administradoras de los fondos y
el ente supervisor, es decir, el riesgo de cagteila industria por parte del sector (Didier y
Schmukler, 2014).

El fendmeno de la captura de la regulacién porepdetgrupos sectoriales de presion
en algunos mercados financieros esta bien docudeeeta ciertos paises, como Irlanda y
los Estados Unidos (Turner, Hughes y Maher, 201h6¥ que en otros. En la mayoria de los
paises en desarrollo donde las estructuras firascie regulatorias aun estaban poco
desarrolladas, los procesos de privatizacion depdmsiones favorecieron la entrada de
grandes conglomerados financieros extranjerosuk @ed un cuasi mercado donde la
competencia era limitada (Impavido, Lasagabast&aycia-Huitrén, 2010). Ademas, la
mayoria de los paises prefirid regular y supendetno cuasi mercado de pensiones con
pequefias agencias especializadas -mas susceptiblesptura del regulador por parte de
la industria sujeta de la regulacion- que intetaagupervision en estructuras financieras y
regulatorias mas amplias y menos propensas a taraafHu y Stewart, 2009; Turner,
Hughes y Maher, 2016; Queisser, 1998a y 1998bgebid5chmukler, 2014).

Los nexos estrechos entre los politicos y el sditanciero, asi como la escasez de
personal altamente especializado en materia ddam@n de los mercados financieros,
contribuyo a que se seleccionara reguladores pieves del sector ya existente, dando asi
cabida a la injerencia de intereses privados (Dyt&chmukler, 2014; Crabtree y Durand,
2017; Urteaga-Crovetto, 2014). En Costa Rica, gbresidente del Banco Central, Jorge
Guardia, denunci6 publicamente que los entes rdgiga/supervisores del sistema
financiero, conformado por las superintendenciasiuyendo la del sistema privado de
pensiones, a menudo se alineaban con los intetedes bancos privadds

En este contexto, la implementacion de las refordegrivatizacion no creé los
incentivos necesarios para que las administradorlss reguladores de los fondos de
pensiones defendieran los intereses de los afflidgio Chile, las AFP se encuentran entre
los mayores accionistas de empresas publicas igddas (Undurraga, 2011). El Depdsito
Central de Valores S.A. — una empresa privada pdaul del sector financiero, incluidas
las AFP — sustituyé al banco central como custatbolos activos de los fondos de
pensiones (Queisser, 1998a).

Ademas, en muchos paises, como el Estado Pluriredaite Bolivia y Polonia, se
excluyo la participacion directa de los interlocetosociales en la supervision de los fondos
privados de pensiones, con lo cual se redujo ladcdad de supervision previamente
existente. En términos generales, la transpargriei@endicion de cuentas eran limitadas y
las estructuras de gobernanza escasamente destasoll

En general, la gestion, supervision y regulaciéioddondos de las pensiones ha sido
deficiente, lo que ha dado cabida a malos mankpss.reformas crearon resquicios que
permitieron que las administradoras de fondos dsipees obtuvieran beneficios excesivos

14 Por ejemplo, en la Argentina, a principios deaigl 6rgano supervisor de los fondos de pensiones
privados (la Superintendencia de AFP) coludio cbGebierno para permitir que los fondos de
pensiones cambiaran los instrumentos en délarada@stidenses por instrumentos en pesos en el
momento en que el tipo de cambio estaba a la ptr;peovoco que dichos instrumentos perdieran
dos terceras partes de su valor cuando se pragldvaluacion del peso (Mesa-Lago, 2008).

15 véase “En Guardia”, La Nacion, 2 de octubre de2201
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y que los inversores extranjeros se volvieran édgras dominantes. Cuanto mas extensos
sean los sistemas de pensiones y cuanto mas tigenpmnezcan privatizados, mayor sera
la influencia de los fondos privados de pensiondslgector financiero, lo que volvera mas

dificil el proceso de reversion de la privatizac{@ivilson Sockey, 2017).

Concentracion del sector de los seguros privados

Otro argumento esgrimido por los defensores devatfzacion de las pensiones era que
se esperaba que esta generara competencia entrasradministradoras de pensiones y
mejorara asi la eficiencia y la prestacion de @sisios (Impavidcet al, 2010). En efecto,
cuando se pusieron en marcha las pensiones priobligatorias, era habitual que un nimero
significativo de administradoras privadas de peresgoblaran el mercado; sin embargo, con
el paso del tiempo, en todos los casos se prodajtemdencia a la concentracion del mercado
y, a menudo, las empresas nacionales fueron atlasrpor las grandes empresas extranjeras.

En algunos paises, tales como el Estado PlurinagcémnBolivia y El Salvador, sélo
habia dos grandes administradoras de pensiongaelore6 mercados oligopdlicos y, por
ende, se negaban los presuntos beneficios de lpatentia. En el Estado Plurinacional de
Bolivia, la administracion y los activos de losdms de pensiones estaban concentrados en
manos de dos AFP que pertenecian a institucionasdieras extranjeras, Zurich Financial
Services AG (Suiza) y el Banco Bilbao Vizcaya Argeia SA (BBVA, Espafia). En El
Salvador, tras una serie de fusiones y adquisisideeadministradoras de pensiones, sélo
sobrevivieron dos, una perteneciente al banco BBSf#ariol y la otra a Citigroup USA, que
posteriormente fueron compradas por una empresaluhefia y otra colombiana,
respectivamente, como otra ilustracion de comadastria de los seguros privados tiende
hacia la concentracion. El nUmero de administradpravadas de fondos de pensiones se
redujo de 60 a 21 en Hungria y las seis empresagraades concentraban al 90 por ciento
de los afiliados. En Polonia habia inicialmentédios, pero a lo largo de los afios el sector
se consolidd en s6lo 12 fondos -principalmenteeés de fusiones o adquisiciones-, con el
48 por ciento de los activos administrados en mdaaglo tres administradoras de fondos.
Las AFP de Argentina menguaron en nimero, de 21 eromento de la privatizacion del
sistema a 10 en el momento de la reversion deilatipacion. Las AFP chilenas se
redujeron de 21 a 5 entre 1994 y 2008; la concadtrade afiliados en las tres empresas
mas grandes aument6 del 67 al 86 por ciento (Mega-l Bertranou, 2016; Mesa-Lago,
2018; Polakowski y Hagemejer, 2018; Szikra, 2018).

¢ Quién se beneficid de los ahorros para la jubil  acion
de los ciudadanos? El sector financiero

¢ Quién se beneficié de los ahorros de los afili@i@gistema nacional de pensiones?
Esta es una pregunta importante desde la perspaigivdesarrollo nacional. En muchos
paises, las reservas de los sistemas de pensiamédvanes y en su fase acumulativa, se
utilizaron para el desarrollo nacional. Por ejemgo Finlandia, los fondos publicos de
pensiones acumulados en las décadas de 1930 ysEd4dilizaron para proyectos de
electrificacion rural e infraestructura publica ibasy a partir de 1961 para financiar la
industrializacion, beneficiAndose asi millonesidafhdeses (Kangas, 2006). Sin embargo,
el uso potencial de los fondos de pensiones péanagasion publica nacional se perdid casi
por completo con el paso a los sistemas privatizato “capitalizacion”, en los que los
ahorros individuales se invertian en los mercadescdpitales en busca de altos
rendimientos, dejando de lado los objetivos nadésnde desarrollo. Se suponia que la
privatizacion dotaria a los fondos privados de jperes de un papel importante en el
desarrollo nacional, particularmente de cara apksridades en materia de vivienda,
infraestructura y medio ambiente, mediante la cang® hipotecas, bonos del Estado y
titulos valores; sin embargo, es cuestionablengtddo beneficio de utilizar los mercados
de capitales para ese tipo de inversiones, en Wdgartilizar la inversion publica directa
(Muller, 2008; Hujo, 2014).
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En efecto, son el sector financiero, las admindstras privadas de fondos de pensiones
y las compafiias de seguros de vida los que aparente se benefician mas de los ahorros
para la jubilacion de los ciudadanos. El cuadrtugtra el aumento de los activos de los
fondos privados de pensiones, incluidas las peesiabligatorias y las de caracter
voluntario. En promedio, la cuantia de los ahoiraviduales en el sector financiero
aumentoé a un ritmo constante entre 2000 y 201&nasndo un promedio del 14 por ciento
del PIB de los paises. En Chile, este monto alcehZ® por ciento del PIB en 2016. En
conjunto, en 2016 el sector financiero administrg@ximadamente 616.000 millones de
dolares de los Estados Unidos en activos que culloi ahorros individuales para la
jubilacion en 24 paises (cuadro 4).

Cuadro 4.  Activos en los fondos privados de pensiones y de capitalizacion
(como porcentaje del PIB y en miles de millones de ddlares de los Estados Unidos)

Pais 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Argentina - - - 104 104 101 103 123 102 00 00 00 00 00 00 00 00 00
Armenia - - - - - - - - - - - - - - - 03 06 13
Bolivia, Estado

Plur, de - - - 151 189 198 21,1 196 213 21,8 257 273 - - - - - -
Bulgaria - - 06 10 14 19 24 29 37 32 43 53 57 70 83 98 106 115
Chile - - 51,3 528 56,0 560 556 575 608 498 618 623 57,7 597 619 675 690 696
Colombia - - 50 64 75 86 114 113 150 144 133 161 169 182 181 20,1 205 225
Costa Rica - - 29 47 60 45 56 67 61 70 76 74 84 95 110 116 166 176
Croacia - - - 11 23 35 43 56 68 68 93 116 129 162 185 214 236 26,0
Rep. Checa - - 21 25 29 33 38 42 44 48 55 59 61 67 73 79 81 84
Republica

Dominicana - - - - 02 06 12 17 23 30 40 46 54 65 75 108 11,0 120
El Salvador - - - 74 105 136 170 181 19,7 209 243 256 263 287 30,1 319 329 346
Estonia - - 00 02 08 18 26 35 44 45 67 73 68 83 94 112 128 147
Ghana - - - - - - - - - - - - - - - 23 34 40
Hungria - - 39 44 52 67 83 96 108 95 130 146 38 39 39 40 41 43
Letonia - - - - - 03 04 04 04 04 07 09 08 09 10 12 14 15
Lituania - - - - - - - - - - - 40 39 43 46 52 58 67
México - - 38 46 52 55 88 100 99 100 11,7 126 127 141 147 155 155 155
Nigeria - - - - - - - - 25 28 34 36 38 43 50 51 56 60
Panama - - - - - - - - - 04 - 06 06 04 07 08 08 12
Pert - - 69 83 107 114 132 16,0 191 140 190 209 176 194 191 199 203 210
Polonia 03 13 24 38 53 67 87 110 11,9 109 132 154 146 168 183 88 79 83
Romania - - - - - - - - 00 02 05 09 12 17 23 30 36 43
Eslovaquia - - 00 00 00 - 05 24 36 46 62 72 82 94 97 105 102 112
Uruguay - - - 84 106 11,3 122 134 132 110 140 166 16,7 189 191 200 217 226
Promedio 00 01 45 63 71 79 98 11 15 95 116 127 11,9 131 137 134 134 141
Activos totales

en miles de

millones de

dolares de

EE.UU. 06 23 826 110,8 132,4 169,7 2458 319,1 390,0 369,9 391,1 507,8 540,7 609,0 671,9 668,7 608,4 615,6

Fuente: Elaborado con base en la Base de Datos de Estadisticas de Pensiones Globales de la OCDE y a los Indicadores de Desarrollo del
Banco Mundial.
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Por otra parte, en la mayoria de los paises, adagones nacionales no incluyen
ninguna restriccion a la inversion de fondos desjperes en el extranjero, ni siquiera en
paises muy necesitados de inversiones socialeonomicas (por ejemplo, Armenia,
Bulgaria, Croacia, Republica Checa, Estonia, Li@aRumania y Eslovaquia), mientras
gue en otros paises se sefialan algunos limitegjgraplo, en Costa Rica, el 50 por ciento;
en el Perd, el 42 por ciento; en Colombia, el 40cpmto; en Polonia, el 30 por ciento, y en
México, y en la Federacion de Rusia, el 20 portojerEn Chile, las administradoras
privadas de fondos de pensiones pueden invertia lgh80 por ciento de sus activos en el
extranjero, lo que representa el 56 por cient@tidel pais. Sélo la Republica Dominicana
y Nigeria impiden que los fondos de pensiones\deritan en el extranjero (OCDE, 2018).

Ademas de las administradoras de fondos de pemsitazecompanias de seguros de
vida se han beneficiado de un mercado cautivoyerder anualidades (rentas vitalicias o
temporales). Normalmente, una vez que el afiliddanaa la edad de jubilacion, el saldo
acumulado en su cuenta de ahorro individual seaifiara adquirir una anualidad (vitalicia
0 por un determinado periodo) en el mercado dergegurivados. Las compafias de
seguros, que normalmente operan como parte deismsas grupos de interés econdmico
que las AFP, son las Unicas autorizadas para veardelidades, a menudo cobrando
comisiones sustanciales.

Por otra parte, es frecuente que los grupos fieapginternacionales sean accionistas
importantes de las administradoras de fondos desigrees nacionales, o que las
administradoras de fondos de pensiones nacionakws filiales de grandes empresas
financieras internacionales. En el Estado Pluroradi de Bolivia, el fondo de pensiones
Futuro de Bolivia S.A. fue adquirido por la empresi&a Zurich Financial Services AG, y
el otro fondo de pensiones del pais, Prevision,$oma parte del grupo espafiol Banco
Bilbao Vizcaya Argentaria SA (BBVAY. En Chile, el accionista mayoritario del fondo de
pensiones Provida S.A. era el grupo espafiol BailbadVizcaya Argentaria SA (BBVA),
hasta que Metlife Chile lo adquirié en 2013. Otjemglo es la empresa chilena Habitat
AFP, controlada por Citibank (Citigroup) e Invedeasta 2014, seguida de Prudential
Financial US”’.

Desde la perspectiva del desarrollo, es motivarde greocupacion, en particular para
los paises en desarrollo, que los ahorros de qubilade los ciudadanos se vayan hacia las
grandes corporaciones financieras internacionadesvidencia muestra que la privatizacion
de las pensiones ha contribuido a la concentrabdbpoder econémico en manos de las
empresas financieras internacionales que buscamagdreneficios en lugar de contribuir al
desarrollo nacional. En efecto, la privatizacionegé altos niveles de beneficios para las
administradoras de los fondos de pensiones. In@aspaises como Hungria, donde los
fondos de pensiones estaban formalmente obligadopeear sin animo de lucro, las
administradoras de fondos de pensiones han foradalizostosos contratos de servicios con
sus empresas matrices para la administracion déotatos, con el fin de ocultar los
beneficios. Como resultado, el rendimiento promedial de los fondos privados de
pensiones en Hungria fue cero entre 1998 y 2065 trais que los costos de administracion
superaron el 10 por ciento.

Esta fue una de las principales razones que ll&d®@aises a renacionalizar los fondos
de pensiones. Cuando la Argentina renacionalize ftiados privados de pensiones de

16 Zurich Financial Services Group. Informe Anual 208irvase consultar la pagina web de BBVA
SA Prevision AFP en www.prevision.com.bo [junio2{.8].

17 Actuarial Post, 2013. “MetLife adquirird el mayondo de pensiones de Chile, Provida”; Reuters,
2014. “Prudential Financial adquirira una participa en la AFP Habitat de Chile”, La aseguradora
Prudential Financial ha acordado adquirir has#e29 por ciento de la administradora de fondos de
pensiones chilena AFP Habitat.
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propiedad extranjera (ley nim. 26.465 de noviendler@008), varios bancos y grupos de
seguros internacionales, BBVA (Espafia), HSBC Hgsli(Reino Unido), MetLife Inc
(EE.UU.) e ING Groep NV (Paises Bajos), se encbatraentre las empresas que
controlaban dichos fondos. Al nacionalizar los fes@rivados de pensiones y convertir los
derechos a las prestaciones de privados a pubkepdransfirieron aproximadamente
25.500 millones de dolares de los Estados Uniddasleuentas individuales del sistema
privado clausurado al Gobierno argentino y a su iAthtnacion Nacional de Seguridad
Social, ANSES (Hohnerlein, 2012).

)] Efecto limitado en los mercados de capitales
en los paises en desarrollo

El Banco Mundial en su emblemética publicacion @@41‘Envejecimiento sin Crisis:
Politicas para la proteccion de los ancianos ydapcion del crecimiento” (1994) afirma
que la introduccion de un pilar obligatorio de penss privadas podria contribuir al
desarrollo de los mercados de capitales y del sBagmciero. Sin embargo, muchos de los
argumentos sélo son validos si se cumplen ciedadiciones previas, como la existencia
de mercados competitivos que funcionen adecuadamectienten con una regulacion
financiera solida (Barr, 2000, pag. 37). En generale no fue el caso en los paises en
desarrollo que privatizaron las pensiones.

La contribucién de los fondos privados de pensieteexpansion de los mercados de
capital locales en las economias en desarrollogygentes ha sido limitada (Laeven, 2014).
Las excepciones son Chile y las economias de ialgossos, donde existen evidencias de
efectos positivos. Sin embargo, en la mayoria deplises mencionados en el presente
informe, el desarrollo de los mercados de capifaeselativamente limitado. Mientras que
Hungria, Polonia y la Argentina pudieron desarralteercados de capitales e inversiones
ligeramente mas diversificados — incluso antesadedformas en el caso de la Argentina
—, Kazajstan y Estado Plurinacional de Bolivia é&nmercados de capitales incipientes.
Como resultado, las oportunidades de inversiéroslédndos privados de pensiones y los
potenciales beneficios fueron limitados.

En general, en los paises con mercados de capjfials profundos y no muy
diversificados, las inversiones podrian estargo biuy concentradas en el extranjero, o en
bonos del Estado. Los gobiernos se decidierongtandtima opcion, por razones obvias de
desarrollo que ya se explicaron en las secciontesiares. En 2007, los bonos del Estado
constituyeron inicialmente el 80 por ciento de ®hhs activos en Hungria, y el 81 por ciento
en el Estado Plurinacional de Bolivia. En Kazajstaa fondos de pensiones invirtieron el
50,5 por ciento de los recursos en valores pubhieogonales, el 25,9 por ciento en valores
corporativos y el 10,4 por ciento en depdsitos &aas con bajos rendimientos del capital;
s6lo una pequefia parte se colocé en valores psvaaitonales. Una tendencia similar de
inversiones altamente concentradas, frecuentemamtdonos del Estado y depdsitos
bancarios, se produjo en otros paises que halieatipado las pensiones y que afrontaban
limitaciones similares en cuanto a los mercados lgarinversiones.

Debido a la fuerte concentracion de las inversi@rebonos del Estado y depdsitos
bancarios, los fondos privados de pensiones congion muy poco al desarrollo de los
mercados de capitales locales. De hecho, ninga@togbesitivo en el mercado de capitales
hangaro puede atribuirse a los fondos de pensienesl caso del mercado de capitales del
Estado Plurinacional de Bolivia sélo se observagtettos marginales. En Costa Rica,
Republica Dominicana, El Salvador y Uruguay apesgaisvierten fondos de pensiones en
valores locales. En El Salvador, donde la ley qeoula el mercado de capitales fue
promulgada casi al mismo tiempo que la reformaadgknsiones, la falta de instrumentos
nacionales y la presion del Gobierno dieron luggua el 81 por ciento de los fondos de
pensiones se invirtiera en deuda estatal, la quatibed para financiar la transicién
(Mesa-Lago y Rivera, 2017). Andlogamente, las fdufs posibilidades de inversion y los
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altos costos de transicion en Kazajstan dierorrlagpie el Estado impusiera restricciones
a la inversion, de modo que los fondos de pensinadsgraron impulsar el desarrollo del
mercado de capitales (Maltseva y Janenova, 2018).

Los riesgos demogréficos y del mercado financier 0
se trasladaron a los individuos

Si bien el objetivo fundamental de los sistemaspdeteccion social es el de
mancomunar los riesgos y proteger a las persomaiados eventuales riesgos a lo largo del
ciclo de vida, los sistemas de cuentas individuélassfieren la carga de los riesgos
sistémicos, es decir, demograficos, financieroscgnémicos, a los individuos. En un
régimen de capitalizacion basado en cuentas indiléd, es el trabajador o el jubilado quien
asume los riesgos de inversion, longevidad e iiditacEn cuanto al riesgo de inversion, en
los sistemas de contribucién definida el trabajasiorenfrenta a grandes incertidumbres
respecto del nivel futuro de las prestaciones, dielsi que este depende de la tasa de
rentabilidad conseguida por el administrador. Ljposicién a estos riesgos es aln mayor
para los trabajadores de los paises de ingresos bapedios, puesto que sus mercados
financieros son més volatiles. Este fue especiaknelncaso durante la crisis financiera de
2008, que tuvo repercusiones catastroficas emdbajadores que tuvieron que jubilarse con
pensiones muy bajas porque el valor de sus ahamasiulados y las tasas previstas de
rentabilidad de las inversiones habian disminuidsttcamente.

Habiéndose trasladado los riesgos a los individaosiibsiguiente crisis financiera y
economica tuvo importantes impactos sociales y @o@os negativos sobre los
trabajadores y los pensionistas. En la Argentiaarisis financiera interna de 2001-2002
provoco una disminucidn del 44 por ciento en ebvde los fondos de pensiones en 2002,
de 20.381 millones de dolares de los Estados Uridd2000 a 11.650 millones de dolares
de los Estados Unidos en 2002 (Hohnerlein, 2012 €l fin de mitigar las pérdidas
financieras de los fondos de pensiones, y paraepielos riesgos de las fluctuaciones
financieras en el futuro y garantizar el nivel d& prestaciones, durante la crisis de 2008 se
aprobd el cierre del sistema privado, algo queeséavdiscutiendo desde 2002 (Bertraabu
al., 2018). En 2008, las AFP chilenas perdieron eb@0ciento de todas las prestaciones
acumuladas durante el periodo comprendido entr2 $2®08 (CENDA, 2010). La crisis
también produjo una generacion de trabajadoresafjoatan empleos mas irregulares,
inestables o a tiempo parcial, lo que se reflejasreras contributivas mas fragmentadas.
Esto se traducira muy probablemente en un resuggtmide la pobreza en la vejez o en un
aumento de la presién politica para la (re)introdc de elementos solidarios y
complementos a las pensiones, asi como modificasianla formula de calculo de las
prestaciones, o prestaciones complementarias gajadilados.

Ademas, en algunos paises el Estado ha intervgidofinanciar y proporcionar o
complementar las pensiones que el sistema privaglopehsiones deberia haber
proporcionado. Este era el caso antes de la réwatsila privatizacion en Argentina, donde,
a medida que se agotaban las cuentas individualegstado intervino para cubrir
integramente el 77 por ciento de los pagos de geesia 445.000 pensionados del pilar
privado, asi como pagos adicionales a 179.000 gesxdds para mantener la garantia de
pensién minima, y 33.000 pensiones para quiendamalgotado sus cuentas individuales
(Bertranouet al, 2018).

También es preocupante la estrategia de inversigmida por las administradoras de
fondos privados de pensiones, optando por portafale inversion de alto riesgo, que los
hizo mas vulnerables a la crisis econémica y firaac En el Per(, durante la crisis
financiera mundial de 2008-2009, los activos dddoslos de pensiones se redujeron en un
50 por ciento o0 més, debido a que los administeedde cartera de las AFP habian invertido
los fondos en instrumentos de alto riesgo, asumiemebgos incluso superiores a los
asumidos por los participantes en la bolsa peruatemas, la evaluacion del desempefio
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gerencial de los gerentes de cartera de las AFB dejrever la ausencia de un
comportamiento competitivo (Flores y Sanchez, 2016)

En cuanto a los riesgos de longevidad, la mayaidod paises que poseen planes
obligatorios de contribucion definida no hacen gdibria la eleccion de una anualidad en
concepto de pension, permitiendo el retiro totalodeactivos de la cuenta individual, en
cuyo caso la persona queda totalmente expuestsgbrde longevidad. Incluso en los casos
en que es obligatorio para los afiliados optaryopago periddico, en vez de retirar todos
los recursos acumulados, los fondos privados dsigegs se enfrentan a una desventaja
estructural, ya que sus pools de riesgo son mudsopeguefios comparados con el caso de
si se tratara de un Unico fondo de pensiones mikloanto mas pequefio sea el pool de
riesgos, mayor serd la varianza en torno a la asparde vida promedio. Los fondos
privados de pensiones calculan cuidadosamentesgjaide longevidad, en detrimento del
monto periédico de beneficios que reciben los per&los (Gillioret al, 2000, pag. 59). El
riesgo de inflacion erosiona aln mas el valor deplensiones basadas en capitalizacion
plena. Por lo general, los regimenes basados emnibzaion definida no proporcionan
prestaciones anualizadas de manera automatica gi Hacerlo, éstas no suelen estar
indexadas a los precios. De modo que con la pzaeitin se transfiere el riesgo de inflacion
a los pensionados, en tanto que los regimenesnétidie definido suelen estar indexados
a los precios o0 a los salarios (Gilliehal, 2000).

K) Deterioro del dialogo social

El Convenio nim. 102 de la OIT destaca la importantel didlogo social y la
representacion de las personas protegidas en d¢as@s de gobernanza de la seguridad
social. La gestion participativa de los sistemasedpuridad social se encuentra establecida
desde largo tiempo atras en las normas internde®mie seguridad social; asimismo, el
didlogo social es un elemento fundamental parar deetansparencia y la comprension
necesarias para la operacion de los sistemas dedajsocial.

La mayoria de las reformas estructurales pro-praeibn de las pensiones en Europa
Central y Oriental y en América Latina se llevaaorabo sin un dialogo social adecuado, lo
gque posteriormente condujo a cuestionar su legldthiMesa-Lago, 2014). Antes de la
reforma, la mayoria de los fondos de pensionea deduridad social tenian alguna forma
de gobernanza tripartita a través de los represerstae los trabajadores, los empleadores
y el gobierno. La privatizacion elimind esa papagion en el nuevo sistema, a pesar de que
los trabajadores eran los Unicos cotizantes y ptapos de las cuentas individuales (en
Chile, inicialmente, los fondos de pensiones mag@@os tenian esa representacion, pero
eventualmente se perdid). En la Argentina, Estddoracional de Bolivia, Colombia, El
Salvador, México, Panamd y Perq, los trabajadaredayon excluidos de la administracion
de sus fondos de pensiones (Mesa-Lago, 2008). #wwiien Hungria, la administraciéon
tripartita del sistema publico continu6é inmediatateedespués de la reforma, pero fue
eliminada posteriormente por el gobierno consemddichas reformas eran contrarias a las
normas de la OIT, especialmente al Convenio nd. Earticulo 72 del Convenio estipula
que “cuando la administracion no esté confiada a institucion reglamentada por las
autoridades publicas o a un departamento guberriahresponsable ante un parlamento,
representantes de las personas protegidas debemtizippr en la administracion o estar
asociados a ella, con caracter consultivo”. Adent@sabolicion de las cotizaciones
patronales en Chile y en el Estado PlurinaciondBalévia era contraria al articulo 71 del
Convenio nim. 102, que establece que los empleagidos trabajadores deben compartir
las obligaciones contributivas.

Las decisiones para la reforma de los sistemasedsignes se adoptaron sin la
adecuada consulta ni la participacion de los in¢etbres sociales, el publico en general o
los mas afectados por las reformas. En el EstagtinBtional de Bolivia, la privatizacion
se llevod a cabo frente a una fuerte oposicion slenimisterios de trabajo y salud, asi como
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de los sindicatos, quienes organizaron manifestasiqoublicas de protesta contra la
reforma. Hubo fuertes campafias en los medios deur@oation para promover la
privatizacion; a menudo los administradores de dengrivados de pensiones realizaron
campafas de mercadeo a fin de disminuir la opospiblica. La experiencia de Hungria y
Polonia “demuestra que las campafas de publicidamnercializacion de los proveedores
pueden eclipsar las campafias gubernamentales dmioacion en materia de pensiones y
dar lugar a una situacion en la que los consumsdsabrevaloran los beneficios y
subestiman el costo y los riesgos de los sisteragsedsiones basados en contribucién
definida” (Atkinsonet al, 2012, pag. 24).

La desconfianza en los sistemas privados de pasiammento rapidamente cuando
las tasas de reemplazo se desplomaron y la sufigiete las pensiones se volvio un
problema grave al no ser capaces de proporciorfasiestie proteccion en la vejez,
colocando a las personas adultas mayores en deguubreza, asi como cuando la extension
de la cobertura se estancé como en el caso de tdungazajstan, o disminuyé como en el
caso de la Argentina, Estado Plurinacional de BmliChile, EI Salvador, México y
Republica Dominicana (Bertranai al, 2018; Maltseva y Janenova, 2018; Mesa-Lago,
2018; Polakowski y Hagemejer, 2018). En una enawespercepcion realizada en el Estado
Plurinacional de Bolivia en 2008, antes de la reider de la privatizacion, soélo el 38 por
ciento de los encuestados queria mantener el sigeivado y el 61 por ciento estaba a
favor de un nuevo sistema que revirtiera el prodesprivatizacion. Una oposicion aiin mas
fuerte se gesto en la Argentina durante la crisis gue la poblacion fue testigo del fracaso
generalizado en el respeto de los contratos ydoectios de propiedad, acompafiado de una
crisis politica y del debilitamiento del contratoc®l. Mas recientemente, en Chile, el
rechazo al sistema privado de fondos de pensiomedlizd a millones de personas a
manifestarse en las calles.
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2. Lareversion de la privatizacion
de las pensiones

Después de dos décadas de implementacion probtem@tiichos paises comenzaron
a re-reformar sus sistemas de pensiones. Los snpaises en derogar la privatizacion de
las pensiones, o considerar inconstitucionalesplastizaciones, fueron la Republica
Bolivariana de Venezuela (2000), Ecuador (2002) igafdhgua (2005). Les siguieron
Bulgaria (2007), Argentina (2008), Eslovaquia (20@stonia, Letonia y Lituania (2009),
Estado Plurinacional de Bolivia (2009), Hungrial@)Q Croacia y Macedonia (2011),
Polonia (2011), Federacion de Rusia (2012), Kaaaje2013), Republica Checa (2016) y
Rumania (2017).

En total, 18 paises — 13 de Europa Oriental y tayaa Union Soviética y cinco de
América Latina — revirtieron las privatizaciones;decir, el 60 por ciento de los paises que
habian privatizado las pensiones revirtieron et@s0 y comenzaron a volver a los sistemas
publicos. Como se describid en la seccion antegiins paises revirtieron la privatizacion
y volvieron a reformar total o parcialmente susesims de pensiones debido, entre otras
razones, a los elevados costos fiscales de laigee#n, la disminucidn o el estancamiento
de la cobertura y los niveles de las prestacidiessaltisimos costos administrativos, el
traslado de los riesgos econémicos y financierdéssandividuos, lo que los exponia a
pensiones cada vez mas bajas, y la falta de barsefangibles para el desarrollo nacional.
La privatizacion de las pensiones no estaba prapwmodo seguridad de ingresos a la
mayoria de las personas adultas mayores; por &lacion los niveles de prestaciones se
deterioraron, lo que dio lugar al aumento de laigialdades de género y de ingresos. El
sistema de cuentas individuales se torné impopuilasostenible.

La privatizacion de las pensiones no estuvo atlaaade las expectativas y generd
mucha frustracion en la mayoria de los paisesp&@politico que habia dado pie a la
privatizacion eché marcha atras para favoreceetanro al sistema publico o minimizar la
participacion de los regimenes privados obligatoeio la provision de seguridad social en
la vejez, o reducir su financiamiento. La experigmn materia de pensiones es similar a la
de otros sectores, tales como el de abastecimdsgitagua, el transporte, los servicios
postales, la electricidad y la energia, que tamitg@intieron las privatizaciones anteriores y
renacionalizaron o re-municipalizaron los servicipéblicos en los ultimos afios
(recuadro 3).

La reversion de la privatizacion de las pensiones 25



Recuadro 3
Privatizacion y experiencias recientes de re-nacionalizacion y re-municipalizacion en otros sectores:
Suministro de agua, transporte, electricidad, servicios de correo

La experiencia de los retrocesos en la privatizacién de las pensiones presentada en este informe no difiere
de ofras experiencias recientes de privatizacion y re-nacionalizacion de la provisién de bienes y servicios
publicos, como los servicios publicos y el transporte.

En el siglo XX, el papel del Estado como proveedor de servicios publicos no se cuestioné hasta los afios
ochenta y noventa, cuando las instituciones financieras internacionales como el FMI y el Banco Mundial, asi
como otras organizaciones tales como la OCDE y USAID, comenzaron a promover la privatizacion. A pesar de
este impulso politico, el sector publico posee y opera la mayoria de los servicios publicos en ciudades y paises
de todo el mundo. En los ultimos afios, varios gobieros que privatizaron estan re-nacionalizando los servicios
publicos debido, entre otras cosas, a un desempefio deficiente, a la reduccién de los servicios, a las altas tarifas
que pagan los usuarios, dando lugar a problemas de asequibilidad, a la captura de la reglamentacién, a
colusiones que han dado lugar a ganancias monopdlicas y a la disminucién de la inversion. Algunos ejemplos
son los siguientes:

u Suministro de agua: Durante los Ultimos 15 afios, 235 casos de re-municipalizacion del agua,
concentrados en paises de ingresos altos, con 184 re-municipalizaciones en comparacion con 51 en
paises de ingresos bajos y medios, por ejemplo en Francia, Estados Unidos, Espafia, Alemania y la
Argentina; quizas el caso mas conocido fue el de la re-municipalizacién del agua de Paris (2010), que
mejor6 el suministro y redujo los precios del agua en un 8 por ciento.

u Transporte: El fracaso del sector privado era comun en el transporte publico local y privatizado, los
servicios se redujeron drasticamente y los precios experimentaron fuertes aumentos. Algunos ejemplos
de re-nacionalizacion: Japdn (2010), Nueva Zelanda (ferrocarriles 2008), la Argentina (lineas aéreas 2008;
ferrocarriles 2015), el Reino Unido (ferrocarriles 2009), el Pakistan (ferrocarriles 2011).

[ Electricidad: La propiedad publica de las compafiias eléctricas es comin en Europa, Estados Unidos,
Asia, incluyendo China, la India, Indonesia, Corea del Sur; muchos paises que habian privatizado
revirtieron el proceso de privatizacion, como por ejemplo Francia (1982), Alemania (en 2005 se re-
nacionalizaron las redes de distribucion de electricidad y se crearon nuevas redes publicas municipales
de energia renovable), el Brasil (2007), la Argentina (2009), Finlandia (2011), Estado Plurinacional de
Bolivia (2012), el Japén (en 2012 se nacionalizé la Tokyo Electric Power Company tras el desastre nuclear
de Fukushima Daiichi).

u Otros: Re-nacionalizacion de los servicios de correo y comunicaciones en Francia (1982), la Argentina
(2003), Estado Plurinacional de Bolivia (2008); el Canada (2008) re-municipalizd la recoleccion de
residuos sélidos, la remocién de nieve, la policia y los bomberos para reducir los costos y mejorar la
eficiencia; Alemania (2008) re-nacionalizé la seguridad, y el registro nacional; el Reino Unido (2008) y
Finlandia (2011) detuvieron los contratos privados de limpieza urbana con el fin de reducir los costos y de
generar empleo.

Fuentes: Kishimoto, Lobina y Petitiean, 2015; Hall, 2012.

La principal ola de reversiones de las pensionesages se produjo durante la crisis
financiera y econémica mundial de 2008, cuand@toblemas de los sistemas privados se
volvieron imposibles de pasar por alto y habiaapreegirlos. La crisis afecté severamente
a los mercados financieros y de capitales, reddogEm significativamente el valor real de
los activos de los fondos privados de pensionesugando, por ende, indignacion popular
con los resultados del sistema privado. Muchos flmsagos de pension tuvieron que
depender del apoyo social, debido a que el valsudgensiones habia caido a niveles muy
bajos, a menudo por debajo del umbral de pobrezaotPa parte, para los paises de la
eurozona que luchaban por cumplir los criterioMdastricht en materia de deuda y déficit
fiscal, los costos de la transicion resultaron sixos, lo que redujo el apoyo de parte de los
gobiernos al sistema privado; en Ultima instaroigue hacian los gobiernos era transferir
al sector financiero los recursos publicos queotaetnecesitaban. Como consecuencia de
las expectativas insatisfechas y los desafios Ifiscamuchos paises revirtieron la
privatizacion de las pensiones.

La Argentina puso fin a las cuentas individualesdte la crisis financiera mundial en
diciembre de 2008; los fondos del régimen privaderdn transferidos a un régimen de
reparto, el recién establecido Sistema Integradwistonal Argentino (SIPA). En aquel
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momento, el Gobierno de Cristina Kirchner gozabardamplio apoyo legislativo y popular
(Bertranouet al, 2018; Mesa-Lago, 2014).

Tras la crisis financiera de 2008, Hungria recuati&MI y a la Unién Europea (UE)
en busca de crédito, con lo que limitd su margemdeiobra en términos de opciones de
politica. Hungria tuvo que cumplir los criterios Mlaastricht, que fijaban los limites del
déficit fiscal en el 3 por ciento y los niveles dieuda en el 62 por ciento del PIB. Las
limitaciones fiscales fueron decisivas en su resétude nacionalizar el sistema privado de
cuentas individuales. En un intento de aliviarpessiones fiscales, el Gobierno hingaro
anuncié para 2010 y 2011 la suspension de lasacatizes a los fondos privados de
pensiones como medida preliminar, y los desvidahaksistema publico. En diciembre de
2011, el Primer Ministro Viktor Orban anuncié gaenedida, originalmente temporal, seria
permanente. Hungria nacionaliz6 oficialmente losvaes de los fondos privados de
pensiones y elimind las cuentas individuales enl2@blviendo a su sistema publico
obligatorio de pensiones que existia antes de (S8Rra, 2018; Simonovits, 2012).

Polonia también se enfrentaba a limitaciones fescyglaltos costos de transicion, que
ascendian al 1,7 por ciento del PIB, al tiempoigtemtaba cumplir el criterio de Maastricht
relativo a un déficit presupuestario maximo debBgento del PIB (Egert, 2012). Los costos
de transicion se financiaron en su totalidad medignéstamos, y el 70 por ciento de los
fondos de pensiones se colocé en bonos del Estadidculo vicioso que soélo beneficio al
sector financiero, que lucraba con las comisioBergesultado fue que en 2011 el Gobierno
de Polonia redujo las contribuciones al sistemaado de pensiones del 7,3 al 2,3 por ciento
por ciento de los salarios, trasladando la difeeeakcsistema publico de reparto. En 2013,
el Gobierno anuncié que permitiria a los trabajegdransferir sus cotizaciones del sistema
de pensiones privado al publico y eliminé las @atianes obligatorias al sistema privado.
Finalmente, en 2014, el Gobierno transfirio losdsdel Estado que estaban en manos de
los fondos privados a la institucion publica deséguridad social, dejando a los fondos
privados con carteras integradas en su mayor partgcciones. Posteriormente, ese mismo
afo, se dio a elegir a los afiliados si queriaardegrte de sus activos en manos de los fondos
privados, con el resultado de que sdlo 100.00txdfis decidieron quedarse en el sistema
privado de cuentas individuales (Polakowski y Hagjem 2018).

Kazajstan revirti6 la privatizacion de las pensmoneomo parte del plan de
modernizacion denominado Estrategia Kazajstan 2B62013, fusiono los diez fondos
privados de pensiones con el estatal Fondo dedPessUnificado (FPU), dependiente del
Banco Nacional de Kazajstan. Con esta medida, bleBw no solo pretendia mejorar la
eficiencia en la gestién de los ahorros para paesiosino que también obtuvo acceso a
financiamiento de largo plazo para inversiones réraéstructura y desarrollo nacional
(Maltseva y Janenova, 2018).

Una serie de presiones similares llevd a la sufmedie las pensiones privadas
obligatorias del segundo pilar en Bulgaria, CroaEgtonia, Letonia, Macedonia, Rumania
y Eslovaquia. En la Federacion de Rusia, fue eki@eate Vladimir Putin quien
privatizé las pensiones en 2002 y fue él quien @mbuestiond la politica y revirtio la
privatizacion para volver a un sistema con gegpidinlica en 2012 (Wilson Sokhey, 2017;
Fultz y Hirose, 2018).

En otros paises donde no se ha revertido la pra@én, tanto las criticas al bajo
desemperfio de los sistemas privados de pensioneslagmevalencia de altos costos de
transicion han sido los desencadenantes de lastdssiniciativas de reforma. Por ejemplo,
en 2008 Chile introdujo pensiones sociales finataggpor el Estado y complementos a las
pensiones para quienes no podian cotizar, o narteficientes afios de cotizacién al
sistema privado, o sus niveles de prestacionesderaasiado bajos (recuadro 4). En 2017,
con la finalidad de hacer frente a similares difamles, el Gobierno de El Salvador aument6
las tasas de cotizacion del 13 al 15 por cientegidid destinar 2 puntos porcentuales al
financiamiento de un nuevo fondo colectivo, den@daCuenta de Garantia Solidaria, que
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tenia por objeto regularizar el pago de pensioriegmas garantizadas y complementarias.
Por su parte, y como resultado de las discusiomesieso para abordar los problemas de
desempefio del sistema de pensiones, el Estado lmalwmesta considerando la idea de
adoptar un componente publico de cuentas nociof@lestas individuales virtuales) para

complementar un segundo pilar de cuentas indiveduabligatorias. Un asunto a explorar
es el costo fiscal adicional asociado con dich&wmes, el cual podria intensificar las

presiones fiscales existentes.

Si bien muchos paises no revirtieron la privatimaaino hasta después de la crisis
financiera de 2008, otros paises ya venian cuestémel modelo privado con anterioridad,
como fue el caso de la Republica Bolivariana deeaala (2000), Ecuador (2002) y
Nicaragua (2005). En estos paises se sostuviesstesudebates nacionales en los que se
cuestiond el beneficio pablico de las pensionegpas, lo que en Ultima instancia llevo a
que las pensiones privadas fueran declaradas fitcoienales y a que se derogaran las
leyes que las habian creado. En el Estado Pluoinalcde Bolivia, la demanda de una
re-reforma también pasé a ser endégena, impulsadapaltos costos de transicion y las
repercusiones sociales nocivas de las pensionesdps. El Gobierno del presidente Evo
Morales fusioné y nacionaliz6 los dos fondos prosde pensiones y los complementé con
un componente redistributivo, una medida que repitésel retorno un sistema publico de
reparto. La re-reforma de 2010 también introdujonuevo sistema publico de reparto
denominado Sistema Integral de Pensiones (SIPy(R{H8; Mesa-Lago, 2018; Medalla
Navarro, 2018; Pefia-Jarrin, 2018). En la actualidéibs paises estan considerando la
posibilidad de revertir sus sistemas de pensiaeesiddro 4).

Recuadro 4
Discusiones sobre las reformas de pensiones en curso en Chile, Colombia, El Salvador, México y Peru

Chile: Desde la introduccion del sistema privado de pensiones chileno en la década de 1980, se han
realizado varios ajustes. A lo largo de los afios, se ha cuestionado la baja cobertura contributiva y la suficiencia
de las pensiones, en vista del bajo nivel de prestaciones pagado tanto por los regimenes privados como por el
régimen no contributivo. En 2008 se cre6 una pension de asistencia social o no contributiva, financiada por el
Estado para las personas que no podian cotizar o que no tenian suficientes afos cotizados en el sistema privado
durante su carrera laboral. Ademas, se cre6 el Suplemento Solidario, financiado a través del presupuesto
general, que consiste en un complemento a la pension no contributiva para las personas que cotizan en las
cuentas individuales, con el fin de articular la pensién no contributiva con la cuenta individual e incentivar el pago
de cotizaciones por parte de los afiliados de bajos ingresos. Durante el Gobierno de la ex presidenta Michelle
Bachelet, se intentd reformar el sistema de pensiones, incluyendo la creacién de una comisién asesora
presidencial que recogio varias propuestas, pero sin resultado legislativo. En 2018, el recién electo Presidente
Sebastian Pifiera anuncié que emprenderia una reforma de las pensiones para aumentar el pilar solidario,
introducir la contribucion del empleador establecida en 4 por ciento y crear un suplemento especial de
prestaciones para las mujeres y la clase media que se encuentren cerca de la edad de jubilacion o la hayan
superado.

Colombia: La promulgacion de la ley nim. 100 en 1993, introdujo una reforma de pensiones que permite
la existencia paralela de un sistema publico de beneficio definido y un sistema privado de cuentas individuales.
Los afiliados pueden cambiar de un sistema a otro cuando lo deseen. Sin embargo, persisten los principales
problemas que la reforma de 1993 pretendia resolver, como la baja cobertura, las inequidades, entre ellas la alta
desigualdad de género, las altas presiones fiscales y la insostenibilidad financiera. Sélo una cuarta parte de la
poblacién mayor de 65 afios y sdlo el 5 por ciento de las mujeres se benefician actualmente de una pension. Se
estima que la pobreza en la vejez en Colombia es una de las mas altas de América Latina. En el debate actual
sobre la reforma de las pensiones en Colombia, hay un acuerdo sobre la ampliacion de los programas existentes,
denominados "Colombia Mayor" (programa no contributivo) y "Beneficios Econémicos Periodicos (BEPS)"
(programa basado en el ahorro individual de las personas en la economia informal). La idea de eliminar la
dualidad del sistema paralelo actual es generalmente aceptada, dada su insostenibilidad econdmica y politica.
Sin embargo, las opiniones difieren en cuanto a si el componente contributivo debe basarse en un sistema
publico 0 en cuentas individuales privadas. Un sector aboga por el cierre del sistema privado de ahorro individual,
considerado por algunos sectores como un mal negocio para el Estado y para los individuos, que beneficia sdlo
a las administradoras de los fondos de pensiones. Mientras que la otro sector promueve la eliminacion del
sistema de beneficio definido, avanzando hacia un sistema de varios pilares, con cuentas individuales
gestionadas de forma privada como primer pilar obligatorio. Ambas partes estan considerando la idea de adoptar
un componente publico de las cuentas nocionales.
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México: Una primera reforma pro privatizacion tuvo lugar en 1997, cuando las cuentas individuales
privadas reemplazaron al sistema publico de reparto, definido como el sistema de pensiones obligatorio para los
trabajadores del sector privado previamente afiliados al Instituto Mexicano del Seguro Social (IMSS). En 2007,
los planes de pensiones privados sustituyeron también al régimen de reparto del Instituto de Seguridad y
Servicios Sociales de los Trabajadores del Estado. La reforma mexicana siguié el modelo chileno, asi como las
recomendaciones del Banco Mundial en ese momento. A fin de mitigar los efectos perjudiciales de la privatizacion
sobre los niveles de beneficio y las tasas de cobertura, en 2007 se introdujo a nivel federal un régimen de
pensiones no contributivas, el cual fue objeto de nuevos ajustes en 2013. Este plan cubre a la poblacién pobre
de 65 afios 0 mas. Ademas, trece Estados Federados de México también introdujeron planes de pensiones
sociales no contributivas que pagan una pensioén complementaria a los beneficiarios de 68 afios de edad o mas.
Segun las Ultimas estimaciones de la OIT (OIT, 2017), la tasa actual de cobertura del sistema de pensiones
mexicano es del 64 por ciento, inferior al promedio de América Latina, y las tasas de reemplazo proyectadas se
situan apenas entre el 16 y el 26 por ciento. El costo anual de la transicion de los sistemas publicos a los privados
se ha estimado en el 1,3 por ciento del PIB (2015) y se estima que aumentara al 3 por ciento del PIB en 2046,
después de 40 afios de privatizacion. En este contexto, existe un consenso cada vez mayor en cuanto a que el
nuevo Gobierno debe implementar una reforma del sistema de pensiones, que se espera incluya una pension
publica universal.

El Salvador: En 1998, con el asesoramiento del Banco Mundial y del Banco Interamericano de Desarrollo,
El Salvador reformd su sistema publico de pensiones y cred el Sistema de Ahorro para Pensiones (SAP), basado
en cuentas individuales y administrado por las administradoras privadas de los fondos de pensiones (AFP).
Desde entonces, las tasas de cobertura se han estancado entre el 25 y el 28 por ciento de la fuerza de trabajo,
una de las mas bajas de la region latinoamericana. La proporcion de jubilados que reciben pagos mensuales de
jubilacion es de tan s6lo el 38 por ciento, pues mucha gente no puede cumplir con el requisito de 25 afios de
cotizacion para recibir una pensién. Un pago Unico, que no proporciona seguridad de ingresos en la vejez, es,
lamentablemente, la modalidad predominante de pension (62 por ciento). Las tasas de reemplazo entre los que
tienen derecho a una pension también son bajas, y oscilan entre el 39 y el 43 por ciento del ultimo salario del
trabajador. La competencia entre las AFP es practicamente inexistente, debido a que sélo dos AFP administran
todos los fondos de pensiones obligatorios. Como resultado, los costos de administracion del sistema de cuentas
individuales se encuentran entre los mas altos de América Latina, alcanzando alrededor del 20,4 por ciento
(calculado como la comisidn neta mas la prima de seguro sobre el deposito en la cuenta individual). Ademas,
los elevados costos de transicion provocaron un empeoramiento del déficit fiscal; en consecuencia, los niveles
de deuda publica se volvieron insostenibles. Se estima que el 70 por ciento del déficit fiscal se debi6 a
compromisos relacionados con la transicion al sistema privado de pensiones. En 2017, como un intento de hacer
frente a esta dificil situacion, el Gobierno reformé el SAP, aumentando las tasas de cotizacién al sistema privado
del 13 al 15 por ciento y canalizando 2 puntos porcentuales para financiar un nuevo fondo colectivo llamado
Cuenta de Garantia Solidaria, destinado al pago de pensiones minimas garantizadas y complementarias. Sin
embargo, las transferencias del gobierno siguen siendo indispensables para cubrir todos los gastos en pensiones
durante el periodo de transicion, puesto que las reformas de 2017 abordaron principalmente los efectos adversos
del costo de la transicion en las finanzas publicas, dejando de lado aspectos importantes como los bajos indices
de cobertura y de beneficios.

Pert: El Sistema Privado de Pensiones peruano ha experimentado una serie de reformas desde su
creacién en 1992. Sin embargo, persisten muchos problemas, entre ellos su muy baja cobertura, que no supera
el 16 por ciento de la fuerza de trabajo. Los costos de administracion son los mas altos entre los sistemas
privados de la region: 29,4 por ciento de las contribuciones. En 2016, se introdujo una importante reforma al
sistema privado de pensiones. Los miembros que alcanzaban la edad de jubilacion de 65 afios pueden retirar
hasta el 95,5 por ciento del total de los fondos disponibles en su cuenta individual, dejando el 4,5 por ciento
restante acumulado como prima para la cobertura de servicios médicos, de por vida, en el Seguro Social de
Salud. Segun cifras recientes, mas del 95 por ciento de los beneficiarios optan por retirar el 95,5 por ciento del
saldo de su cuenta individual. Esta medida podria considerarse como un paso hacia la desaparicion definitiva
del sistema privado de cuentas individuales. En la actualidad, existen debates publicos con propuestas que
incluyen la fusién de los dos sistemas de pensiones, ya sea en un sistema unificado pUblico, o en uno privado.

Fuente: Albo et al., 2008; OIT, 2017; Comision Presidencial Pensiones Bravo, 2015; Mesa-Lago y Rivera, 2017; Soto, 2008;
Valencia 2008.

El cuadro 5 ofrece una vision general de las réwees a la privatizacion de las
pensiones, diferenciando entre dos tipos de remaf® Algunos paises dan por terminado
al sistema de cuentas individuales, transfiriendos los fondos de las cuentas individuales
privadas al sistema publico. Otros reducen el tamdé las cuentas individuales,
esencialmente disminuyendo la proporcion de lagambnes obligatorias que se destinan
a los fondos privados de pensiones o transfirisudadministracion al Estado; o bien dando
a los afiliados la opcién de volver al sistemaejearto.
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Cuadro 5.

Reversion de la privatizacion de las pensiones y las cuentas individuales

Clausura del régimen de cuentas individuales Reduccion del tamaiio de las cuentas individuales

= Venezuela, Rep. Bol. de (2000), Ecuador (2002) m Bulgaria, 2007 (cancelé el aumento de las
y Nicaragua (2005). contribuciones al pilar de cuentas individuales,
actualmente congelado en el 5 por ciento)

= Argentina, 2008 (cierra las cuentas individuales y Estonia, 2009 (la contribucién del 4 por ciento
transfiere los fondos al sistema publico de reparto) al segundo pilar es suspendida)

m  Hungria, 2010 (transfiere las cuentas individuales ~ m Letonia, 2009 (reduccion de la contribucion a
al sistema publico de reparto, fusionandolo con las cuentas individuales del 8 al 2 por ciento)
el presupuesto del Estado)

m  Bolivia (Estado Plurinacional de), 2009 (prohibicién Lituania 2009 (reduccion de la contribucién a
constitucional de la privatizacion de la seguridad las cuentas individuales del 5,5 al 1,5 por ciento)
social y cierre del sistema de cuentas individuales
para los nuevos afiliados)

m  Federacion de Rusia, 2012 (las contribuciones a las m Macedonia, 2011 (las contribuciones a las cuentas

cuentas individuales se canalizan al seguro social) individuales obligatorias se redujeron del 7,42 al
5,25 por ciento)
m  Polonia, 2011 (reduccién) y 2014 (transferencia m  Croacia, 2011 (reduccidn de la contribucién
de todas las cuentas individuales al sistema obligatoria a las cuentas individuales del 10 al 5 por
de reparto del seguro social del ZUS) ciento).

m  Republica Checa, 2016 (el nuevo Gobierno pone m  Eslovaquia, 2012 (reduccion de la cotizacion a
fin al Sistema de Cuentas Individuales) las cuentas individuales del 9 al 4 por ciento)

m  Kazajstan, 2013 (transferencia de la administracion
al Gobierno)

Fuente: Bertranou et al., 2018; Diaz, 2018; Fultz y Hirose, 2018; Kay, 2009; Maltseva y Janenova, 2018; Mesa-Lago, 2014 y 2018;
Navarro Medal, 2018; Pefia-Jarrin, 2018; Polakowski y Hagemejer, 2018; Szikra, 2018; Velculescu D., 2010.

Si bien cada pais presenta un caso especificogypeeseiso evaluar en su contexto,
también existen algunos elementos comunes. Esestidn se examinaran las principales
experiencias a la luz de: i) el proceso de lagfermas; ii) las leyes promulgadas; iii) las
caracteristicas basicas del nuevo modelo pubkgdps nuevos derechos y prestaciones;
v) el restablecimiento de la administracion publicdagepensiones; vi) la transferencia de
las personas y los fondos y el reconocimiento dectles adquiridos; vii) el financiamiento
y nuevas tasas de cotizacion con la reintroducd&ias cotizaciones patronales; viii) la
recaudacion de las cotizaciones y la administradénlos fondos; ix) cambios en la
supervision y regulacion del sector; x) la gobemaanla representacion de los empleadores
y los sindicatos; xi) el didlogo social en el pmxéee re-reforma; asi también como algunos
de los efectos positivos: xii) la reduccidn de dostos administrativos; xiii) los impactos
sociales y econdémicas, y xiv) los impactos fiscileBl cuadro 6 proporciona un resumen
de resultados para paises seleccionados en cada @sas areas.

18 A menos que se indique lo contrario, la mayorepdet la informacion de esta seccion se extrae de
los casos de la Argentina (Bertranou y otros, 20E8)ado Plurinacional de Bolivia (Mesa-Lago,
2018), Hungria (Szikra, 2018), Kazajstan (Maltsgvaanenova, 2018) y Polonia (Polakowski y
Hagemejer, 2018).
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2.1. El proceso de las re-reformas

La oportunidad con que las reformas son implemastag de vital importancia para
los disefiadores de politica, quienes deben pregantg Cuanto tiempo llevara? Las
experiencias disponibles muestran que la privatipade las pensiones puede revertirse
rapidamente. En Hungria, la renacionalizacion de pansiones se conceptualizé e
implementd entre abril y diciembre de 2010; en tgeitina, entre octubre y diciembre de
2008. En Kazajstan, la re-reforma se implementapeaximadamente un afio, entre 2012 y
2013, tras una fuerte iniciativa por parte del ®olm, con escasa participacion de las partes
interesadas. En otros paises, la reversion deiVatigacion de las pensiones llevd mas
tiempo, lo que se explica en funcién de la compeanomia politica que entrafia este tipo
de reformas, en la que a menudo intervienen losrases econdmicos y politicos
contrapuestos de distintos sectores, particulaenéag administradoras de fondos de
pensiones y los sindicatos. En el Estado Plurimatide Bolivia, la reforma llevé unos
cuatro afios, entre 2006 y 2010, y no se aplicar@aphente sino hasta 2019. Asimismo, en
Polonia se introdujeron elementos de re-reformsisééma de pensiones en varias fases,
desde 2010 hasta su conclusiéon en 2014, con unaiGade unos cuatro afos.

Las reversiones mas rapidas a las privatizacioedasdpensiones tomaron solo unos
meses. El proceso de re-reforma en Hungria comenzibril de 2010 con un plan del
Gobierno encaminado a reducir su déficit y niveeddeudamiento. En octubre de 2010, el
Parlamento aprob6 una ley para redirigir las cotirees de los fondos del sistema privado
de pensiones al Tesoro durante 14 meses. A firddesoviembre del mismo afio, el
Gobierno introdujo y aprobd una ley para elimirlgvilar privado de cuentas individuales,
el cual entré en vigor en diciembre de 2010. EArgentina, las principales re-reformas
también avanzaron rdpidamente en pocos mesesO2ne&l@obierno de la Argentina inicié
un proceso de debate sobre el futuro del sisterpamgones en el que participaron diversos
actores, expertos e instituciones nacionales enaxtenales. En abril de 2007 se dio una
primera re-reforma “suave” a la ley de pensioneg ignpuso topes a las comisiones de
administracion cargadas por las administradorasnifié a los afiliados elegir entre el
sistema privado y el publico, e institucionaliz6 seftema publico de reparto como la
modalidad por defecto para los nuevos entrantesciimre de 2008, en medio de la crisis
financiera internacional, el Gobierno anuncié laa@onalizacion de las pensiones, y una
segunda ley de re-reforma aprobada por el Senatlonadiz6 las cuentas individuales
mediante la transferencia de miembros y activé®atlo de Garantia de Sustentabilidad, lo
gque marco el fin del sistema privado de pensionda Argentina (Bertranoet al, 2018).

En Kazajstan, la reversion de la privatizacionategensiones se llevo a cabo como
parte de una reforma mas amplia (Modernizaciondeeonémica — Estrategia Kazajstan
2050). A partir de 2012, el Presidente solicitéliEboracion de propuestas de reforma, tras
lo cual el Gobierno llevé a cabo consultas conrdag partes interesadas, incluidos grupos
de la sociedad civil y las administradoras dedoslbs de pensiones. El 23 de mayo de 2013,
el Parlamento aprobd el proyecto de ley de resmdioicon lo que se transfirio todos los
activos y obligaciones previsionales al recién doedPU.

Otras reversiones a la privatizacion de las peesi@iemoraron mas en términos del
proceso politico, pero una vez aprobadas, su imgitanion fue rapida. El Gobierno del
Estado Plurinacional de Bolivia inicio el procesoré-reforma en 2006 con discusiones y
debates publicos, en los que participaron mins$esindicatos, empleadores, la sociedad
civil y otros actores sociales relevantes. En 20@9,nueva Constitucién prohibio
formalmente la administracion privada de los regiesede la seguridad social, y en
diciembre de 2010 se aprob¢ la ley de re-reforma,ajed un sistema publico de reparto
para los nuevos entrantes. En 2015, se anunciédaion de un ente administrador publico,
la Gestora Publica, para sustituir a las admirdstias privadas de fondos de pensiones, con
lo que se puso fin a la gestidn privada de lastasdndividuales obligatorias.
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2.2.

Entre 2010 y 2013, el Gobierno de Polonia lanzé padias en los medios de
comunicacion en las que se exponian los aspectgativieess del sistema privado de
pensiones. En 2011, una nueva ley de pensionefrkdtasa de cotizacion al sistema
privado, y el Gobierno polaco solicité una revisifel sistema de pensiones. En 2013, el
Gobierno permitio a los trabajadores canalizarcaigzaciones de los fondos privados de
pensiones a los estatales. A partir de enero dé, 264 cuentas individuales dejaron de ser
obligatorias, permitiendo a los afiliados actuatemsferir sus contribuciones al régimen
publico (Polakowski y Hagemejer, 2018).

Leyes promulgadas

Las reformas a las pensiones requieren la aprabat@dleyes. En todos los casos
examinados en el presente estudio, se promulgayes,|por ejemplo, sobre la eliminacion
de las cuentas individuales de administracion gawala creacion de sistemas publicos de
pensiones basados en mecanismos de reparto. Eroslgasos, el pais tuvo que aprobar
primero una ley que reducia el tamafio del sistetivago y luego otra que lo cerraba (la
Argentina, Hungria y Polonia), mientras que enot@lo se requeria una ley para revertir
la privatizaciéon (Kazajstan y Estado Plurinaciat@Bolivia). Cabe sefialar que en el Estado
Plurinacional de Bolivia la re-reforma a las pens®fue parte integrante de un proceso mas
amplio, que culminé en una nueva Constitucion €920

En la Argentina, la ley nium. 26.222 de abril de?220@rodujo la posibilidad de optar
por el sistema publico, lo convirtié en el sistepoat defecto para los nuevos entrantes y
mejoro la suficiencia de las prestaciones al auandattasa de acumulacion de beneficios
del 0,85 al 1,5 por ciento de los ingresos antesigror cada afio de cotizacion. Su ley
fundamental nim. 26.425, de diciembre de 2008, iefinlos sistemas de cuentas
individuales mediante la transferencia de todosfitisdos al sistema publico de reparto, el
Sistema Integrado Previsional Argentino - SIPA.

En el Estado Plurinacional de Bolivia, la nueva €ibacion que entrd en vigor el 7 de
febrero de 2009 prohibié la privatizacion de las&tad social y reafirmé la garantia de una
pension universal no contributiva (Renta Digniddel).afio siguiente, la ley de reforma
ndm. 065, de 10 de diciembre de 2010, sustituygisetma privado por un nuevo sistema
publico de beneficio definido y de reparto, el &isa Integral de Pensiones (SIP), para los
nuevos entrantes. En 2015, el decreto supremo BAA8 cred la Gestora Publica de la
Seguridad Social de Largo para administrar las tasemdividuales restantes, cuyo
funcionamiento empezard en marzo de 2019, seg@stéblecen dos decretos de 2016
y 2017.

En Hungria, la Ley C1/2010 de octubre de 2010 éstabel destino de las cotizaciones
de los fondos privados de pensiones al Tesoro thudahmeses, y la ley nim. 1281/2010
de diciembre de 2010 establecio la transferendian@atica de los trabajadores al sistema
publico de reparto. En Kazajstan, la Ley de Persiomim. 105-V ZRK de 21 de junio de
2013 transfirio a todos los afiliados a un fondtatd, el Fondo de Pensiones Unificado
(FPU).

En Polonia, la ley de 25 de marzo de 2011 introthuje-reforma mediante la cual se
reduce la tasa de cotizacion a las cuentas indiledudel 7,3 al 2,92 por ciento y se
transfieren las cuentas individuales restantesistéérsa publico de cuentas nocionales
(sistema de cuentas individuales virtuales). Em32CGi ley de 6 de diciembre concreto la
nacionalizacion del sistema de pensiones mediargagdresion de la obligacién de cotizar
a las cuentas individuales, haciéndola una opafumtaria para todos los nuevos entrantes,
y permitiendo las transferencias de las cuentasithdhles actuales al sistema publico de
cuentas nocionales.
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2.3. Caracteristicas basicas del nuevo modelo publi  co

Aunque los procesos de reversion difieren entre haly elementos comunes
fundamentales en la configuracion de los nuevdersis de pensiones resultantes tras las
re-reformas. Todos los casos entrafian un alejamilenta privatizacion, ya sea reduciendo
0 aboliendo las cuentas individuales obligatoriaefgrzando la seguridad social publica
basada en los principios de solidaridad social yedponsabilidad compartida entre el
Estado, los empleadores y los empleados paravVasno de las pensiones. La informacién
del cuadro 5 nos permite diferenciar entre lasrmefs que redujeron el tamafio de las
cuentas individuales y las reformas que les pusiéro Entre los casos estudiados, la
Argentina, el Estado Plurinacional de Bolivia, Htiagy Polonia llevaron a cabo reformas
mas profundas, ya sea poniendo fin al pilar privabitigatorio o cerrandolo a nuevos
entrantes. Otros paises todavia se encuentranmnaglso de re-reforma de sus sistemas
privados de pensiones. Este es el caso de Kazajstaractualmente cuenta con un primer
pilar transitorio de pensiones publicas de repartayvez que mantiene el sistema de cuentas
individuales pero cuya administracion se ha traitkfedesde las entidades privadas a las
entidades publicas. Los paises regresaron a emsigitblico de reparto como el que existia
antes de la privatizacion que, en virtud de lasmasrinternacionales de la seguridad social
de la OIT, puede ser de beneficio definido (comoekraso de la Argentina, Estado
Plurinacional de Bolivia y Hungria) o de cuentasionales (como en el caso de Polonia).
Fortalecieron los elementos redistributivos detesigt de pensiones, incluyendo los
regimenes de pensiones sociales no contributivesos o mejorados, con el fin de mejorar
la seguridad de ingresos en la vejez.

La mayoria de los sistemas de pensiones del mwrdprenden tres o cuatro niveles
o pilares, descritos en el recuadro 1; a sabilagl0, pensiones sociales no contributivas
universales; el pilar I, basado en el seguro sqiblico obligatorio; el pilar Il, como un
componente contributivo complementario (voluntasicobligatorio); y el pilar lll, de
pensiones privadas de cardcter voluntario. Enltaeas décadas, el gran debate sobre la
reforma de las pensiones ha girado en torno afidigda administracion del gran primer
pilar contributivo y del segundo pilar complemeittamas pequefio.

El nuevo modelo en la Argentina consiste en uersiatde tres pilares, compuesto por
un régimen de pensién basica universal no conivédpufa Pension Universal para Adultos
Mayores administrada por el Ministerio de Desanr8lbcial; un régimen publico obligatorio
de reparto con prestaciones definidas, el Sistetegriado Previsional Argentino (SIPA)
administrado por la entidad publica ANSES; y el pamento opcional de cotizar
voluntariamente a los fondos privados de pensi(Begranouet al, 2018).

Tras su renacionalizacion, el sistema de pensideldsstado Plurinacional de Bolivia
esta compuesto por un régimen de pension basiceersal no contributiva, la Renta
Dignidad; un régimen publico obligatorio de repaditobeneficio definido; y un régimen
semi contributivo, el “Fondo Solidario”, que tieo@mo objetivo garantizar una proteccion
minima a las personas con bajos niveles de prese{Mesa-Lago, 2018).

En Hungria, el sistema de pensiones ha vuelto déloale tres pilares que existia antes
de la privatizacion. El nuevo modelo consiste ppaltnente en un régimen no contributivo
sujeto a comprobacion de recursos y un régimenqaibe reparto de beneficio definido.
Los trabajadores tienen ademas la posibilidad dkzae cotizaciones voluntarias a los
fondos privados de pensiones.

El sistema polaco tras la reversidn consiste eprimer pilar publico obligatorio de
contribuciones definidas nocionales administrade el Estado. La pension minima
garantizada se financia mediante fondos publicaen#és, se proporciona una prestacion
sujeta, ya sea a la comprobacion de recursos @amarobacion de pension. Existe una
pension ocupacional, financiada por los empleadpeea los trabajadores que desempefian
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2.4,

ocupaciones de alto riesgo. Las cuentas individuptevadas, pensadas para el ahorro
adicional, son voluntarias a partir de 2014 (Pohato y Hagemejer, 2018).

El nuevo sistema de pensiones de Kazajstan tiea@ilares. El pilar cero proporciona
un piso que consiste en una pension basica salidarcontributiva. El primer pilar consta
de dos tipos de pensiones publicas obligatorias,b&sada en un régimen de reparto de
beneficio definido y la otra se basa en cuentawithubles administradas por un fondo
publico de pensiones. El Ultimo pilar correspondenarégimen privado voluntario. El
Gobierno se encuentra evaluando un nuevo régintdicpale reparto de cuentas nocionales
financiado mediante cotizaciones de los empleadelesal se implementaria en 2020 para
complementar el sistema actual (Maltseva y Janeriis8).

Nuevos derechos y prestaciones

Retornar a un sistema publico de reparto de beoefiefinido exige definir los
derechos y las prestaciones del nuevo régimen,adityar en lo que se refiere a la
definicién de los niveles de beneficios y a losiples elementos solidarios y redistributivos,
asi como a otros parametros, como la edad de gidmlala férmula del calculo de las
pensiones, los techos y pisos de cotizacion, ltevios de elegibilidad relacionados con el
periodo minimo de cotizacion y las tasas de caimatos Convenios nim. 102 y nim. 128
de la OIT consagran la garantia de ingresos pagelsonas en edad de jubilacion mediante
prestaciones definidas con pagos periodicos de esdom el 40 por ciento (Convenio
num. 102) o el 45 por ciento (Convenio num. 128)sddario de referencia tras haber
cotizado o trabajado durante 30 afios. Dichas notamaién exigen que las pensiones se
ajusten peridédicamente cuando se produzcan carsbigpanciales en el costo de la vida o
en el nivel general de ingresos (recuadro 2).

Con la reversion de la privatizacion, los niveledéneficios mejoraron en la mayoria
de los paises. En la Argentina, Estado PlurinatideaBolivia, Hungria y Kazajstan, se
otorgé a los afiliados derechos reales y prestasigorevisionales sobre la base de
prestaciones definidas. Los niveles de beneficgténegarantizados por la ley, ya sea en la
forma de una prestacion minima o como un porced&jes ingresos laborales previos. En
la mayoria de los casos las tasas de reemplazdesxtEs requisitos del Convenio nim. 102
de la OIT. En Polonia, sin embargo, los nivelepmstaciones no han mejorado puesto que
la pensién publica sigue basada en un sistemardelzaion definida.

De conformidad con la Recomendacion sobre los pisggoteccion social de la OIT,
2012 (num. 202), los gobiernos del Estado Pluroratide Bolivia y Kazajstan garantizan
una pension no contributiva a toda la poblaciongppera la edad de jubilacion, mientras
gue en la Argentina, Hungria y Polonia se otorgaaprestacion sujeta a la comprobacion
de recursos o a la comprobacién de existenciardepension.

En la Argentina, los hombres y las mujeres quedatirado al menos 30 afios pueden
beneficiarse de una pensiéon del sistema publicoedarto a la edad de 65 y 60 afios,
respectivamente; ademas de una prestacion supedifaccomprobacion de otros ingresos
en concepto de jubilacion al cumplir los 65 afioedd, si es que no perciben ninguna otra
pension; y de una prestacion sujeta a la comprébatg recursos a partir de los 70 afios, si
no perciben ningun otro ingreso. La tasa de reeroptke las pensiones de reparto de
beneficio definido se estimé en alrededor del g6 ciento suponiendo 35 afios de
cotizacion sobre la base del salario promedio (OCIDE7b), compuesta por una pension a
una tasa fija de 194 délares de los Estados Unidés, el 1,5 por ciento de los ingresos
mensuales promedio del asegurado multiplicado botimero de afios de cotizacion. El
régimen no contributivo, sujeto a la comprobaciénottos ingresos previsionales, otorga
una prestacion mensual de 329 ddlares de los Bstanidos — correspondiente al 80 por
ciento de la pensién minima de reparto; y el régitmesado en comprobacion de recursos
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otorga 288 ddlares de los Estados Unidos mensualgsspondiente al 70 por ciento de la
pension minima del régimen de reparto.

En el Estado Plurinacional de Bolivia, la pensidnversal no contributiva, Renta
Dignidad, se otorga a toda la poblacion de 60 afiosas. Los beneficiarios reciben
aproximadamente 563 dolares de los Estados Unido®dalrededor de 47 dolares de los
Estados Unidos al mes), o 469 délares de los Estddalos al afio si ya perciben alguna
otra pensién. Se redujo la edad de jubilacién paceder a la nueva pension puablica del
régimen de reparto con beneficio definido a loa®s para los hombres y 50 afos para las
mujeres; ademas, se garantiza una tasa de reendelaz0 por ciento al acreditar 30 0 mas
afos de cotizacion. El Fondo Solidario financialquiar déficit para cubrir el nivel de
prestacion garantizado.

En Hungria, el régimen contributivo de reparto gdiieio definido otorga pensiones
de jubilacién tanto a hombres como a mujeres dad €e 63 afios y 6 meses, mientras que
las prestaciones no contributivas sujetas a conapidb de recursos estan disponibles a
partir de los 62 afios. Para 35 afios de cotizapigmejemplo, la tasa de reemplazo de la
pension del sistema del régimen de reparto estntizada en un 74 por ciento de los
ingresos promedio. La tasa de acumulacién de lsi@eres del 33 por ciento para los
primeros diez afios de cotizacion; del 2 por ciamal entre 11 y 25 afios de cotizacion;
del 1 por ciento anual entre 26 y 36 afios de adimadel 1,5 por ciento anual entre 37 y
40 afios de cotizacion; y del 2 por ciento anual@oanios de cotizacidn o mas. La pension
minima mensual esti garantizada en 103 ddlaressdestados Unidos, efectiva partir de
2018, y la prestacién no contributiva sujeta a amin@acion de recursos es de alrededor de
79 ddlares de los Estados Unidos por mes, con sigelesde 2013 (Szikra, 2018).

Todos los ciudadanos de Kazajstan, independientendeh periodo de empleo, estan
cubiertos por una pension solidaria universal, qupartir de 2018 proporciona una
prestacion de entre 45 y 82,5 délares de los Estddalos, lo que corresponde al 54 por
ciento y al 100 por ciento del nivel minimo de s$siesicia, respectivamente. Para los
ocupados, la pension del sistema de reparto — obizaciones exclusivamente del
Estado — garantiza una tasa de reemplazo de ¢Beyesl 75 por ciento del salario sujeto
de cotizacién para los hombres a partir de 10563 de edad con 25 afios de empleo, y para
las mujeres a partir de los 58,5 afios de edad Qoafi@s de empleo, respectivamente.
El sistema de cuentas individuales administrado ghdiondo estatal FPU proporciona
una prestacion mensual minima de 98,4 dodlares sleE&tados Unidos (Maltseva y
Janenova, 2018).

En Polonia, los hombres y mujeres reciben pensideésistema contributivo de
reparto basadas en cuentas nocionales a partirsdé5ly 60 afos, respectivamente. Las
prestaciones incluyen una pension minima garargidadaproximadamente 240 délares de
los Estados Unidos por mes (a partir de marzo dé)2@inanciada por el Estado, y una
pensién mensual del sistema de cuentas nociohaletasas de reemplazo del sistema de
cuentas nocionales se estiman en 39 por ciento lpardhombres con 45 afios de
cotizacion continua, y en 34 por ciento para lagenes con 40 afios de cotizacion, las que
estan entre las tasas mas bajas de los paise©@DE (OCDE, 2017a) y no cumplen con
las normas de la OIT (Convenios nium. 102 y num. d28a OIT). El Estado también
proporciona una pension asistencial sujeta a cdmapion de recursos o a la ho recepcion
de otras pensiones de alrededor de 129 dolaresogiEdtados Unidos mensuales
(Polakowski y Hagemejer, 2018).
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2.5.

2.6.

Restablecimiento o creaciéon de una entidad
publica administradora

Tras la desaparicion de las cuentas individualesddginistracion privada, el manejo
fragmentado por parte de multiples gestores privagiee recaudaban contribuciones y
administraban cada uno pequefios fondos -un imgerpeablema de disefio en la mayoria
de las reformas pro privatizacion- fue sustituidoyna administracion publica centralizada.
Esto permitié una mayor eficiencia, vinculada @relduccidn de los costos administrativos,
ademas de mejoras en los niveles de beneficiasraayoria de los paises. La reduccion del
numero de administradoras de fondos también pérhaitirar una mayor transparencia y
mancomunacion de riesgos, mejorando también enintésndel cumplimiento en la
aplicacién de los principios de transparencia, igdd de cuentas, y buena gobernanza
financiera (Recomendacion nim. 202 de la OIT).

En algunos casos, se cre6 una nueva entidad, edeadg la administracion de las
cuentas individuales, como en Kazajstan, mientizs en otros casos la gestion fue
transferida a las entidades administradoras p@blraexistentes. Debido a que en la
Argentina el sistema publico de reparto aln sergretoa operando, la administracion del
sistema de pensiones renacionalizado fue devuddt®ABNSES. Asimismo, en Hungria, la
administracion del sistema continla bajo la respoifidad de una entidad publica, la
Administracion Central del Seguro Nacional de Rares (ONYF). Similarmente, en
Polonia, la gestién del régimen publico de repagocuentas nocionales sigue siendo
competencia del Instituto Polaco del Seguro S¢Zidb), el cual venia funcionando desde
antes de la reversion de la privatizacion. El EstAtlirinacional de Bolivia y Kazajstan
crearon nuevas entidades publicas administrad@gsedsiones, la Gestora Publica y el
FPU, respectivamente. En Kazajstan, la gestionagénversiones de los activos de las
pensiones del FPU se transfirio al Banco NacioedbdRepuUblica de Kazajstan (NBRK)
(Mesa-Lago, 2018).

A la luz del vaivén entre la administracion privagda publica de los fondos de
pensiones, una cuestion clave en los paises queaadtas reformas es garantizar una
administracion eficiente, sana y transparente dglmren de pensiones, con el fin de
restablecer la confianza en el sistema por parlesigabajadores y los pensionados. Un
paso importante para recuperar la confianza detapion es garantizar la aplicacion de
valoraciones actuariales sélidas que garanticesofdenibilidad financiera y poner la
informacion resultante a disposicion del publicauda manera objetiva y facil de utilizar,
mediante una estrategia de comunicacion e infodnawd ideoldgica.

Transferencia de afiliados y fondos, el recono  cimiento
de derechos adquiridos

La transferencia de afiliados desde el sistemaagadal publico, implica también la
transferencia de los activos de los fondos de peasi-en reconocimiento de los beneficios
acumulados en el sistema que se esta cerrandaetossos podrian transferirse a otra
cuenta individual, a una cuenta nocional o a urddonolectivo. En todos los casos
estudiados, excepto en el de Kazajstan, la reved0la privatizacion de las pensiones
significé el retorno de la mayoria de los afiliadosus activos acumulados a un fondo
publico colectivo.

Los fondos transferidos mejoraron la situaciondiiste los gobiernos, lo que puso fin
a las presiones creadas por los costos de tramgisiiciados a la privatizacion y redujo la
deuda y el déficit fiscal. En la Argentina, todos kfiliados y activos acumulados de los
fondos privados obligatorios — alrededor de 9,9amés de personas y 25.500 millones de
dolares de los Estados Unidos — se transfirieraistgma publico. Con la transferencia de
los fondos al sistema publico, se produjo un aumentel nimero de demandas judiciales
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contra el Estado argentino por parte de pensiagnisfae alegaban aspectos de
inconstitucionalidad. Las demandas contra el siatdenpensiones existian mucho antes de
la re-reforma, una practica de larga data en el phichas demandas se referian a la forma
en que se fijaron los beneficios iniciales y sut@sr ajuste, asi como a la metodologia
aplicada para el reconocimiento de los derechad proceso de transferencia de afiliados
de un sistema a otro (Bertranou, 2011).

En el Estado Plurinacional de Bolivia, todas lagntas individuales y activos
acumulados — alrededor de 0,5 millones de afiliad6s400 millones de ddlares de los
Estados Unidos — fueron transferidos del sistervago obligatorio al sistema publico en
2010, a pesar de la continuacion temporal de larastnacion privada (Mesa-Lago, 2014).
En Hungria, en 2011, casi todos los afiliados —3 2yllones de un total de 3 millones y
cuyos activos acumulados ascendian a 11.000 nslideeldlares de los Estados Unidos —
optaron por retornar al sistema publico de repataalculo de las prestaciones para los
afiliados que optaron por la transferencia, estada en una formula de beneficio definido
(Szikra, 2018).

En Kazajstén, la administracion de todos los fondafiliados al sistema de cuentas
individuales se transfirié6 automaticamente al Fodddensiones Unificado propiedad del
Estado; las prestaciones siguen pagandose seffitmlaa para beneficio definido aplicado
en las cuentas individuales. En Polonia, no fueseata la transferencia de afiliados ya que
los propietarios de las cuentas individuales tambgtaban afiliados al sistema publico. En
2014, aproximadamente 33.000 millones de délaréssdestados Unidos en activos de los
fondos de pensiones de cuentas individuales sefiiaron al plan publico de cuentas
individuales nocionales. Ademas, los activos dafiimdos que permanecieron en el fondo
de pensiones de cuentas individuales seran tralsladgradualmente al pilar puablico de
cuentas nocionales durante un periodo de 10 aBg®@ su jubilacion — el denominado
mecanismo “cremallera” que tiene como objetivogget a los trabajadores para evitar que
reciban bajos niveles de beneficios (Polakowskagéinejer, 2018).

2.7. Mecanismos de financiamiento: Las nuevas tasas de cotizacién
y la reintroduccién de las cotizaciones patronales

En un sistema multi-pilar, el componente no contiito del pilar cero se financia
mediante el presupuesto general del Estado, méeqtra el primer pilar se financia con las
cotizaciones de los empleadores y de los trabaadoren la mayoria de los paises, en caso
de existir un déficit, el gobierno garantiza el pag las pensiones (Cichenal, 2000). En
numerosos estudios sobre las re-reformas de pessise documento la reintroduccion de
las cotizaciones de los empleadores, con lo queferzaron los principios de solidaridad y
participacion de todos los actores sociales em@&h€iamiento del sistema de pensiones.

En la Argentina, el Estado financia la Pension &adiniversal, no contributiva,
mediante impuestos, mientras que el régimen puldmatributivo de reparto recibe
cotizaciones de los trabajadores a una tasa deibrariébn del 11 por ciento y de los
empleadores a una tasa del 10,17 por ciénto

En el Estado Plurinacional de Bolivia, luego derdareforma, el régimen publico
contributivo de reparto se financia con las cofimaes de los trabajadores a una tasa del
12,71 por ciento y de los empleadores a una tdsa pler ciento. El Gobierno financia la
Pension Basica Universal (Renta Dignidad), no dmmiva, mediante un impuesto a los
hidrocarburos y los ingresos provenientes de laalgacion (privatizacion) de las antiguas
empresas publicas. El régimen semi contributiviidano) es financiado colectivamente

19 | a tasa del 16 por ciento que los empleadorears@agar — que se redujo al 10,8 por ciento
debido a la crisis de 2001 en la Argentina (Holeieyl2012) — no se restablecio.
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2.8.

por los trabajadores con tasas de contribuciérOdehll 10 por ciento segun el nivel de
ingresos, y por los empleadores mediante una tasardribucion del 3 por ciento.

En Hungria, el restablecido régimen publico dentepse financia con las cotizaciones
de los trabajadores con una tasa de contribucidbOdgor ciento, y de los empleadores con
una tasa de contribucién del 24 por ciento. Logbeios de las pensiones no contributivas
se financian mediante impuestos (Szikra, 2018).

En Kazajstan, la pension universal solidaria lariria el Estado a través de impuestos,
y el régimen de cuentas individuales lo financias trabajadores mediante una tasa de
cotizacién del 10 por ciento. Como resultado dedeeforma, los empleadores aportan una
tasa del 5 por ciento al plan ocupacional obligatde pensiones para los empleados que
trabajan en condiciones laborales peligrosas. lmgleadores financian el régimen de
cuentas nocionales con una tasa de cotizacion piel 8iento a partir de 2020 (Maltseva y
Janenova, 2018).

En Polonia, el sistema publico de reparto basadouantas nocionales se financia
mediante el pago de cotizaciones, con una tasamtelicion total del 19,52 por ciento,
repartida a partes iguales entre trabajadores yeahpres, tal como lo establece la nueva
reforma. Puesto que las cuentas individuales sduontarias a partir de 2014, las
cotizaciones pasan por defecto al sistema publieopensiones basado en cuentas
nocionales. Los posibles déficits del sistema beidn mediante el presupuesto del Estado.

Recaudacion de cotizaciones y administraciond e fondos

En los sistemas privados de pensiones, la frageiéntale la recaudacion de las
cotizaciones era un serio problema. Si cada urlosdfondos establece su propio sistema
paralelo para recaudar cotizaciones y llevar logsespondientes registros, los gastos
administrativos serdn mucho mas elevados y meniogergés, debido a que no se
aprovecharan las economias de escala que suporiar aon una Unica entidad
administradora. Con las reversiones, en todosdesscse centralizo la recaudacion de las
cotizaciones a través de una entidad publica, gaaseargo de la agencia recaudadora de
impuestos o de la entidad administradora publidagipensiones, lo que permitié aumentar
la eficiencia y la eficacia. Al centralizar tambiérgestion de las inversiones en una entidad
publica, algunos paises, como el Estado Plurinatide Bolivia, disponen de una cartera
mas diversificada, mientras que otros, como la Atiga y Kazajstan, se enfocaron mas en
proyectos de desarrollo.

En la Argentina, la Administracion Federal de Isgre PUblicos, el organismo central
de recaudacion de impuestos, se encarga ahoraaleles las cotizaciones, mientras que la
ANSES administra el sistema publico de pensioneé8aico Nacional de la Republica
Argentina es responsable de los procedimientosatipes y el Comité de Inversiones (con
miembros de la ANSES, la Secretaria de Finanzasl &finisterio de Hacienda) es el
encargado de definir los criterios de inversion.eEstado Plurinacional de Bolivia, las
administradoras privadas de los fondos de pensisigeen siendo las encargadas, con
caracter temporal, de recaudar las cotizacionesnyrastrar el fondo y las inversiones. La
Gestora Publica asumira esas funciones en cudoi® dperaciones en 2019. En Kazajstéan,
el Fondo de Pensiones Unificado se encarga dedac#as cotizaciones, mientras que el
Banco Nacional de Kazajstan administra el fondag/iaversiones. En Polonia, el estatal
ZUS sigue siendo el ente encargado de recaudeotizaciones al seguro social, pagar las
pensiones y gestionar las inversiones del réginidniigp de pensiones. En Hungria, la
encargada de recaudar las cotizaciones es la Astnaicion Nacional de Impuestos y
Aduanas, mientras que los fondos publicos de peesidos administra el Tesoro
(Szikra, 2018).
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2.9. Cambios en la supervision y regulacion del sec  tor

Como minimo, la regulacion del sector deberia inths tres elementos siguientes:
i) normas de contabilidad que proporcionen informagif@mpermita un proceso de auditoria
independiente que verifique la informacion y laudiyacion periddica de datos de solvencia
y desempefio financiero; ii) regulacion para guiacamportamiento de las entidades
administradoras, Yy iii) instituciones capaces deehaumplir las normas y reglamentos
(Gillion et al, 2000). La mayoria de las privatizaciones crearganismos auténomos para
la regulacion y supervision de las pensiones pasapdor ejemplo, las superintendencias en
la Argentina y en el Estado Plurinacional de Baliw las Autoridades de Supervision
Financiera en Hungria y en Polonia. En la pracitaembargo, el bajo desempefio de los
fondos y de la administracion ponia en tela dequa transparencia y los mecanismos de
rendicidn de cuentas de los sistemas privados.

En Kazajstan, por ejemplo, la mayoria de las adtmadoras privadas de los fondos
de pensiones no publicaban ni el listado ni lauettra de los accionistas. Debido a la escasa
regulacion, tomaban sus propias decisiones en@adntersiones y gastos administrativos.
Asimismo, en Polonia las comisiones de adminisiracargadas a los afiliados siguieron
sin regularse hasta 2014, y nunca se adopté ningedala regulatoria sobre las practicas
oligopdlicas de las administradoras privadas dddere pensiones. Con la reversion de las
privatizaciones, la mayoria de las entidades dersigion y regulacion fueron reemplazadas
por entidades publicas de nueva creacion, o bigialégidas, a menudo parte de una
estructura regulatoria mas amplia, lo que aumenttahsparencia, la rendicion de cuentas
y la gobernanza del sistema de pensiones, al tigpoedujo la propension a la captura de
la regulacion por parte de intereses privadoseizbs.

Argentina aboli6 la Superintendencia que anteriotse@igilaba los fondos privados
de pensiones e introdujo como parte de la re-refanma comisién en el Congreso (con
miembros electos de ambas camaras) que superviggiglen publico de pensiones de
reparto y su evolucion, y que puede formular recataeiones no vinculantes. El Estado
Plurinacional de Bolivia establecié un nuevo enibligo no autonomo, la Autoridad de
Fiscalizacion y Control de Pensiones y Segurossgagtuyo a la anterior Superintendencia
del sistema privado de cuentas individuales, cugadato es el de ejercer la supervision
tanto de las pensiones como de los seguros. Enrfdungs funciones de supervision y
regulacion recaen ahora en el Ministerio de ResurBomanos y en el Banco Nacional de
Hungria. En Kazajstan, la Agencia Supervisora decktos Financieros y Organizaciones
Financieras (AFN) supervisa al Banco Nacional deR&publica de Kazajstan y su
funcionamiento, incluida la administracion de lemdos de pensiones. En Polonia, las
cuentas individuales privadas y los fondos privadesensiones estan regulados por la
Autoridad de Supervision Financiera (FSA), que supa los mercados financieros,
incluidos el sector bancario, los mercados de algsity seguros, las cooperativas de ahorro
y crédito y otras instituciones y servicios de pagbMinisterio de Familia, Trabajo y
Politica Social se encarga de la supervision gemlerdos regimenes publicos del ZUS
(Polakowski y Hagemejer, 2018).

2.10. La gobernanza de los sistemas re-reformados

La gobernanza de los sistemas de pensiones dedrgtigar la adecuada formulacion
de politicas y los correspondientes procesos da terdecisiones, el disefio institucional y
las estructuras ejecutivas, asi como la operadiacadn administrativa necesaria para que
las estructuras funcionen realmente, incluida fesusion (Gillionet al, 2000; Cichoret
al., 2000). En varios paises las pensiones se pivatizcon base en debates hipotéticos
sobre las mejoras que aportaria el sector priveideembargo, como se ha expuesto en las
secciones anteriores, el modelo privado no prodo® resultados esperados. En
consecuencia, el papel del Estado result6 fortideci
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En todos los casos, la re-reforma reforzé el pdpélEstado en la administracion,
regulacion y supervision del sistema de pensideeslgunos casos, como en la Argentina,
el nuevo sistema de gobernanza incluye una estautipartita, de conformidad con las
normas internacionales de la OIT en materia dergkglisocial. En otros casos, como el
del Estado Plurinacional de Bolivia, a pesar dehda#o constitucional, ain no se ha
incluido la representacion tripartita, lo que padsocavar la sostenibilidad politica de los
nuevos sistemas publicos de pensiones (Mesa-L848)2

La Argentina, por ejemplo, cre6 una Comisién deh@eso Nacional y un consejo
consultivo tripartito, integrado por representandeslos pensionados y los bancos. En
Polonia, se mejorod el caracter participativo dgdaernanza, puesto que los representantes
de los sindicatos y de los empleadores son miend#losonsejo de supervision del ZUS.
El ZUS esté regido por un Consejo de Administracidmpuesto por 2-4 miembros que son
nombrados y destituidos por el Consejo de Supérvidripartito) por recomendacion del
Presidente del ZUS. Tras restaurar el sistemagnité pensiones, Hungria cre6 en 2010 el
Consejo Econdmico y Social, un ente consultivoaralitripartito, en el que participan los
representantes de los trabajadores y de la socadidsin embargo, en el nuevo sistema
de pensiones no se ha producido ninguna repreg@mtapartita especifica. Por otra parte,
en el Estado Plurinacional de Bolivia y Kazajs&rgstado aumento significativamente sus
poderes ejecutivos sobre los sistemas de pensiges, sin representacion de los
trabajadores ni de los empleadores en la estrudeirgobernanza de los regimenes. En
Kazajstan, el FPU es administrado por el Banco dteatj mientras que la supervision del
Organo asesor est4 directamente a cargo del pnéeside la Republica de Kazajstan.

2.11. El didlogo social en el proceso de re-reforma

El Estado, las instituciones de seguridad soadbal,dmpleadores y los trabajadores
(como cotizantes y beneficiarios), y los jubilados los principales actores en un sistema
de seguridad social y, por lo tanto, deberiangpeti en cierta medida en la gobernanza del
mismo. En concreto, la representacion de los taaloags y de los empleadores esta
consagrada en las normas internacionales del ¢rathej la OIT (recuadro 2). Su
involucramiento puede consistir en la participac#mn las decisiones de re-reforma, el
monitoreo del desempefio y jugando algun papel adranistracion del régimen.

En la mayoria de los casos, el pobre desempefnoajeleclos regimenes privados de
pensiones, en términos de los bajos niveles defibigrsey de la cobertura en general, asi
como la creciente carga para el Estado en lo grefisee a los elevados costos de transicion
y de administracion, motivaron a los gobiernos aremder con impaciencia el proceso de
re-reforma, priorizando la celeridad por sobreiélogio social. Si bien la crisis financiera
redujo la resistencia de las administradoras paivatke pensiones ante la reversion y la
poblacién en general apoy0 el regreso a los sistgnahlicos, los gobiernos tendieron a
centralizar los procesos, ignorando a veces tardpadsicion a la re-reforma por parte de las
administradoras privadas, como las demandas dgridigatos que, si bien estaban a favor
de revertir la privatizacion de las pensiones, iexigambios adicionales.

En la Argentina, a pesar del largo proceso defeema de las pensiones, la crisis
financiera de 2008 aceler6 el proceso de impleragmtacomo resultado, el Gobierno
implementd el anteproyecto final de la ley de resradizacion de los activos de pensiones
en sblo un par de meses después de que se anutaianae dio poco tiempo a los
interlocutores sociales, la sociedad civil y lauistradoras de fondos de pensiones para
reaccionar ante el anuncio. Si bien los sindicanssu mayoria, apoyaron la reforma, las
organizaciones de empleadores y el sector finanseimostraron reacios al proceso, y las
administradoras privadas de fondos de pensionlegrel@n una contrapropuesta (Bertranou
et al, 2018).
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El Gobierno del Estado Plurinacional de Boliviagalto a la Unica federacion sindical,
la Central Obrera Boliviana (COB), durante el psacde disefio, y sostuvo debates publicos
y en el Congreso, con lo que se logré un conseosdas trabajadores. Sin embargo, el
Gobierno no involucré en la medida necesaria aotgsnizaciones patronales; en este
sentido, cabe sefialar que la Confederacion de Edgles Privados no fue consultada en
lo absoluto respecto de las cotizaciones de loseampres al Fondo Solidario.

En Hungria, el Consejo Econémico y Social se cre@G40 para sustituir al anterior
ente consultivo nacional tripartito, aunque con asgooder de negociacién y sin capacidad
para influir en el proceso de re-reforma. Su imgetacion fue liderada por el Gobierno y
se llevd a cabo a un ritmo vertiginoso, sin ningpn de consulta. A pesar de la falta de
didlogo social, los sindicatos apoyaron la renadinacion, contra la cual se movilizaron
las organizaciones de empleadores, pero sin &itBobierno volvié a ganar popularidad
después de la re-reforma de las pensiones.

De forma analoga, en Kazajstan no intervino masugquainimo de didlogo social en
la formulacion de la re-reforma. La re-reforma liderada resueltamente por el Presidente
y el Gobierno, con escasa participacion de la dadeivil, los interlocutores sociales, los
fondos de pensiones y el publico en el procesewkrsion y en el debate en torno al mismo.
El publico estuvo més dividido y los grupos opasisoorganizaron protestas contra las
reformas. En la mayoria de las protestas se almrdapectos relacionadas con el aumento
de la edad de jubilacion y el efecto de la re-refbsobre las pensiones de las mujeres. En
términos generales, la resistencia a la re-refgmmpiamente dicha provino en la mayoria
de los casos solo de los miembros de la comunidaddiera y de los fondos privados de
pensiones (Altiparmakov, 2014).

En Polonia, el ente consultivo formal adn no inioj@eraciones, debido a que los
sindicatos boicotearon a la Comision Tripartita2€i3, cerrando asi la puerta a posibles
debates sobre el sistema de seguridad social oEégo de re-reforma de las pensiones en
Polonia careci6 de transparencia y el dialogo soc& debate y la comunicacion abiertos
en torno al tema fueron limitados. No obstantan&lida de transferir los activos de los
fondos privados al fondo publico fue bien recibi@ahen y Cienski, 2014).

2.12. Efectos positivos: reduccion de los costos ad ministrativos

Los altos costos administrativos, incluyendo lasdias formas de cargas y comisiones
gue las administradoras privadas de pensionestzaeasus afiliados, planteaban un grave
problema y en muchos casos impulsaron el procese-tforma. La OCDE observo que
los paises con sistemas de beneficio definido yamge con un gran nimero de pequefios
fondos de pensiones tenian costos operativos négmdels, incluidos los costos
administrativos y los gastos en concepto de gesgdas inversiones, en comparacion con
los paises con sistemas publicos de reparto dditiengefinido e hibridos. Los costos
operativos en 2016 (grafico 2) representaron eparsciento de los activos administrados
en Letonia, el 1,3 por ciento en la Republica Chekta,1 por ciento en Espafia, el 1,0 por
ciento en Estonia, el 0,8 por ciento en Austral@ §,7 por ciento en Grecia y Eslovaquia.
En tanto que en los regimenes de beneficio defihddocostos operativos representaron el
0,3 por ciento de los activos totales en Bélgi¢stugal, el 0,2 por ciento en Dinamarca,
Alemania, Islandia, Italia, Luxemburgo, Noruegd Reino Unido y el 0,1 por ciento en los
Paises Bajos (OCDE, 2017b).
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Grafico 2.  Gastos operativos en paises seleccionados de la OCDE, 2016
(porcentaje de los activos totales)
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Como parte de las re-reformas, muchos paises ipaah medidas para reducir los
costos administrativos a fin de garantizar quenlosvos sistemas de pensiones fueran mas
baratos. Las comisiones de administracion y logasapor primas fueron abolidas en la
Argentina, incluso las del sistema publico. En Himgambién se suprimieron las tasas y
comisiones aplicables a las cuentas individualesmnentes. En Kazajstan, las comisiones
y los costos operativos se redujeron a la mitad &F-PU. Las comisiones administrativas
han ido en disminucion en Polonia, incluso desdesatie la re-reforma, y puesto que los
fondos ahora son administrados por el ZUS, es ptelspie los costos disminuyan ain mas
debido a las economias de escala (Polakowski yrHiejge, 2018).

2.13. Repercusiones sociales y econémicas

Los sistemas de pensiones tienen un importantecbmmocial y econémico. Las
repercusiones sociales dependen en gran medidiésdéb del régimen de pensiones en lo
gue respecta al tratamiento de los individuos camecas laborales irregulares, bajos
ingresos, obligaciones de cuidado de familiarergsdactores. Los regimenes de reparto
con prestaciones definidas estan en mejores conéigide cumplir los principios de
solidaridad y no discriminacion, igualdad de géngra@apacidad de respuesta a las
necesidades especiales (Recomendacion nim. 202dalWoo Hagemejer 2009). Los
sistemas publicos también pueden generar un impaindémico positivo mediante la
inversién de los ahorros de los individuos en ptty® de inversion publica para el
desarrollo.

La reversion de la privatizaciéon de las pensionegora el monto de las pensiones
debido a los nuevos derechos y prestaciones, ¥ @rilacipios de solidaridad que sustentan
a los regimenes de beneficio definido. Las prest@s para las mujeres mejoraron en paises
como la Argentina, el Estado Plurinacional de BalivHungria. Ademas, la mayoria de las
re-reformas también dieron lugar a un aumento debartura, incluso mediante la creacion
o el fortalecimiento de las pensiones asistenc@ales contributivas. Con el aumento de las
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tasas de cobertura, la introduccion y extensioprdstaciones no contributivas, asi como
mayores tasas de reemplazo de los regimenes deregatroducidos, el riesgo de caer en
la pobreza en la vejez se ha reducido significaiéte en todos los paises.

Ademas, los gobiernos pudieron invertir parte de fondos nacionalizados en
proyectos publicos de inversion para el desarratbmo fueron los casos de Argentina y
Kazajstan. Por ejemplo, en la Argentina, el Golaeimvirti6 una parte de los fondos
nacionalizados en proyectos de inversién publicar (gjemplo, centrales nucleares,
carreteras, trenes, vivienda publica, etc.) pagarcbienes publicos que se espera tengan
efectos multiplicadores positivos en relacion amihgresos publicos, como los impuestos
y las cotizaciones a la seguridad social (Hujo #iRa014).

En la Argentina, la tasa de beneficio por cadacafiaado, la cual se suma a la Pension
Bésica Universal, aumenté del 0,85 al 1,5 por oielot que dio lugar a un aumento de la
cobertura y los niveles de prestaciones, espeaénpara las mujeres y para los grupos de
bajos ingresos. Parte de la re-reforma en Argentinaistio en la introduccién de la Pension
Basica Universal (PBU), la cual contribuy6 a auraeténto la cobertura como la suficiencia
de las prestaciones. La brecha de género tambigbosdd como parte de la expansion de
la cobertura de las pensiones contributivas. Ronglo, las madres con siete o mas hijos y
gue carecen de recursos para mantenerse a si misaags familias, son elegibles para
recibir una prestacion no contributiva y una asiifiva universal por cada hijo menor de
18 afios o discapacitado si estan desempleadostengeen a la economia informal y
carecen de una pension. Ademas, el Gobierno angdatiz6 otro programa de importancia
critica, conocido como programa de moratoria preni, que permitia a los trabajadores
en edad de jubilarse recibir una pension indepetetigente de si habian cumplido los
30 afios completos de cotizacion a la seguridachlsooediante el empleo formal. El
programa de moratoria tuvo un efecto importantéasrtasas de cobertura, beneficiando
principalmente a las mujeres y a las personas s Iragresos. Desde la reversion de la
privatizacion, las tasas de cobertura de las maujeae aumentado del 67,57 por ciento en
2006 al 92,37 por ciento en 2010, y desde 200fnlgsres tienen tasas de cobertura méas
altas que los hombres (Hujo y Rulli, 2014).

El principal efecto positivo de la reforma en etdfi® Plurinacional de Bolivia fue la
reintroduccion de elementos solidarios y redistiims en el nuevo sistema de pensiones.
Las proyecciones oficiales indican aumentos sustkascde las prestaciones para los grupos
de menores ingresos, en el marco del nuevo sistlEampensiones. Los regimenes no
contributivos de pensiones (Renta Dignidad y lasBenSolidaria) fueron de particular
importancia para proporcionar proteccion de inggeslas personas adultas mayores que no
estan cubiertas por los regimenes contributivoduisias muchas mujeres. Ademas, el
Estado Plurinacional de Bolivia est4 abordandoreblema de la brecha de género al
disponer que las madres aseguradas con 10 afiastidecion puedan afiadir un afio de
cobertura por cada hijo nacido (crédito por hijgsta un maximo de tres afos.
Alternativamente, las mujeres pueden utilizar eédito por hijo para jubilarse
anticipadamente, pudiendo adelantar la jubilacidmoire afio por hijo (hasta un maximo de
3 afos) (Arza, 2017).

En Hungria, la re-reforma dio lugar a una dismiénaile la deuda publica y a un
aumento de la solidaridad social. También se obgseefectos positivos en la equidad de
género, debido a que el bono de maternidad auntentd a 3 afios. Las proyecciones
realizadas por Freudenbeeg al. (2016) sobre los efectos a mediano y largo plazdad
reversion de la reforma de pensiones en la sufi@endican una mejora en las pensiones
de las afiliadas mujeres, especialmente en el gomiediano plazos. La tasa de reemplazo,
calculada como porcentaje del salario promedi@dgbnomia, se prevé que sea de 0,54y
0,50 para los hombres y las mujeres, respectivanem 2020 en el escenario de la
reversion, y de 0,5 y 0,46 en el caso mas optimistacapitalizacion plena basada en
contribucién definida, con una tasa de rentabilidabire la inversion del 4 por ciento
(significativamente mas alta que las tasas deldicizad de los Ultimos afios).
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En Kazajstan, la Pension Social Basica no conivuy la Pension Solidaria
mejoraron la suficiencia de las prestaciones, @daimente para los grupos de bajos
ingresos, con lo que se mejord la equidad en &ns& en términos generales. Con la
administracion publica de las inversiones, el Estachbién obtuvo acceso a financiamiento
a largo plazo para proyectos de infraestructugrae escala. Por otro lado, es poco probable
gue la re-reforma genere efectos socioecondmigpsfisativos en Polonia, ya que los
principios operativos cambiaron muy poco con lac@nalizacion y, ademas, las tasas de
reemplazo y el nivel (suficiencia) de los benefcgiguen siendo bajos en el sistema de
cuentas nocionales.

2.14. Impactos fiscales

El experimento de privatizacion se baso en la cmidm de que los regimenes privados
de pensiones de capitalizacion plena serian sbisniSin embargo, las finanzas puablicas
se deterioraron significativamente como resultagltod altos costos de transicion asociados
a la privatizacion. La carga fiscal adicional gewler por el rescate del sector financiero
como resultado de la crisis financiera de 2008,jceth capacidad de los gobiernos para
seguir financiando los costos de la privatizacion.

Ademas, la crisis financiera mundial tuvo efectegaiivos en los mercados de
capitales y afecto significativamente la rentakilidie los fondos privados de pensiones, lo
gue cred una presion adicional sobre las finanghtigas, puesto que los niveles de las
pensiones cayeron muy por debajo de las expecapvalo que muchos gobiernos tuvieron
gue poner en marcha prestaciones complementan@ascfadas con fondos publicos. Las
elevadas cifras de déficit publico y deuda pulileantearon un problema considerable para
los Estados afiliados a la UE en particular, debidoe, de conformidad con los criterios de
Maastricht para la UE, los paises deben mantenegéficit presupuestario por debajo del
3 por ciento del PIB y una deuda publica por detajd0 por ciento del PIB.

Tras la nacionalizacion de los fondos privados elesjpnes, los gobiernos mejoraron
su situacion fiscal de corto plazo, reduciendo éficdt fiscal y la deuda publica. La
transferencia de los activos acumulados y de lagapiones desde el sistema privado al
publico tuvieron, naturalmente, un impacto abrumachente positivo en las finanzas de los
sistemas de pensiones y en el equilibrio fiscal.

Los impactos fiscales de largo plazo asociadodareversiones dependera en gran
medida de la capacidad de los paises para adaptsistemas de pensiones a las cambiantes
condiciones demograficas, econdmicas y del meradgdrabajo mediante reformas
paramétricas oportunas y adecuadamente disefiadas.

En la Argentina, la reforma tuvo un efecto positero las condiciones financieras a
corto plazo del régimen de pensiones, con influgoimgresos fiscales equivalente a
aproximadamente el 9,5 por ciento del PIB en 2082 y Dancsi, 2013). La transferencia
de fondos al sistema publico por alrededor de ZbrBllones de dolares de los Estados
Unidos mejor6 significativamente la situacion fisda los gobiernos y alivio la presion
presupuestaria en un contexto de acceso limitéaraercados financieros internacionales.
El Gobierno utilizé los activos del fondo de pensip en parte para pagar la deuda externa,
financiar los subsidios familiares e invertir enysctos gubernamentales. La deuda publica
bruta disminuy6 del 53 al 38 por ciento del PIBrer009 y 2011 (Angelaki y Carrera,
2015). A largo plazo, el sistema publico de peresaambién tendra que cubrir un nimero
cada vez mayor de beneficiarios de pensiéon en etardel fondo publico consolidado
(SIPA). Entre 2010 y 20122, en el curso de la fermea, la deuda publica del Estado
Plurinacional de Bolivia disminuy6 del 38,5 al 3p¢ ciento del PIB. La renacionalizacion
permitio al Estado acceder a alrededor de 5.400mes de ddlares de los Estados Unidos,
expandiendo significativamente su posicion fis&ah embargo, a la larga, existe el riesgo
de que se produzca un desequilibrio financierd sisema.
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En Hungria, la nacionalizacion de los activos deftmdos de pensiones contribuy6 a
una disminucién inicial de la deuda soberana d=lattor de 5 puntos porcentuales del PIB
en el primer semestre de 2011, colocando el dgfiegupuestario en un minimo historico.
Se trataba de un asunto de alta prioridad paralgle®o, que contribuy6 para que Hungria
saliera de la lista de Procedimiento de Déficitdskeo de la Unidn Europea (Criterios de
Maastricht sobre Deuda y Déficit Fiscal). El dédfitscal de Hungria se redujo tras la
re-reforma, con un promedio anual del 2,75 portoiemtre 2011 y 2016, en comparacion
con 5,8 por ciento entre 2005 y 2010 anterior eefarma. La deuda del sector publico
también disminuy6 del 81,8 al 79,0 por ciento d@& Entre 2010 y 2012. El Gobierno
hangaro también utilizé parte de los activos ddfdoslos de pensiones para reembolsar un
préstamo del FMI y cubrir otros gastos urgentes, pridctica no recomendada por la OIT
debido a sus efectos negativos sobre la soste@diliSi bien el impacto positivo puede
observarse claramente, hay que sefialar que lanadizecion también provocé fuertes
criticas por parte de las IFIs — el FMI y el Badondial —, asi como de la UE, la OCDE
y varias agencias de calificacion crediticia. Caesultado, el forinto hingaro se deprecié,
los diferenciales de permutas (swaps) de incumelitoi crediticio aumentaron y se
degradaron los bonos del Estado (Datz y Dancsi3)20d que afecté negativamente a la
economia hangara en el corto plazo; sin embarg@despectivas a mediano plazo muestran
mejoras asociadas a la reversion de la privatinadédlas pensiones.

La reversion de la privatizacion de las pensiondsazajstan siguio un patrén en parte
similar; el cual el bajo rendimiento de las inverss y los elevados costos de transicion de
la privatizacién afectaron negativamente la sittradiscal del Gobierno (Zhandildin, 2015).
Con la nacionalizacion de la administracion de flmsdos privados de pensiones, el
Gobierno extendié implicitamente su espacio figcalimentd su margen de gestion de su
deuda soberana, lo cual le permitié al pais realineersiones orientadas al desarrollo
nacional.

En Polonia, la re-reforma dio lugar a un importardaslado de activos y pasivos desde
los fondos privados hacia el Estado, lo que mdpsituacion fiscal a corto plazo. Tras la
reversion, el régimen estatal de seguro social j26@ujo su déficit del 3,52 al 2,73 por
ciento del PIB, y la situacion fiscal del Gobiemejord, bajando su nivel déficit fiscal de
un promedio del 4,78 por ciento anual entre 2006L20 3,72 por ciento entre 2012 y 2017.
Los niveles de deuda de la administracion pubdingbién disminuyeron del 56,2 al 50,2 por
ciento del PIB entre 2011 y 2014 (Base de DatosprRetivas de la Economia Mundial del
FMI).
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Cuadro 6.  Reversion de la privatizacion de las pensiones, reconstruccion de los sistemas publicos de pensiones y sus resultados en la Argentina,
Estado Plurinacional de Bolivia, Hungria, Kazajstan y Polonia

Areas Argentina Bolivia, Estado Plur. de Hungria Kazajstan Polonia

Calendarizacion Octubre - Diciembre 2008 2009-2010 Abril — Diciembre 2010 2012-2013 2013-2014

de la reforma

Leyes
promulgadas

Caracteristicas
basicas del nuevo
modelo publico

Nuevos derechos
y prestaciones

m Laley nim. 26.222 de abril
de 2007 introdujo la
posibilidad de optar por
el sistema publico y lo
convirtié en la opcion por
defecto para los nuevos
afiliados.

m Laleynim. 26.425 de
diciembre de 2008 abolié las
cuentas individuales y
transfirio a los afiliados al
sistema publico de reparto.

El sistema consiste en un
régimen publico de reparto de
beneficio definido, combinado
con una pension basica
universal no contributiva.

Pensién publica de reparto a la
edad de 65 afios para hombres
y 60 para mujeres, con una tasa
de reemplazo esperada de
alrededor del 71,6 por ciento
con 35 afios de cotizacion. El
régimen no contributivo de

m La Constitucion de 2009
prohibié la privatizacion
de la seguridad social
y garantizé el derecho a
la pensién universal no
contributiva (Renta
Dignidad).

= Laleynim. 065 de
diciembre de 2010 introdujo
el nuevo régimen publico de
reparto: Sistema Integral de
Pensiones (SIP).

El sistema se compone de una
prestacion del régimen publico
de reparto de beneficio definido,
combinada con una pension
basica universal no contributiva
(la Renta Dignidad). Un Fondo
Solidario de caracter semi-
contributivo garantiza una
proteccion minima a los
afiliados del régimen publico.

Una pension pablica del
régimen de reparto con
beneficio definido a la edad de
55y 50 afios para hombres y
mujeres, respectivamente, con
una tasa de reemplazo
garantizada del 70 por ciento

2010 deriva las aportaciones
de los fondos privados de
pensiones al Tesoro Publico
durante 14 meses.

= Laleynim. 1281/2010 de

diciembre de 2010 reguld

la transferencia automatica de

trabajadores al régimen
publico de reparto.

El sistema consiste en un régimen El sistema consiste en una pension
solidaria universal para todos los
ciudadanos; y planes publicos de
pensiones obligatorios: uno es un

de reparto con prestaciones
definidas combinado con un

régimen no contributivo sujeto a la

comprobacion de recursos.

Una pension publica de reparto y
beneficio definido para hombres y
mujeres de 63 afios y 6 meses de

edad, a una tasa de reemplazo
del 74 por ciento con 35 afios de
cotizacion. Una pensién no
contributiva sujeta a

La Ley Cl/2010 de octubre de m La ley nim. 105-V ZRK, de 21

de junio de 2013, sobre las
pensiones, consolido los

10 fondos privados de pensiones

en el Fondo de Pensiones
Unificado (FPU).

régimen de reparto de beneficio

definido y el otro es un régimen de
cuentas individuales administrado
por el Fondo de Pensiones Unificado

(FPU). Existe una pensién

ocupacional para las profesiones de

alto riesgo, financiada por los
empleadores.

La pensién publica de reparto

garantiza tasas de reemplazo de 60
y 70 por ciento para los hombres a

partir de los 63 afios y para las

mujeres a partir de los 58,5 afios,

respectivamente. La pensién

universal solidaria no contributiva se

m LaleyDz U. 2011 poz. 398, redujo
la tasa de cotizacion a los fondos
de cuentas individuales del 7,3 al
2,3 por ciento.

m LaleyDz. U. 2013 poz 1717, hizo
voluntarias las cotizaciones a las
cuentas individuales y permitié la
transferencia de las cuentas al
sistema publico.

El sistema consiste en un régimen
publico de reparto de cuentas
nocionales, administrado por el
Estado; se garantiza un nivel de
pensién minima, financiada con fondos
publicos. El Estado también
proporciona una pension no
contributiva, sujeta a comprobacién de
recursos y otros ingresos por concepto
de pension. Las cuentas individuales
privadas son voluntarias a partir de
2014.

Las tasas de reemplazo de las
pensiones del reparto publico son del
39 por ciento para los hombres con 45
afios de cotizacion y del 34 por ciento
para las mujeres con 40 afios de
cotizacion. La pensiéon minima
mensual garantizada se concede a los
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Areas Argentina Bolivia, Estado Plur. de Hungria Kazajstan Polonia
pensiones sujetas a la con 30 afios de cotizacion. El comprobacion de recursos se concede a las mismas edades. El hombres mayores de 65 afios y para
comprobacion de otros ingresos  Fondo Solidario financia concede a los 62 afios de edad.  sistema de cuentas individuales, las mujeres mayores de 60 afios. Las
por pensiones concede una cualquier déficit para alcanzar el administrado por el estatal FPU, pensiones no contributivas sujetas a
prestacién a los mayores de 65 nivel garantizado. La pension otorga prestaciones mensuales. comprobacion de recursos y otros
afios y una prestacién sujetaa  universal no contributiva (Renta ingresos por concepto de pension se
comprobacién de recursos a los  Dignidad) se concede a partir conceden a las mismas edades.
mayores de 70 afios que no de los 60 afios de edad.
tienen ninguna otra fuente de
ingreso.
Restablecimiento  La ANSES se hizo cargo de los  En 2015 se cre6 una nueva La administracion del sistema Una nueva entidad publica, el Fondo  El régimen publico de reparto de
o creacion de recursos de las administradoras  entidad administradora publica  continta bajo la responsabilidad  de Pensiones Unificado (FPU), se cuentas nocionales es administrado
un ente privadas de pensiones y de sus  de pensiones (la Gestora de la Administracion Publica hizo cargo de la administracion del  por el Instituto Polaco del Seguro
administrador afiliados. Publica), cuya puesta en Central del Seguro Nacional de  sistema. La gestion de las Social (ZUS); quienes aln se
publico de marcha esta prevista para Pensiones (ONYF). inversiones de los activos de encuentran temporalmente en el
pensiones marzo de 2019. pensiones de la FPU se transfirio al  régimen privado de cuentas
Banco Nacional de la Republica de  individuales, contintan bajo la gestion
Kazajstan (NBRK). de las administradoras privadas de
fondos de pensiones.
Transferenciade  Todos los afiliados, sus Todos los afiliados, sus La mayoria de los afiliados Todos los fondos previsionales de No se requirié ninguna transferencia
los fondos y de derechos adquiridos y fondos ~ derechos y fondos fueron optaron voluntariamente por el las cuentas individuales y los de afiliados, ya que cada uno de ellos
los afiliados y fueron transferidos al Sistema  transferidos al régimen publico.  régimen publico de reparto. Los  afiliados se transfirieron también estaba afiliado al sistema
reconocimiento Integrado de Pensiones Publico fondos de las cuentas individuales automaticamente a la FPU. Los publico administrado por el ZUS. Los
de los derechos Argentino administrado por la se transfirieron al Tesoro. derechos en el marco del sistema de activos de los fondos de pensiones de
adquiridos ANSES. cuentas individuales se reconocen  cuentas individuales se transfirieron a

Reintroduccién de
las cotizaciones
patronales

Financiamiento

Los empleadores pagaban
contribuciones antes de la
reforma y seguiran haciéndolo.

El régimen publico de reparto
recibe contribuciones de
trabajadores y empleadores. La
pensién basica universal no

El régimen publico de reparto y
el régimen solidario se financian
mediante cotizaciones de los
trabajadores y de los
empleadores. La Renta
Dignidad, no contributiva, se

Si

El régimen publico de reparto se
financia mediante las cotizaciones
de los trabajadores y los
empleadores. Las prestaciones no

en el nuevo sistema mediante una
férmula de contribucion definida.

Si (régimen laboral de pensiones)

La Pensién Social Basica y la
Pension Solidaria se financian con
impuestos. El régimen de cuentas
individuales se financia mediante las

las cuentas individuales basadas en
cuentas nocionales en el régimen
publico.

Si

El régimen de reparto se financia con
las cotizaciones de los trabajadores y
los empleadores. Los posibles déficits
del sistema se financian con cargo al

cotizaciones de los trabajadores. Los presupuesto general.

empleadores contribuyen al régimen
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Areas Argentina Bolivia, Estado Plur. de Hungria Kazajstan Polonia
contributiva se financia con financia principalmente con el contributivas se financian obligatorio de pensiones
cargo al presupuesto general.  impuesto a los hidrocarburosy ~ mediante impuestos. ocupacionales para los empleados
los ingresos de la capitalizacion en condiciones laborales de alto
de antiguas empresas publicas. riesgo.
Nuevas tasas Trabajadores: 11 por ciento Trabajadores: 12,71 por ciento  Trabajadores: 10 por ciento Trabajadores (cuentas individuales):  Trabajadores: 9,76 por ciento

de cotizacion

Recaudacion de
las cotizaciones

Gestion de fondos
e inversiones

Cambios en
la supervision
y regulacion

Gobernanza de
los sistemas
reformados

Empleadores: 10,17 por ciento

Por la Administracion Federal
de Ingresos Publicos (autoridad
centralizada de recaudacién de
impuestos)

El Banco Nacional de Argentina
administra los fondos; la politica
de inversion esta definida por
un Comité de Inversion.

Argentina clausuré la
Superintendencia de Pensiones
e introdujo una comisién del
Congreso que supervisa el
régimen publico de reparto.

El nuevo Sistema de Pensiones
es supervisado por una
Comisién Nacional del
Congreso y un consejo
consultivo tripartito, que incluye

(en el régimen solidario, se sitlia
entre el 0,5y el 10 por ciento en
funcion del nivel de ingresos)
Empleadores: 3 por ciento (al
régimen solidario, 3 por ciento)

La Gestora Publica se
encargara de recaudar las
cotizaciones a partir de 2019.

La Gestora Publica se
encargara de la administracién
de los fondos y de las
inversiones, las AFP privadas
se encargaran temporalmente
de ello.

La Autoridad de Supervision y
Control de Pensiones y Seguros
reemplazé a la
Superintendencia, con el
mandato de supervisar tanto las
pensiones como los seguros.

El Estado aumentd sus poderes
ejecutivos sobre el sistema de
pensiones. El nuevo régimen
todavia no tiene representacion
de los trabajadores o de los
empresarios.

Empleadores: 24 por ciento

Las cotizaciones son recaudadas
por la Administracion Nacional de
Impuestos y Aduanas.

Los fondos publicos de reparto
son administrados por el Tesoro.

El Ministerio de Recursos
Humanos y el Banco Nacional de
Hungria desempefian dichas
funciones.

Se cred un Consejo Economico y
Social tripartito como drgano
consultivo. No hay representacion
tripartita en el nuevo sistema de
pensiones.

10 por ciento

Empleadores: (pensiones
ocupacionales obligatorias): 5 por
ciento

El FPU es el administrador y
operador publico del sistema
pensiones, incluyendo la

recaudacion de cotizaciones.

Administrado por el Banco Nacional
de Kazajstan.

La Agencia de Regulacion y
Supervision de los Mercados
Financieros y de las Organizaciones
Financieras (AFN) supervisa al
Banco Nacional y sus operaciones,
incluyendo la administracion de los
fondos de pensiones.

La FPU esta administrada por el
Banco Nacional. La supervision esta
directamente a cargo del Presidente
de la Republica de Kazajstan. No
hay representacion de los

Empleadores: 9,76 por ciento

El ZUS recauda las cotizaciones y
paga las pensiones.

El ZUS se encarga de la
administracion de las inversiones de
los fondos publicos de pensiones.

Tanto los fondos de pensiones
publicos como los privados estan
regulados por la Autoridad de
Supervision Financiera (FSA). El
Ministerio de Familia, Trabajo y Politica
Social se encarga de la supervision
general de los regimenes publicos del
ZUs.

El ZUS esta regido por el Consejo de
Administracién, integrado por 2-4
miembros, nombrados o destituidos
por el Consejo de Supervision
(tripartito), por recomendacion del
Presidente del ZUS.
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Areas Argentina

Bolivia, Estado Plur. de

Hungria

Kazajstan

Polonia

a representantes de

pensionistas y bancos.

El didlogo social Dialogo social limitado y debate
enelprocesode  en el Congreso sobre la

la reforma reforma.

Efectos positivos:  Se eliminan las comisiones y
a) Reduccion de  otros cargos. El régimen publico
los gastos no puede cobrar ninguna

administrativos comision.

b) Efectos sociales Las tasas de beneficio por afio

y econdémicos cotizado aumentaron del 0,85
al 1,5 por ciento, como
complemento a la pension
basica universal, lo que dio
lugar a un aumento de la
cobertura y de los niveles de
beneficios, especialmente para
las mujeres y los grupos de
bajos ingresos. Reservas de los
fondos de pensiones invertidas
en proyectos de infraestructura.

¢) Impactos Se transfirieron 25.500 millones

fiscales de ddlares de los EE.UU. de
fondos privados al fondo
publico, eliminando el déficit del
sistema publico y reduciendo la
deuda publica del 53 al 38 por
ciento entre 2009 y 2011.

Se realizaron debates en el
Congreso; los sindicatos fueron
ampliamente consultados.

Hasta que se establezca una
Gestora Publica, las comisiones
de administracion no cambian.

Las proyecciones indican
aumentos sustanciales en los
beneficios para los grupos de
bajos ingresos y las mujeres.
Las madres aseguradas con 10
afios de cotizacién ganan un
afio de jubilacién por cada hijo
nacido; la pension solidaria para
las madres mejora la equidad

Se transfirieron 5.400 millones
de délares de los EE.UU. del
sistema privado al publico, lo
que redujo la deuda publica del
38,5 al 33,9 por ciento del PIB
entre 2010 y 2011.

La discusién publica y el debate
en el Congreso fueron limitados.

Se suprimieron las comisiones y
los cargos para los fondos
restantes basados en cuentas
individuales.

La re-reforma condujo a una
disminucion de la deuda publica y
a un aumento de la solidaridad
social. También se observan
efectos positivos en cuanto a la
equidad de género, vinculados
con el bono de maternidad.

Se transfirieron 11.000 millones
de ddlares de los EE.UU. de los
fondos privados al fondo publico,
lo que redujo el déficit fiscal del
5,8 por ciento entre 2005-2010 al
2,75 por ciento en 2011 y la
deuda publica disminuy¢ del 81,8
al 79 por ciento del PIB entre
2010y 2012.

Fuentes principales: Bertranou et al., 2018; Maltseva y Janenova, 2018; Mesa-Lago, 2018; Polakowski y Hagemejer, 2018; Szikra, 2018.

trabajadores ni de los empleadores
en la administracion del régimen.

Dialogo social limitado, donde el
Gobierno preside la formulacién de
politicas.

Las comisiones y los costos
operativos se redujeron a la mitad en
el marco de la FPU.

La pensién social basica no
contributiva y la pensién solidaria
mejoraron la suficiencia de las
prestaciones para los grupos de
bajos ingresos y la equidad en el
sistema. Con la administracion
publica de las pensiones, el Estado
obtuvo acceso a financiamiento de
largo plazo para proyectos de
infraestructura.

Dado que las cuentas individuales
continuaron operando bajo la
administracion publica, es probable
que no hayan tenido un efecto
importante en la situacion fiscal.

Dialogo social limitado durante el
proceso de reforma.

No hay ninguna indicacion, pero como
los fondos son ahora administrados
por el ZUS, es probable que los costos
sean mas bajos debido a las
economias de escala.

No se prevén efectos sociales y
econoémicos importantes, ya que los
principios de funcionamiento han
cambiado poco en el caso del régimen
de cuentas nocionales y la tasa de
reemplazo y la suficiencia de las
prestaciones siguen siendo bajas.

Se transfirieron 33.000 millones de
dolares de los EE.UU. al ZUS,
reduciendo el déficit fiscal del 4,78 por
ciento (entre 2006 y 2011) al 3,72 por
ciento (entre 2012 y 2017), y la deuda
publica del 56,2 al 50,2 por ciento del
PIB entre 2011 y 2014.




3. ¢Como revertir la privatizacion de las pensiones  ?
Pasos a seguir

Sobre la base de la vasta experiencia de la OBIgitdo apoyo a los gobiernos de todo
el mundo para reformar sus sistemas de pensigoagigndo un profundo andlisis de casos
recientes de reforma, en la presente seccion seeofirientacion sobre como revertir la
privatizacion de las pensiones, dirigida a aquedlises que pudieran estar interesados en
retornar a un sistema publico de pensiones.

Se presentan once medidas de politica principsdea pevertir la privatizacion de las
pensiones (grafico 3). Dichas medidas comprendeniciar el dialogo social para generar
consenso Yy lanzar una campafia de comunicacid@anfprmar un comité técnico tripartito
de reforma, encargado de disefiar e implementaenacionalizacion del sistema de
pensiones; iii) promulgar leyes que definan laagpiales caracteristicas de un sistema de
reparto de beneficio definido, de conformidad @snormas internacionales de seguridad
social de la OIT; iv) crear una entidad administradotblica de las pensiones que garantice
la gobernanza tripartita; v) transferir a los afilbs del sistema privado al publico;
vi) transferir los recursos acumulados en las cuentttgduales; vii) establecer las nuevas
tasas de cotizacion y comenzar a recaudar lasaca@ires al nuevo sistema publico de
pensiones; viii) clausurar el mecanismo de recaddate cotizaciones del sistema privado;
ix) implementar los servicios de inspeccion y logcanismos de cobranza de las
cotizaciones; x) crear la unidad o entidad encarghalla gestion de las inversiones del
régimen publico de pensiones; xi) clausurar el elgesupervision y regulacion de las
pensiones del sector privado.

Grafico 3.  Principales pasos de politica a seguir para la reversion de la privatizacion de las pensiones
* Iniciarel didlogo social para generar consensoy lanzar campafiasde comunicacion
| e Conformar un comité técnico tripartito de reforma, encargado de disefiar e implementar la
renacionalizacion del sistema de pensiones
* Promulgar leyes que definan las principalescaracteristicasde un sistema de reparto de beneficio
definido, de conformidad con las normas internacionales en seguridad socialde la OIT
u * Crear un ente administrador publico de las pensiones que garantice la gobernanza tripartita
v eTransferir a los afiliadosdel sistema privado al publico
v eTransferir los recursosacumulados en las cuentas individuales al régimen pablico
» Establecer nuevas tasas de cotizacion y comenzar a recaudar las cotizaciones al nuevo régimen
publicode pensiones
v * Clausurarel mecanismo de recaudacion de cotizaciones del sistema privado
v * Implementar los serviciosde inspecciony los mecanismos de cobranza de las cotizaciones
* Crear la unidad o entidad encargada de la gestion de las inversiones del régimen publico de
pensiones
v * Clausurarel ente de supervisionyregulacion de las pensiones del sector privado
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Paso 1. Iniciar el dialogo social para generar cons  enso
y poner en marcha campafias de comunicacién

Idealmente, toda reforma de la seguridad sociaticpéarmente las de gran escala,
debe llevarse a cabo en un contexto de dialogalspcionsenso entre los actores sociales,
incluida la sociedad civil y, en particular, lougos de defensa de los derechos de los
pensionados. La participacion de las organizacicleeempleadores y de trabajadores es
particularmente necesaria, debido a que son quifamascian el sistema a través de sus
cotizaciones a la seguridad social. Aunque no tddsgpaises se comprometen con el
dialogo social, la OIT recomienda que se establencproceso sélido de didlogo social
nacional que contribuya a crear el apoyo del palpiara revertir la privatizacion de las
pensiones. La participacion de los actores socaled proceso de toma de decisiones y en
el disefio de las reformas generara un sentidoagegoiad y de responsabilidad por el éxito
de la reforma, lo que permitird que el proceso melementacién se desarrolle sin
problemas. Nunca como hoy es mas apremiante Iaidadede proseguir el didlogo social
tripartito para garantizar el grado apropiado dentad politica y consenso social a fin de
lograr reformas mas sostenibles y adecuadas ytadsslsociales positivos.

El dialogo social debe combinarse con campafia®aheiicacion y educacién para
informar al publico sobre los beneficios del nuesistema publico. Las campafas de
comunicacion son necesarias para asegurar quebkt@e@sté bien informado sobre las
ventajas del proceso de re-reforma, incluyend@és®s que se tomaran para la transicion
al nuevo sistema, los nuevos derechos y deberessidaacion de fondos, las tasas de
cotizacion y las opciones a nivel individual. Laertidumbre podria crear una resistencia
innecesaria al cambio. Las mejores practicas & parlas experiencias nacionales muestran
gque es importante iniciar una campafia de informagpidblica desde el principio, para
garantizar un diadlogo nacional adecuado y genersenso, mantenerla en marcha durante
todo el proceso de reforma y ampliar la campafiaodeunicacion una vez finalizada la
transicion para que todos los ciudadanos esténiffiemados.

Paso 2. Conformar un comité técnico tripartito de r  eforma,
encargado de disefiar e implementar la renacionaliza  cién
del sistema de pensiones

Dadas las complejidades técnicas vinculadas cproekso de reforma de pensiones,
se recomienda constituir un comité técnico tripaudie reforma, que sera el encargado de
disefiar e implementar la renacionalizacion deesist de pensiones. El comité debe estar
integrado por representantes de los empleadore$ogdrabajadores, asi como por expertos
de varias disciplinas con experiencia demostradéségmas publicos de la seguridad social;
a saber, economistas, actuarios, abogados, emtaslisidministradores, especialistas en
inversiones, entre otros expertos. El comité ttijparde reforma debe proponer las
caracteristicas principales que tendra el régindgtign, realizar un estudio de factibilidad
0 una evaluacion actuarial para evaluar la sostelsith econdmica y financiera del nuevo
sistema y formular recomendaciones sobre las opside reforma, para consideracion de
los actores.

Paso 3. Promulgar leyes que definan las principales caracteristicas
de un sistema de reparto de beneficio definido, de conformidad
con las normas de la OIT sobre seguridad social

La elaboracion de la nueva ley requerird un aisglisidico. Esta tarea puede estar bajo
la responsabilidad del comité técnico tripartitorefrma, idealmente con la participacion
de abogados especializados en seguridad socia, gaantizar la funcionalidad y el
cumplimiento de las normas de la OIT sobre segdrdeial.
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El buen funcionamiento y la sostenibilidad futura dn sistema de pensiones
dependeran en gran medida de la calidad de suodifefue normalmente incluye la
definicion del perfil de beneficios, la féormula pael célculo de la pension, las tasas de
cotizacion y los requisitos de calificacion, asincodel disefio de la implementacion y la
gobernanza. El disefio del nuevo sistema debe éenementa una implementacion basada
en medidas transitorias y graduales. El disefioitamdebe tener en cuenta la suficiencia de
las prestaciones, en particular para garantizaeabs las prestaciones minimas establecidas
en los Convenios nims. 102 y 128 de la OIT solwrpémsiones de la seguridad social. Los
aspectos de equidad y solidaridad también debésjarse en la ley en lo que respecta al
género y los mecanismos redistributivos entredasgmas de bajos y altos ingresos. Deberan
incluirse mecanismos de solidaridad adecuadosders tos sistemas publicos de pensiones.

Paso 4. Crear un ente publico administrador de las pensiones
que garantice la gobernanza tripartita

En los casos en que no exista un ente administgadaico del régimen general de
pensiones, la prioridad serd proceder a su diseifiopkementacion. Existe una amplia
experiencia internacional en materia de disefio mituciones pulblicas para la
administracién de los regimenes de pensiones. Wwasdnes basicas a considerar en el
disefio de dicho ente administrador incluyen laudaeion y cobranza de las cotizaciones,
incluyendo el mantenimiento de registros individsade los afiliados y registros contables
de las cotizaciones; la administracion de los beiosf incluyendo el procesamiento de
solicitudes y pagos periddicos; la gestion denaerisiones; y servicios de planificacion y
asesoria, incluyendo asesoria actuarial y jurifleaconformidad con las normas de la OIT
y las directrices de la AISS/OIT para la buena godreza de los sistemas de seguridad social
(AISS, 2013a), el nuevo sistema publico de pensiatebe contar con un ente rector
tripartito (el consejo o la comisidn), con la pefacion de las organizaciones de
empleadores y trabajadores (los principales firmluries del sistema), el cual, en Ultima
instancia, serd responsable de emitir las politicasnateria de pensiones, asi como de
supervisar la implementacion del régimen y la opérade la organizacion de seguridad
social que administra el régimen de pensionespasd otros asuntos generales relacionados
con la gobernanza.

Paso 5. Transferir a los afiliados del sistema priv.  ado al publico

Una vez creado el marco institucional, el siguigraeo es transferir a los afiliados del
sistema privado al publico. El proceso administmatncluye la migracion de las bases de
datos de los afiliados y sus historias contribtivasi como informacion sobre los
empleadores, con sus respectivas caracteristidaddimales y registros de las cotizaciones
a nivel de empresa e individual, con el fin gammtila continuidad del proceso de
recaudacion.

Para la futura verificacion de las condiciones tmibilidad y el calculo de las
prestaciones, se deberan tener en cuenta las idispes para la transferencia de la
informacion de salarios e histdricos de cotizacomglividuales. A falta de un registro
central de cuentas individuales por parte de urtlaeh pablica, debe exigirse a las
administradoras de fondos de pensiones que facitlieha informacion a través de un
proceso debidamente regulado.

Para aquellos afiliados que formaban parte defjantsistema publico de pensiones
gue funcionaba antes de la privatizacion, tamtséreeesario tomar medidas para reconocer
sus cotizaciones y derechos adquiridos, y totatiehidamente todos los periodos cotizados
en cada uno de los diferentes sistemas.

52 La reversion de la privatizacion de las pensiones



Paso 6. Transferir los recursos acumulados
de las cuentas individuales

Una decision importante se refiere al destino dedoursos acumulados en las cuentas
individuales del sistema por clausurar. Idealmatittos recursos deberian formar parte de
los activos jubilatorios del nuevo régimen de raparcon el fin de reforzar su
financiamiento. Cualquiera que sea la decisiotrdiasicion debe ser justa en términos de
valores actuariales, por lo que los periodos deambn al sistema privado que se va a
clausurar deben ser adecuadamente reconocidosaewa sistema. En el caso de que los
ahorros en las cuentas individuales se transfiatamevo régimen de reparto, se debe
garantizar a los afiliados que sus derechos julitet en el nuevo sistema son iguales o
superiores (actuarialmente) a los del sistema gwa & clausurar. En algunas legislaciones
nacionales las cuentas individuales son considerpdapiedad privada, por lo que no
pueden ser transferidas al régimen publico de t@pekcepto si los afiliados aceptan la
transferencia voluntariamente. De lo contrario, lesursos acumulados en las cuentas
individuales pueden transferirse a una cuenta itig@l complementaria, si existe.

Paso 7. Establecer las nuevas tasas de cotizaciony  comenzar
a recaudar las cotizaciones al nuevo sistema public o
de pensiones

Las tasas de cotizacién son un aspecto critico geamantizar el financiamiento del
nuevo régimen publico y deben basarse en estudlioar&les solidos, a fin de garantizar la
sostenibilidad a largo plazo. La gran mayoria dedgimenes publicos de pensiones operan
bajo el concepto de beneficio definido, garantizama nivel de prestaciones (basado en los
afios de cotizacion, incluidos los periodos acrddga el importe de las ganancias durante
el mismo periodo), y con el nivel de reservas doégémen ha de mantener durante periodos
futuros definidos. Algunos paises optan por uresist de financiamiento basado en la
capitalizacion parcial, es decir, la acumulaciomcigh de reservas actuariales, lo que
requiere idealmente una serie de incrementos faiemdas tasas de cotizacion (sistema de
financiamiento de primas escalonadas) para ajaktavel de cotizaciones a medida que el
sistema de pensiones madura y los costos crecerhidiadeben abordarse los mecanismos
para el ajuste de otros parametros, como la edgdhbilacion, en consonancia con el
aumento de la longevidad; y los periodos de cdfimacrespetando los principios
establecidos en las normas internacionales deidadwsocial.

Una vez definidas las tasas de cotizacion, elme@iblico puede comenzar a recaudar
las cotizaciones. Para ello, se debe establecsistema centralizado de recaudacion de
cotizaciones que asegure una adecuada coordinaoidrotras entidades publicas, en
particular con las autoridades fiscales encargdeaecaudar los impuestos, y que tenga en
cuenta las Directrices de la AISS sobre la RecaadacCobranza de Cotizaciones (AISS,
2013b). Algunos paises han optado por un sistemacdedo de cotizaciones unificado con
el de la recaudacion de impuestos, que deberiantgamala aplicacion de criterios de
recaudacion especificos para el sistema de sedwsmaal. En algunos paises, a pesar del
establecimiento de fondos privados de pensionesckudacion de las cotizaciones seguia
estando centralizada bajo la responsabilidad dente publico. En esos casos, gran parte
del trabajo para la transicion hacia el sistemdiqailde pensiones ya esta hecho.

Paso 8. Clausurar el mecanismo de recaudacioén de co  tizaciones
del sistema privado

El inicio de la recaudacion de las cotizacionesistiema publico centralizado debe
sincronizarse con el cierre de la recaudacion tieamiones en el sistema privado que se
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esta clausurando. La poblacion debe mantenersdatebite informada de los cambios en
el proceso de recaudacion, incluido el acceso alesos reglamentos y procedimientos.

Paso 9. Implementar los servicios de inspeccion vy | 0S mecanismos

de cobranza de las cotizaciones

Una de las principales responsabilidades de uriduicién de seguridad social es
establecer un solido servicio de inspeccion de dguddad social, acompafiado de
mecanismos de cobranza de las cotizaciones. Lagissrde inspeccion deben contar con
un namero suficiente de inspectores, altamentdficaalos. Los mecanismos de control
contributivo deben contar con procesos de coorifinacon otras entidades publicas,
incluidas otras instituciones de seguridad soaidin de compartir informacion atil para
identificar a los cotizantes. La informacién soloe empleadores y los trabajadores por
cuenta propia y su escala de operaciones, tales cegistros comerciales, licencias de
operacion, consumo energético, entre otros, pugddaa a generar una plataforma de
inteligencia de negocios adecuada, que puede serudé&l importancia a la hora de
garantizar un control contributivo sélido, eficient eficaz.

Paso 10.Crear la unidad o entidad encargada de la  gestion

de las inversiones del régimen publico de pensiones

La gestién de inversiones es otra funcion cruaial debe ser disefiada e implementada
como parte del marco institucional del nuevo sistefe pensiones. Las directrices de la
AISS/OIT relativas a la inversion de los fondossdguridad social (AISS, 2013c), ofrecen
una orientacion detallada para el disefio e impléms&mn de un marco de inversiones
integral. Deberan tenerse en cuenta las estructierasversion (que seran las estructuras
encargadas especificamente de llevar a cabo esii@fiuy sus tareas correspondientes), los
reglamentos para las inversiones, las estrategiasvarsion, los procesos de inversion
(como se lleva a cabo la funcién en la practical yseguimiento a la gestién de las
inversiones.

Paso 11.Clausurar el ente de supervision y regulac  i6n

de las pensiones del sector privado

La reversion del sistema privado se completa carieete del ente de supervision y
regulacion que se creo con la privatizacion. Caas@bministradoras privadas de los fondos
de pensiones ya no son necesarias, tal ente tartgpesoEn los paises en los que funcionan
sistemas privados de pensiones voluntarios, lasidones de regulacion y supervision
pueden transferirse a un organismo de supervigi@ndiera independiente.

Cabe sefalar que, si bien las funciones reguladideaks regimenes de cuentas
individuales privadas han funcionado dentro detgisa financiero y bancario, los 6rganos
de regulacion y supervision de las institucioneseatpuridad social estan normalmente bajo
la tutela de los ministerios de trabajo y de sefuatisocial, e interactlan de manera éptima
dentro de un marco tripartito.

A modo de conclusion, en el presente informe yekisdios de caso de los paises que
lo acomparian, se documenta el bajo desempefio deramnes privadas obligatorias y se
extraen algunas ensefianzas que podrian ser Gditaslgs gobiernos que se proponen
mejorar sus sistemas nacionales de pensiones. A& mmundial, los paises estan
abandonando las pensiones privadas de cuentailumliss obligatorias. Entre 1981y 2018,
treinta paises privatizaron total o parcialmente jgensiones publicas obligatorias de la
seguridad social. En el afio 2018, dieciocho desgs#ises habian vuelto a reformar su
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sistema de pensiones, revirtiendo total o parcialenéas privatizaciones. Los sistemas
privados y obligatorios de pensiones tuvieron gaeeh frente a elevados costos
administrativos y de transicion, vieron reducidas $asas de cobertura, sufrieron del
deterioro de los niveles de beneficios y creciedessgualdades de género y de ingresos. Si
bien las reversiones de la privatizacion de lasipees necesitan mas afios para madurar,
desde ya se pueden observar mejoras claras y rabtes)ry efectos positivos en términos
de la reduccion de las presiones fiscales, mermmmst®s administrativos, mayores niveles
de cobertura y de beneficios, y menores desiguetdatt género e ingresos. El
fortalecimiento del seguro social publico, combmazbn las pensiones solidarias no
contributivas, ha contribuido a la sostenibilidathhciera de los sistemas de pensiones y
mejorado los derechos a las prestaciones, hacendds predecibles, lo que permite a los
afiliados planificar mejor su jubilacion y gozar aiga mayor seguridad de ingresos durante
la vejez.
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