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Prologo

Las pensiones constituyen uno de los pilares fundamentales para la proteccién social y
para la construccién de sociedades mas justas, estables y preparadas ante los cambios
demograficos que atraviesa la region. En un contexto caracterizado por el acelerado en-
vejecimiento poblacional, la creciente informalidad laboral y la necesidad de fortalecer la
sostenibilidad financiera de los sistemas de seguridad social, resulta indispensable abrir
espacios de analisis y dialogo que permitan comprender estos desafios y vislumbrar alter-
nativas viables y equitativas.

El Primer foro de pensiones y fondos generacionales surgié precisamente en este mar-
co: como un esfuerzo colectivo para reunir a especialistas de distintos paises, compartir
experiencias recientes y examinar modelos emergentes que buscan responder, de manera
innovadora, a las necesidades de las personas trabajadoras y futuras personas pensiona-
das. Desde los enfoques juridicos y presupuestales hasta las estrategias de inversion en
fondos generacionales, las ponencias reunidas en estas memorias muestran la compleji-
dad de los sistemas de pensiones y la importancia de articular soluciones con fundamen-
to técnico y perspectiva de derechos.

Con ello, se reconoce que garantizar pensiones adecuadas no es Unicamente una cues-
tién financiera, normativa o administrativa, sino un compromiso social y ético con quienes
han dedicado su vida al trabajo. Los aprendizajes compartidos por México, Costa Ricay El
Salvador ilustran que no existe un modelo Unico, pero si una conviccién comun: la necesi-
dad de fortalecer mecanismos que aseguren una vejez digna, libre de incertidumbre y con
acceso efectivo a la seguridad social.

Estas memorias retinen el conocimiento, la reflexion y el intercambio generado durante el
foro, con el propdsito de convertirse en un referente para quienes disefian, implementan o
estudian politicas publicas en la materia. Aspiran, ante todo, a contribuir a una discusion
informada y a la construccion de sistemas de pensiones mas sélidos, inclusivos y sosteni-
bles para las generaciones presentes y futuras.
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Introduccion

Con base en los principios de la seguridad social, en 1952, el Convenio n°® 102 de la Or-
ganizacién Internacional del Trabajo (OIT) establecié las normas minimas para las nueve
ramas de la seguridad social: asistencia médica; prestaciones de enfermedad; prestacio-
nes de desempleo; prestaciones de vejez; prestaciones por accidentes de trabajo; presta-
ciones familiares; prestaciones de maternidad; prestaciones de invalidez; y prestaciones
de supervivencia (OIT, 2012).

El Convenio se considera una herramienta para ampliar la cobertura de la proteccién so-
cial; sin embargo, su aplicacién depende de cada pais que lo ratifique. Esta condicion
ha generado grandes desafios en la practica, siendo la rama de vejez la que ha adquirido
mayor relevancia en los Ultimos anos, debido a la disminucién de la tasa de natalidad y
al aumento de la esperanza de vida, consecuencia de los avances médicos, el acceso a la
tecnologia y la educacion. Esta situacidn evidencia la necesidad de adaptarse y afrontar
retos como la sostenibilidad financiera de las pensiones y el acceso a la seguridad social
como derecho humano.

En este contexto, es fundamental reconocer la seguridad social, y por ende las pensiones,
como un factor esencial para garantizar los derechos sociales, econémicos y politicos. Su
evoluciodn, reflejada en declaraciones y convenios como la Declaracion de Filadelfia y la
Declaracién Universal de los Derechos Humanos, ha consolidado las pensiones como un
derecho sdlido y justiciable, cuya proteccidon implica la utilizacion de todas las alterna-
tivas disponibles. En el caso de las prestaciones de vejez, la evolucién de la seguridad
social ha identificado obligaciones que los Estados deben considerar, replicables en los
marcos normativos de varios paises.

De manera general, se ha establecido que las pensiones se sustentan en las fuentes,
principios y criterios del corpus iuris internacional; que debe asegurarse el acceso a una
pension al cumplir la edad y los requisitos legales, mediante un sistema de seguridad
social controlado por el Estado, ya sea publico, privado o mixto; y que se debe garanti-
zar que las prestaciones permitan condiciones de vida adecuadas y atencién médica sin
discriminacion alguna. Es decir, se deben proporcionar condiciones accesibles y trans-
parentes para obtener una pension, entregarla oportunamente y contar con mecanismos
efectivos de reclamo que garanticen justicia.

Asimismo, se ha hecho evidente la importancia de una buena planeacion presupuestal de
las politicas publicas relacionadas con las pensiones, pues permite proyectar escenarios
futuros de implementacién a partir del andlisis del gasto presente y de la evaluacién de lo
ya ejercido. Ante el acelerado envejecimiento poblacionaly el incremento del gasto publico
en pensiones, derivado de la creciente informalidad laboral y el cambio en las dindamicas
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sociales y laborales, se vuelve cada vez mas urgente un proceso de planificacion para me-
jorar la sostenibilidad y eficiencia del sistema.

Ejemplos de estas estrategias se observan en México y Costa Rica, que han recurrido a
alternativas como los fondos generacionales, los fondos de ciclo de vida o Target Date
Funds (TDF), mecanismos de inversién disefiados para gestionar activos a largo plazo,
ajustandose automaticamente al perfil de riesgo de las personas inversoras (futuros pen-
sionados) segun su edad o la fecha prevista de jubilacién. Estos instrumentos representan
una herramienta innovadora y equitativa, que se adapta a las necesidades de las nuevas
generaciones sin poner en riesgo a quienes estan proximos a jubilarse.

En México, el Sistema de Ahorro para el Retiro (SAR), creado en 1997, busca un equilibrio
entre sostenibilidad financiera y cobertura social mediante un esquema de contribucién de-
finida, basado en cuentas individuales integradas por aportaciones del trabajador, el patrén
y el gobierno. Dichas cuentas son gestionadas por instituciones privadas denominadas
Administradoras de Fondos para el Retiro (AFORE), reguladas por la Comisién Nacional
del Sistema de Ahorro para el Retiro (CONSAR), que establece las reglas de inversién de
los recursos.

Ante los retos de sostenibilidad financiera y la evolucién del SAR, México ha implementa-
do desde 2020 las Sociedades de Inversion Especializadas en Fondos para el Retiro (SIE-
FORES) generacionales. Este modelo cuenta con diez SIEFORES personalizadas segun
el afio de nacimiento del trabajador, permitiendo que las personas afiliadas mas jovenes
opten por inversiones mas agresivas, mientras que quienes estan préximos a jubilarse
protejan sus ahorros mediante inversiones conservadoras.

Por su parte, Costa Rica ha impulsado los fondos generacionales con el objetivo de lograr
mayor sostenibilidad, mejores pensiones y proteccidn frente a riesgos financieros, median-
te una estrategia que segmenta a las personas trabajadoras segun su edad. Hasta ahora,
toda la poblacion costarricense, tanto aportantes como pensionadas, se encontraba en un
unico fondo de capitalizacién individual, generando distorsiones en la optimizacién de por-
tafolios y volatilidad en los saldos de los pensionados, como ocurrié durante la crisis de
2022. Al seguir el ejemplo de México y ajustar la estrategia de inversion al ciclo de vida
de las personas afiliadas, se logra un mayor beneficio o tasa de reemplazo para las perso-
nas mas jovenes y se reduce la exposicion al riesgo de volatilidad.

En El Salvador, la capitalizacion individual por si sola no ha garantizado una cobertura su-
ficiente ni pensiones adecuadas. Por ello, se ha optado por combinar mecanismos propios
del reparto, como el fideicomiso, en lugar de sustituir completamente el modelo solida-
rio, sin que hasta ahora se implementen los fondos generacionales. Mas alla del disefio
o las herramientas técnicas, el objetivo es garantizar un sistema sostenible que respon-
da a las necesidades de la poblaciéon y cumpla con los principios internacionales de
seguridad social.
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En respuesta a esta situacion y a las medidas adoptadas en distintos paises de la regién,
el presente material tiene como objetivo plasmar el intercambio de conocimientos, meca-
nismos, modelos y experiencias de profesionales en politicas publicas sobre pensiones
y fondos generacionales. Se busca analizar los sistemas basicos de financiacién para la
seguridad social en sus diversas ramas y su utilidad practica de acuerdo con los benefi-
cios a financiar, con un enfoque en sostenibilidad financiera.

Se incluyen las ponencias de las personas panelistas del Primer foro de pensiones y
fondos generacionales para esclarecer las medidas y alternativas implementadas que
garanticen el acceso a una pension de calidad.

Como introduccidn al sistema de pensiones, el Dr. Cristian Miguel Acosta Garcia, Profesor
de Carrera de la Facultad de Estudios Superiores Acatlan, abordé el tema La seguridad
social y los fondos generacionales frente a los estandares de justiciabilidad, acompa-
fnado por el Mtro. Juan Antonio Rodriguez Hernandez, consultor especialista en politicas
publicas y asuntos internacionales (CADEP), con la ponencia La planeacién presupuestal
y el disefio de politicas publicas ante los desafios de las pensiones en México.

Como ente regulador, la Directora de Planeacion de la CONSAR, Mtra. Mdénica Gabrie-
la Robles Cortés, presentd Sistema de pensiones en México. Finalmente, el Mtro. Héctor
Maggi Conte, Gerente General de la OPC-CCSS, y el Act. Mtro. Roberto Antonio Rodriguez
Escobar, Secretario General de la Asociacion Centroamericana de Actuarios (ACEA), ofre-
cieron un panorama sobre reformas y aplicacion de nuevas politicas con las ponencias
Costa Rica, camino hacia fondos generacionales y Esquemas de reparto en soporte a la
capitalizacion individual.

Las pensiones, como rama de la seguridad social, han sido desde siempre un elemento vi-
tal para garantizar una vejez digna y de calidad. Es indispensable que las oportunidades y
deficiencias del sistema sean tema de interés general, al mismo tiempo que se mantenga
un entorno juridico y normativo que permita la correcta implementacién de las reformas
que acompafan la evolucion de las dindmicas sociales y econdmicas de la region'.

1 OIT. (2012). El Convenio sobre la seguridad social (norma minima), 1952 (nim. 102). Recuperado de https://www.
ilo.org/global/standards/subjects-covered-by-international-labour-standards/social-security/lang--es/index.htm
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Antecedentes

Las pensiones desempenan un papel primordial en la regiéon y en el conjunto de insti-
tuciones que forman parte de la Conferencia Interamericana de Seguridad Social (CISS),
ya que abordan una gama de temas cruciales y especializados para garantizar una vejez
digna y estable. La creciente necesidad de asegurar condiciones adecuadas para las per-
sonas adultas mayores, quienes ya no forman parte activa del mercado laboral, represen-
ta un desafio de gran magnitud, asi como la reduccién de los riesgos de inversién de sus
aportaciones para el retiro.

Este desafio requiere politicas disefadas con precision y una gestion de recursos eficien-
te y sostenible. En este marco, Costa Rica realizé un llamado a la CISS para trabajar en un
proyecto que expusiera las reformas mas recientes en pensiones y los innovadores fondos
generacionales, al ser este tema uno de los mas sélidos dentro de la Conferencia, con una
red de especialistas y actuarios de toda la region que se encargan de brindar capacitacio-
nes, asesoramientos y acompafamientos en diversas instituciones. .

Después de un estudio e investigacidon del tema, se detectaron reformas recientes en
paises como Costa Rica, El Salvador y México, ademas de especialistas de alto nivel
dispuestos a colaborar en este esfuerzo conjunto. Asi, la CISS organizé el Primer foro de
pensiones y fondos generacionales con sede en la Ciudad de México, el 18 de septiembre
de 2024.

Como se mencionaba anteriormente, el foro se estructuré conforme a las siguientes po-
nencias por parte de especialistas de la regién:

La seguridad social y los fondos generacionales frente a los estdandares de
justiciabilidad, a cargo del Dr. Cristian Miguel Acosta Garcia, profesor asociado
de la UNAM, plantel FES Acatlan.

La planeacion presupuestal y el disefio de politicas publicas ante los desafios
de las pensiones en México, por el Mtro. Juan Antonio Rodriguez Hernandez,
de CADEP.

Sistema de pensiones en México, presentado por la Mtra. Mdnica Robles,

de CONSAR.

Costa Rica: camino hacia fondos generacionales, por el Mtro. Héctor Maggi,
de la OPC-CCSS
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Herramientas del reparto para “viabilizar” la capitalizacidn individual: experiencia
de El Salvador, presentado por el actuario y maestro Roberto Antonio Rodriguez
Escobar, miembro de la Asociacién Centroamericana de Actuarios (ACEA).

Posterior a las exposiciones, se desarrollé un conversatorio enriquecedor entre las perso-
nas expertas invitadas, quienes compartieron visiones y experiencias sobre estos enfo-
ques innovadores y las perspectivas a futuro para la regidén. En este marco, se planted la
elaboracion de un entregable que materializara los esfuerzos del foro, con el propésito de
documentar las reflexiones, propuestas y conocimientos generados. Dichas memorias se
constituyen como un recurso de consulta y aprendizaje para quienes disefan politicas y
estrategias que respondan a la urgente necesidad de reformar los sistemas de pensiones
y fondos generacionales.

La creacién de estas memorias no solo permitira dar un seguimiento riguroso a los avan-

ces alcanzados en esta materia, sino que también contribuira a sentar bases para un futuro
con mayor proteccion social para las personas adultas mayores.
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Cristian Miguel Acosta Garcia?

Responsable del Seminario Permanente de Derechos Humanos

Facultad de Estudios Superiores Acatlan, Universidad Nacional Auténoma de México
(UNAM)

1. Introduccion

La seguridad social es un pilar esencial que ha fomentado la progresividad de los dere-
chos econdmicos, sociales, culturales y ambientales (DESCA). Su importancia radica en
que garantiza una vida digna, acceso a servicios de salud y recursos econdmicos sufi-
cientes y decorosos para transitar la Ultima etapa de la vida en la vejez o, en su caso, para
enfrentar contingencias que imposibiliten trabajar. En este sentido, la seguridad social
proporciona certeza respecto a la disponibilidad de recursos econdmicos para afrontar
tales circunstancias. Las pensiones y los fondos generacionales representan un mecanis-
mo flexible y, en cierto sentido, novedoso en Latinoamérica, que puede otorgar de manera
eficiente mayores recursos econémicos a las personas beneficiarias.

El presente articulo retoma las reflexiones realizadas en el Primer foro de fondos gene-
racionales de la Conferencia Interamericana de Seguridad Social (CISS) y se estructura
en torno a cuatro ejes tematicos:

La seguridad social como derecho auténomo y su evolucién normativa bajo
criterios universales e interamericanos.

La justiciabilidad interamericana del derecho a la seguridad social y las
pensiones.

Andlisis comparativo de paises que han implementado fondos generacionales
y mecanismos de justiciabilidad.

Aprendizajes desde la justiciabilidad para los fondos generacionales.

De esta manera, a partir de criterios de justiciabilidad directa de la seguridad social y las
pensiones, se busca establecer parametros que puedan ser identificados y aplicados por
los distintos paises de la region.

2 Profesor de carrera asociado C, coordinador del Seminario Permanente de Derechos Humanos del Sistema
Universidad Abierta y Educacidn a Distancia (SUAyED) de la Facultad de Estudios Superiores Acatlén, y titular de
la Catedra Especial José Vasconcelos 2023-2025 de la Universidad Nacional Auténoma de México (UNAM).
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2. La seguridad social como derecho auténomoy
su evolucion normativa

La labor de la OITy la Declaracién de Filadelfia (1944) fue pionera en materia de seguri-
dad social (Morales Ramirez, 2019), ya que buscoé establecer ingresos basicos y prestacio-
nes médicas completas. Tales estdndares se complementaron posteriormente mediante la
Declaracién Universal de los Derechos Humanos (1948), la cual, como instrumento cons-
titutivo de la concepcidon moderna de los derechos humanos, consagré la idea de otorgar
todos los derechos a todas las personas. El caracter vinculante de la Declaracién surgié
a través de dos tratados a nivel universal: el Pacto Internacional de Derechos Civiles y
Politicos (1966), apoyado ideoldgicamente por Estados Unidos, y el Pacto Internacional de
Derechos Econdmicos, Sociales y Culturales (PIDESC, 1966), impulsado por la entonces
Unién Soviética.

Esta division de los derechos en dos tratados, con impulsores ideoldgicos y politicos dis-
tintos, generd una evolucion diferenciada entre los alcances y la aplicacion de los derechos
civiles y politicos, como la propiedad, la libertad de expresidn, de transito, religiosa, vida o
seguridad juridica, frente a los denominados DESCA, tales como la educaciodn, la libertad
académica, el trabajo, los derechos sindicales, la salud, la vivienda, el agua y, para los efec-
tos de este articulo, la seguridad social. Tal diferenciacion es relevante, ya que las cldusulas
de cumplimiento de los DESCA establecen amplias distinciones con los derechos civiles
y politicos, lo que durante muchos afos permitié una aplicacion flexible y desligada de su
justiciabilidad directa.

Ello puede observarse en el contenido de los articulos 2 del PIDESC y 26 de la Conven-
cién Americana sobre Derechos Humanos (CADH, 1969), donde destacan las siguientes
caracteristicas:

Los Estados se comprometen a tomar medidas internas y de cooperacion
internacional, especialmente en materia econdmica y técnica, para cumplir

con los DESCA.

Los Estados haran uso del maximo de los recursos de que dispongan.

Su cumplimiento resulta progresivo.

El PIDESC incluso contempla una aplicacidn restrictiva, ya que permite que

los paises desarrollados, considerando su economia nacional, determinen los
derechos econdmicos aplicables a personas que no sean connacionales.

La CADH establece una clausula de derivacidn a otras normas, como la Carta
de la Organizacion de Estados Americanos (Carta de la OEA) y sus reformas
mediante Protocolos.

La justiciabilidad directa de los DESCA en el Sistema Interamericano se alcanzé
en 2015 mediante la aplicacion del Protocolo de San Salvador (1988) con el caso
Gonzélez Lluy y otros vs. Ecuador (2015) y el articulo 26 del Pacto de San José con
el caso Lagos del Campo vs. Peru (2017).



En el caso de los DESCA, los Estados tienen la obligacion de respetar los derechos al
maximo de los recursos disponibles, demostrar que han realizado todos los esfuerzos po-
sibles para cumplir con esas obligaciones minimas y, en caso de insuficiencia, garantizar
un disfrute mas amplio mediante estrategias y programas de promocion, incluso de bajo
costo, con politicas fiscales especificas o mediante la interaccion con sectores privados.

Bajo este contexto, la seguridad social es un DESCA, un derecho auténomo cuya fina-
lidad es asegurar a las personas una vida digna, salud y niveles econémicos decorosos
en su vejez o ante eventos que les impidan trabajar. Su importancia radica en garantizar
de manera inmediata la dignidad de las personas mediante recursos econdmicos o en
especie, con la intervencidon del Estado, para enfrentar circunstancias que les privan de
su capacidad de ejercer plenamente otros derechos.

Por ello, independientemente de los modelos econdmicos y de la posible participacion pu-
blica, privada o mixta, la seguridad social constituye un bien social y no debe considerarse
una mercancia ni un mero instrumento de politica econémica o financiera (Observacion
General 19. El derecho a la seguridad social, articulo 9 del PIDESC, 2007), pues cumple
una funcién redistributiva para reducir desigualdades y prevenir la exclusién social. En
consecuencia, las labores de fiscalizacion y supervision por parte del Estado deben ser
permanentes y fomentar la progresividad en el ejercicio de este derecho.

Su ontologia demuestra una amplia interdependencia con otros derechos y elementos
concretos, que pueden esquematizarse de la siguiente manera:

Tabla 1. Ontologia del derecho a la seguridad social

Caracteristicas y contenido

Establecery garantizar el funcionamiento de un sistema de
Disponibilidad seguridad social sostenible, con un marco juridico y autoridades
encargadas de su administracion y supervision

Considera nueve ramas principales:
1. Atencién a la salud
2. Enfermedad

3. Vejez
Riesgos e imprevistos 4. Desempleo
sociales 5. Accidentes laborales

6. Prestaciones familiares

7. Maternidad

8. Discapacidad

9. Sobrevivientes y huérfanos

Provision de recursos en efectivo o en especie, suficientes en
Nivel suficiente importe y duracién para garantizar derechos de proteccion,
asistencia familiar, condiciones de vida adecuadas y salud
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Incluye cinco elementos:
1. Cobertura: para todas las personas
2. Condiciones: razonables, proporcionadas y transparentes
3. Asequibilidad: considerar costos directos e indirectos que no
Accesibilidad comprometan el ejercicio de otros derechos
4. Participacién e informacidn: las personas beneficiarias
deben poder participar, recabar, recibiry distribuir
informacidn de manera clara y transparente
5. Acceso fisico a los servicios de seguridad social

Amplia interaccion con otros derechos, especialmente para
personas con discapacidad, nifias, nifios y adolescentes, adultas y

Interdependencia ; ” | )
adultos mayores, con vinculacidn a sistemas de cuidados
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elaboracidn propia con base en la Observacion General n® 19 del Comité DESC.

Ahora bien, como derecho auténomo, la seguridad social se fundamenta en un marco
normativo internacional amplio y sélido, disefiado para garantizar la dignidad, el bienestar
y la proteccidn de todas las personas frente a riesgos sociales, el cual integra fuentes de
hard 'y soft law, tanto universales como interamericanas.

En el plano universal, destacan los articulos 22 y 25 de la Declaracion Universal de los
Derechos Humanos, que establecen el acceso a la seguridad social como un derecho hu-
mano fundamental para asegurar un nivel de vida adecuado, con sustento obligatorio a
través del PIDESC, particularmente en sus articulos 9 y 10, los cuales destacan la obliga-
cion de los Estados de implementar sistemas efectivos y progresivos de seguridad social,
interpretados y ampliados mediante las Observaciones Generales 5, 6 y 19 del Comité de
Derechos Econdmicos, Sociales y Culturales.

Bajo criterios focalizados, deben resaltarse los articulos 11y 13 de la Convencidn sobre la
Eliminacion de Todas las Formas de Discriminacion contra la Mujer (1979) y el articulo 26.1
de la Convencidn sobre los Derechos del Nifio (1989), que establecen disposiciones espe-
cificas para proteger a las mujeres, nifias y nifios, asegurando su acceso equitativo a los
sistemas de seguridad social. De igual manera, la Convencidn Internacional sobre la Pro-
teccion de los Derechos de Todos los Trabajadores Migratorios y sus Familias (1999), en
sus articulos 27 y 54, subraya la necesidad de mantener los derechos de seguridad social
en contextos de movilidad laboral transnacional.

Estos instrumentos se complementan con el Convenio 102 sobre Seguridad Social o normas
minimas (Convenio sobre la seguridad social [norma minima], 102, 1952) y la Recomen-
dacidn 167 sobre la conservacion de los derechos en materia de seguridad social (Reco-
mendacion sobre la conservacidon de los derechos en materia de seguridad social, 167,
1983), que otorgan un marco esencial para la proteccidon de los derechos relacionados
con el trabajo. Asimismo, el Convenio 118 sobre Igualdad de Trato en materia de Seguridad
Social (Convenio sobre la igualdad de trato [seguridad sociall, 118, 1962) refuerza la obli-
gacion de los Estados de ofrecer igualdad de acceso a beneficios a trabajadores naciona-
les y extranjeras.



Como estandar relevante en la interaccidon con entes privados dedicados a gestionar
pensiones, cobra creciente importancia la implementacion de los Principios Rectores de
Naciones Unidas sobre Empresas y Derechos Humanos (Principios Rectores sobre las
empresas y los derechos humanos, 2011), que amplian el alcance de la seguridad social
al exigir que las empresas respeten los derechos humanos en todas sus operaciones y
cadenas de suministro. Por ello, es indispensable la fiscalizacién constante por parte del
Estado, asi como garantizar el acceso equitativo, la sostenibilidad y la proteccion frente
a posibles vulneraciones por parte de particulares, especialmente en esquemas novedo-
sos como los fondos generacionales en sistemas que incluyen la participacion publica
y privada.

Por otra parte, focalizando el andlisis en el sustento interamericano de la seguridad
social como derecho humano, es indispensable considerar el articulo 26 de la CADH y
los alcances de su clausula de remision a la Carta de la OEA (1948). En su articulo 3(j), se
establece el compromiso de los Estados miembros con el desarrollo econédmico y social;
el articulo 45(h) destaca la importancia de la seguridad social como condicién necesaria
para el progreso; y el articulo 46 establece el deber de los Estados de garantizar la seguri-
dad social como parte integral del bienestar de sus ciudadanas y ciudadanos.

Tales estandares se complementan con el articulo 9 del Protocolo de San Salvador, que
establece de manera explicita el derecho a la seguridad social como un componente
esencial de los DESCA, destacando su importancia para garantizar una vida digna y pro-
mover la igualdad. Esto se complementa con criterios emitidos a partir de la segunda dé-
cada del siglo XXlI, los cuales permiten la justiciabilidad de la seguridad social en el plano
interamericano, primero de manera indirecta y posteriormente de manera directa.

Asi, la evolucidén normativa de la seguridad social como derecho auténomo y su justiciabi-
lidad interamericana puede esquematizarse en los siguientes términos:

Tabla 2. Evolucién normativa del Derecho a la Seguridad Social

Tipo de

Emisor Caracteristicas

documento

Establece la seguridad social
que garantice ingresos bésicos
1944 oIT Declaracion de Filadelfia | a quienes los necesiteny la
prestaciéon de asistencia médica
completa (articulo 11, f)

L. . Reconoce la seguridad social como
Declaracion Universal de g

1948 ONU los Derechos Humanos |nd|spensab!e para la dignidad
humana (articulo 22)
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Reconoce que para la plena
realizacion del ser humano es
necesario un desarrollo econdmico
que considere, entre otros

1948 OFA Carta de la OFA elementos, una politica eficiente de
seguridad social y la armonizacidn
de la legislacion social en
Latinoamérica (articulos 45 h'y 46)
Reconoce el derecho a la seguridad

IX Conferencia Declaracién Americana social para hacer frente a la
1948 Internacional de los Derechos y desocupacion, vejez, incapacidad y
Americana Deberes del Hombre garantizar medios de subsistencia
(articulo XVI)
Establece normas minimas para la
1952 o Convenio 102 sobre proteccion social en dreas como
Seguridad Social enfermedad, maternidad, vejez,
invalidez y desempleo
Pacto Internacional de Reafirma el derecho a la seguridad
1966 ONU Dergchos Econdmicos, social como eselnci.al para gl
Sociales y Culturales desarrollo econédmico y social
(PIDESC) (articulo 9)
Mediante la cldusula de derivacién,
Convencion Americana reconoce la seguridad social en
1969 OEA sobre Derechos Humanos | los derechos econdmicos, sociales
(CADH) y culturales con progresividad
(articulo 26)
Reconoce el derecho a la seguridad
1988 OEA Protocolo de San social en el &mbito interamericano,
Salvador considerando algunos de sus
elementos constitutivos (articulo 9)
Justiciabilidad indirecta. Declara
2003 Corte IDH Cinco Pensionistas violaciones a la seguridad juridica
vs. Peru y propiedad por falta de pago de
pensiones
Otorga contenido interpretativo
2007 Comité DESC de la | Observacién General al articulo 9 del PIDESC para
ONU No. 19 establecer la ontologia de la
seguridad social
Justiciabilidad indirecta. Abre
Acevedo Buendia y Otros discusion sobre regresividad de
. los DESCA, pero solo declara
2009 Corte IDH (Cesantes y Jubilados de . . . L
la Contraloria) vs. Perd V|oIaC|.ones a la seguridad juridica
y propiedad por falta de pago de
pensiones
Reconoce el derecho de las
Convencion personas mayores a la seguridad
Interamericana sobre social para llevar una vida digna,
2015 OEA la Proteccion de los considerando un ingreso conforme

Derechos Humanos de
las Personas Mayores

a sistemas de seguridad social y
mecanismos flexibles de proteccién
social (articulo 17)
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Justiciabilidad directa. Primera
sentencia que hace justiciable

el articulo 26 de la CADH por
violaciones a la estabilidad laboral.
Argumenta que se afectaron

los beneficios derivados de la
seguridad social al no contar con
estabilidad laboral

2017 Corte IDH Lagos del Campo vs. Peru

Justiciabilidad directa. Primera vez que
la Corte se pronuncia sobre el derecho
2019 Corte IDH Muelle Flores vs. Peru a la seguridad social y, en particular,
sobre el derecho a la pensién de
manera autdénoma como DESCA

Asociacion Nacional de

Cesantes y Jubilados Justiciabilidad directa. Violaciones

de la Superintendencia al articulo 26 de la CADH por no
2019 Corte IDH . . .

Nacional de garantizar pensiones como parte de

Administracidn Tributaria | la seguridad social
(ANCEJUB-SUNAT)

elaboracidn propia.

3. La justiciabilidad interamericana de la
seguridad social y las pensiones

Como se ha mencionado, la seguridad social constituye un DESCA vy, por lo tanto, su
justiciabilidad estuvo limitada. Incluso a inicios del siglo XXI se consideraba que no era
posible ni necesario analizarla como un derecho auténomo, pues cualquier controversia
en la materia podia resolverse a partir de violaciones a otros derechos de caracter civil y
politico, como la seguridad juridica o la propiedad privada —bajo la figura de los derechos
adquiridos—, asi como a la proteccion judicial o a la igualdad y no discriminacién (Ferrer
Mac-Gregor, 2019).

De los casos que han llegado a la Corte IDH en materia de seguridad social, pueden identi-
ficarse dos etapas replicables a otros DESCA. La primera corresponde a una justiciabilidad
indirecta, sustentada en la interdependencia con los derechos civiles y politicos, en la que
destacan: 1) Cinco Pensionistas vs. Perti (2003) y 2) Acevedo Buendia y otros (Cesantes y
Jubilados de la Contraloria) vs. Perd (2009). La segunda se refiere a una justiciabilidad
directa, con especial relevancia en las sentencias: 1) Lagos del Campo vs. Perd (2017);
2) Muelle Flores vs. Pert (2019); 3) Asociacién Nacional de Cesantes y Jubilados de la Su-
perintendencia Nacional de Administracidn Tributaria (ANCEJUB-SUNAT) vs. Perd (2019);
y 4) Vera Rojas y otros vs. Chile (2021).

Hecha esta diferenciacion, resulta relevante advertir la evolucion interpretativa que, en-
tre 2003 y 2024, ha permitido realizar un analisis sobre la justiciabilidad directa de la
seguridad social.
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En el caso Cinco Pensionistas vs. Peru, se examind la simplificacion administrativa me-
diante la cual un ente publico fue privatizado. Conforme con las reglas de transicion
aplicables, las personas trabajadoras optaron por que sus pensiones se nivelaran con
las de trabajadoras y trabajadores en activo; sin embargo, el régimen fue modificado ar-
bitrariamente, reduciendo sus ingresos en un 78%. Inconformes, agotaron las instancias
jurisdiccionales internas, que concluyeron que debia respetarse la decisidon de los pen-
sionistas y realizarse los pagos completos. No obstante, el Estado peruano incumplié di-
chas sentencias. En este contexto, la Corte IDH resolvié en 2003 que no era necesario
pronunciarse sobre los alcances de la seguridad social, pues considerd que cinco casos
individuales no ameritaban un pronunciamiento sobre un DESCA.

En consecuencia, la Corte declaré a Peru responsable Unicamente por la vulneracién del
derecho a la proteccién judicial y a la propiedad privada, al considerar que la pension
forma parte de la propiedad y del patrimonio de las personas pensionistas. Sin embargo,
esta decision resultd limitada y un desacierto, ya que no considerd que los procedimien-
tos, plazos y complejidades para llevar un caso al Sistema Interamericano de Derechos
Humanos (SIDH) permitian inferir un problema sistémico en Perl, mas alla de cinco ca-
sos individuales. Asi lo evidencian casos posteriores, tal como lo sefiala Vidal Bermudez
(2019), quien lo denomina un “déficit de cumplimiento del derecho a la pensién en Perd”.

Por su parte, el caso Acevedo Buendia y otros involucrd a 273 personas jubiladas que
se acogieron a un sistema de pension nivelable y progresiva. No obstante, tras reformas
legales y simplificaciones organico-administrativas, sus pensiones fueron reducidas. Al
agotar las instancias internas, la Corte Suprema de Peru ordend el pago retroactivo, lo
que no se cumplié, motivo por el cual recurrieron al SIDH. En 2009, la Corte IDH dic-
t6 sentencia con dos elementos destacados: en primer lugar, reconocié su competencia
para analizar violaciones al articulo 26 de la CADH, incluyendo medidas regresivas en
materia de DESCA, lo que representd un avance interpretativo. Sin embargo, dado el con-
texto del caso, estimé que lo exigido era unicamente el pago integro de las pensiones y
el cumplimiento de sentencias nacionales, por lo que no analizd violaciones al derecho a
la seguridad social y solo declaré transgredidos los derechos a la propiedad y a la seguri-
dad juridica.

La justiciabilidad directa constituye un criterio interpretativo relativamente reciente, que
inicid con el caso Lagos del Campo vs. Peru (2017). Alfredo Lagos del Campo era trabajador
de una empresa privada y lider de asociaciones laborales; como parte de sus actividades,
denuncié publicamente posibles injerencias de los empleadores en las asociaciones de tra-
bajadores, motivo por el cual fue despedido y no pudo acceder a los beneficios derivados
de una pensidn, pues aun le faltaban cinco anos de cotizacién.

En este caso, la Corte IDH concluyd por primera vez que era necesario realizar un anali-
sis de los DESCA y declard a Peru responsable por la violacién del derecho a la estabili-
dad laboral, vinculando de manera interdependiente los beneficios de la seguridad social.
Esta sentencia ha sido considerada un parteaguas, pues por primera vez desde la creacion
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del SIDH un pais fue condenado directamente por no cumplir con las obligaciones previs-
tas en el articulo 26 de la CADH. Ademas, permitid iniciar discusiones sobre los DESCA 'y
evidencio la interdependencia entre derechos como el trabajo, la estabilidad laboral, la
seguridad social y las pensiones.

El desarrollo interpretativo de la seguridad social se consolidé con la sentencia Muelle
Flores vs. Peru (2019), en un contexto similar al de casos anteriores: simplificaciones or-
ganico-administrativas que generaron regimenes transitorios en los sistemas de pensio-
nes, incumplimiento de decisiones favorables a las personas pensionadas, agotamiento
de recursos internos y sentencias nacionales incumplidas. La diferencia sustancial es que
la Corte reconocid, por primera vez en su historia, la oportunidad de pronunciarse sobre
el derecho a la seguridad social, y en particular sobre el derecho a la pensién, de manera
auténoma como parte integrante de los DESCA, estableciendo pautas interpretativas
relevantes.

En cuanto a la seguridad social, la Corte identifica elementos de exigibilidad inmediata
y obligaciones de caracter progresivo. Los primeros implican adoptar medidas eficaces
que garanticen la igualdad, considerando que las pensiones se perciben generalmente en
una etapa de la vida en que se ha dejado de trabajar, se es adulto mayory se requiere cu-
brir gastos basicos para llevar una vida digna, accesible y bajo parametros de inmediatez y
celeridad reforzada. Las obligaciones de caracter progresivo corresponden a la naturaleza
de los DESCA, orientadas a lograr la plena efectividad del derecho en la medida de los
recursos disponibles y a evitar medidas regresivas.

Respecto a las pensiones, la Corte identifica multiples obligaciones replicables en los
marcos normativos de la region:

Las pensiones deben sustentarse en las fuentes, principios y criterios del corpus
iuris internacional (Medina, 2019).

Debe asegurarse el acceso a una pension al cumplir la edad y requisitos legales,
mediante un sistema de seguridad social controlado por el Estado, ya sea publico,
privado o mixto.

Las prestaciones deben garantizar condiciones de vida adecuadas y acceso a
atencién médica sin discriminacion.

Se deben proporcionar condiciones accesibles y transparentes para obtener una
pension, con cotizaciones asequibles e informacién clara sobre derechos.

Las pensiones deben entregarse oportunamente y sin demoras.

Deben existir mecanismos efectivos de reclamo para garantizar justicia y
ejecucion de decisiones favorables.

Por tal motivo, Muelle Flores vs. Peru constituye la sentencia base en el SIDH para con-
siderar la justiciabilidad directa de la seguridad social y, de manera especifica, de las
pensiones. Tales parametros fueron reiterados en la sentencia de la Asociacion Nacional
de Cesantes y Jubilados de la Superintendencia Nacional de Administracion Tributaria
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(ANCEJUB-SUNAT) vs. Pert (2019), en la que la Corte reafirma que la seguridad social y
las pensiones son derechos derivados del articulo 26 de la CADH, en relacién con la
Declaracidon Americanay su interaccion con instrumentos del ambito universal y de la OIT,
asi como con las observaciones generales del Comité DESC. Ademas, se reconoce su
amplia interdependencia con otros derechos, como la vida digna, la propiedad privada y
la seguridad juridica.

Finalmente, para efectos de este articulo cobra relevancia el caso Vera Rojas vs. Chile
(2021). Este caso se refiere a Manuela, una nifia con sindrome de Leigh que provoca pér-
dida de habilidades psicomotoras, afectaciones en su capacidad cognitiva, limitaciones
auditivas y de contacto social, ademas de episodios de epilepsia. Manuela requeria aten-
cién especializada y cuidados paliativos pediatricos. Siguiendo el modelo publico-privado
chileno de salud, sus padres optaron por atencidn en instituciones privadas. Sin embargo,
la institucién privada, al identificar la necesidad de atencién domiciliaria especializada
y costosa, suspendid los servicios con aquiescencia del Estado, modificando los parame-
tros normativos. En consecuencia, la Corte IDH determiné violaciones directas a los arti-
culos 19y 26 de la Convencidon Americana sobre Derechos Humanos por afectaciones a la
salud, la seguridad social y los derechos de la nifnez.

Mas alla de la interdependencia de derechos y la justiciabilidad directa de los DESCA, la
sentencia resulta relevante para considerar la interaccidn entre entes publicos y privados
en los sistemas de seguridad social y salud de los paises de la region. El papel del Estado
se centra en regular, fiscalizar y supervisar la prestacion de los servicios por parte de em-
presas privadas, reconociendo la importancia de directrices como los Principios Rectores
sobre las Empresas y los Derechos Humanos de Naciones Unidas.

Lo anterior establece los parametros necesarios para la interaccidon entre entes publicos
y privados que, en materia de pensiones y fondos generacionales, deben aplicarse por
los Estados y las empresas privadas encargadas de estos servicios, especialmente en la
implementacién de sistemas novedosos como los fondos generacionales.

Por todo ello, dentro del SIDH se puede afirmar que la seguridad social constituye un
derecho auténomo, cuya justiciabilidad directa inicia de manera reciente en 2019. Su fi-
nalidad es asegurar a las personas una vida digna, salud y niveles econémicos decorosos
en su vejez o ante eventos que les impidan trabajar. En consecuencia, constituye un bien
social y no una mercancia ni un mero instrumento de politica econémica o financiera.
Esto implica para los Estados obligaciones inmediatas y otras de caracter progresivo, asi
como la constante supervisidon y fiscalizacién de particulares que participan en la mate-
rializacion de estos derechos.

Ademas, en la regidon se observa la evolucion e integracion de derechos emergentes
como el Derecho al Cuidado, que permite integrar en sus componentes y sistemas las
pensiones conforme al ciclo de vida de las personas. Esta perspectiva constituye una
vision vanguardista que debera seguirse de cerca en los proximos afos, especialmente



ante la implementacion de sistemas de cuidados y la préxima opinidn consultiva de la
Corte IDH en la materia.

4. Paises con fondos generacionales y justiciabilidad

Los fondos generacionales, también denominados fondos de ciclo de vida o Target Date
Funds (TDF), son mecanismos de inversion disefiados para gestionar activos a largo plazo
con un enfoque intergeneracional. Esto significa que ajustan automaticamente el perfil de
riesgo de los inversores (futuros pensionados) segun su edad o la fecha prevista para la
jubilacién. A medida que los individuos se acercan a la edad de jubilacidn, los fondos se
vuelven mas conservadores, reduciendo la exposicién a activos de mayor riesgo y aumen-
tando la participacion en instrumentos mas seguros (Comisién Nacional del Sistema de
Ahorro para el Retiro, 2020).

Su implementacién como herramienta para fortalecer las pensiones se ha desarrollado en
diversos paises del continente, con caracteristicas especificas segln el contexto de cada
sistema de seguridad social conforme a la siguiente tabla:

Tabla 3. Paises del continente americano con fondos generacionales

= Nombre de los Autoridad
Ao de .
. o fondos supervisora y/o
implementacion . . :
generacionales fiscalizadora
Estados . Target-Date Funds U.S. Department of Labor -
Unidos Inicios desde 1990 fondos con fecha objetivo) Employee Retirement Income
Security Act (ERISA)
Canad4 In|C|~os desde Target-Date Funds Pension Bengflts Standards
el afio 2000 Act - Canada
México 2019 SIEFORES Generacionales CONSAR - México
Costa Rica Entrada en vigor en Fondos Generacionales del Superintendencia de
abril de 2025 ROP 2024-20 Pensiones - Costa Rica
- Fondos Generacionales
Aprobada en junio de .
. . Multifondos (Fondo de )
Colombia 2024, a implementarse . Colpensiones
L Mayor Riesgo, Moderado y
en julio de 2025
Conservador)
. En discusién en Poder Multifondos AFP (con opcién Superintendencia de
Chile . . de fondos por edad). Fondos . .
Legislativo desde 2024 . . Pensiones - Chile
de ciclos de vida

Fuente: elaboracién propia.

Como puede advertirse, en el continente, Estados Unidos y Canada son pioneros en la
implementacién de los fondos generacionales, mientras que Latinoamérica inicia hasta
2019 con México (Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro, 2020). Por su
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parte, Costa Rica (2024) y Colombia (2024) planean implementarlos en 2025, y Chile, para
2024 (Subsecretaria de Prevision Social, 2024), se encuentra en discusion legislativa
para su implementacion.

Asi, los fondos generacionales constituyen un mecanismo para garantizar el derecho a las
pensiones, por lo que deben seguir los estandares ya desarrollados sobre el contenido y
alcance del derecho a la seguridad social y a las pensiones. En caso de existir contradic-
ciones, el hacer justiciable este derecho debe considerar el tipo de sistema de pensiones
que exista: publico, implementado por empresas privadas o mixto y, en el caso de partici-
pacidn de particulares, hacer efectivos los Principios Rectores de Empresas y Derechos
Humanos de Naciones Unidas.

Ahora bien, como podemos advertir, los fondos generacionales son relativamente recien-
tes en Latinoamérica, por lo que, a la fecha de este articulo, no se han identificado aln
casos en los que se hayan hecho exigibles. Sin embargo, en Estados Unidos hay una ten-
dencia identificada que vale la pena analizar a través de casos como Tibble vs. Edison 'y
BlackRock LifePath Index Target Date Funds.

En el caso Tibble vs. Edison International (2015) se analizé el cumplimiento de la Ley
de Seguridad de Ingresos de Jubilacion para Empleados (Employee Retirement Income
Security Act -ERISA-) y los deberes de fiduciarios, pues se consideré que las empre-
sas estaban ofertando fondos costosos que implicaban mayores gastos administrativos
a pesar de existir opciones mas econémicas y con rendimientos similares. La Corte Su-
prema, en 2015, concluyé que las empresas deben monitorear permanentemente las
inversiones y, en base a ello, modificar los parametros existentes.

En el ultimo lustro, cobra relevancia la inclusién de los fondos de fecha objetivo BlackRock
LifePath Index, considerados en la Ley de Seguridad de Ingresos de Jubilacion para Emplea-
dos ya citada. A partir de 2022, participantes de los planes 401(k) presentaron demandas
colectivas contra empresas como Microsoft, Citigroup y Cisco, entre otras, bajo el argumen-
to de que los fiduciarios incumplieron sus deberes al seleccionar y mantener los fondos de
BlackRock LifePath a pesar de que tenian un menor rendimiento en comparacién con otros
fondos disponibles en el mercado, sugiriendo que la decision de utilizarlos se basé Unica-
mente en sus bajos costos, sin considerar un desempefio adecuado (Steyer Robert, 2022).

Deben destacarse dos momentos de las instancias jurisdiccionales: el primero, en el que
las demandas fueron desechadas bajo el argumento de que los bajos rendimientos no
eran razon suficiente para demostrar una falta de prudencia por parte de los fiduciarios.
Asi, en mayo de 2023, un tribunal de distrito desestimd la demanda contra Microsoft al
concluir que las comparaciones de rendimiento presentadas no eran suficientes para te-
ner por acreditada una inferencia plausible de imprudencia (Clark Joseph et al., 2023).

Por otro lado, en septiembre de 2023, un Tribunal de Distrito del Este de Virginia permitié
que las demandas continuaran. Asi, en el caso Trauernicht vs. Genworth, se considerd



que las alegaciones de los demandantes, reforzadas por la informacidon obtenida, eran su-
ficientes para considerar una posible falta de prudencia en la selecciéon y monitoreo de
los fondos BlackRock LifePath Index, destacando que los fiduciarios del plan podrian no
haber evaluado adecuadamente el rendimiento de dichos fondos en comparaciéon con al-
ternativas mas apropiadas y que no discutieron su desempeno, lo que derivdé en una su-
pervision inadecuada (Hirschhorn Russell & Wesson Daniel, 2023).

Asi, en Estados Unidos, la debida diligencia en la supervisidn y fiscalizacidn implica tam-
bién la identificacidon de las mejores opciones de inversion, que no sean costosas para los
beneficiarios y que les otorguen mayores rendimientos.

5. Aprendizajes desde la justiciabilidad

Como puede advertirse, la justiciabilidad directa de las pensiones y de la seguridad social
es un tema relativamente reciente en la region. A pesar de contar con sistemas consolida-
dos, la implementacién de nuevos mecanismos, como los fondos generacionales, plantea
retos que, desde experiencias previas, deben considerarse:

Los Estados deben cumplir con su obligacidn de supervisién y fiscalizacién

a través de las autoridades creadas para tal efecto, pues sélo asi se puede
garantizar que los fondos, empresas, comisiones y servicios asociados cumplan
con los estandares previamente establecidos y evitar malas practicas.

La seguridad social debe ser entendida como un derecho fundamental, disefiado
para promover el bienestar. Por tal motivo, las pensiones y los recursos que de ella
se gestionen no deben ser considerados como mercancias sujetas Unicamente

a la légica del mercado, sino como instrumentos esenciales para garantizar la
dignidad y la justicia social, maxime que su utilizacién corresponde a personas
adultas mayores que requieren de proteccion y celeridad reforzada.

En sistemas en los que intervienen entes publicos y privados, es fundamental
aplicar los Principios Rectores de Naciones Unidas sobre Empresas y Derechos
Humanos, asi como contar con un marco normativo adecuado que consolide la
supervision y fiscalizacion.

La seguridad social y los sistemas de pensiones deben cumplir con los estandares
desarrollados tanto por el Comité DESC como por la Corte Interamericana

de Derechos Humanos, considerando parametros de disponibilidad, niveles
suficientes, accesibilidad, interdependencia y los riesgos e imprevistos sociales.
La justiciabilidad directa del sistema de pensiones debe considerarse como

un mecanismo claro y previamente establecido en los marcos normativos a
desarrollar, considerando que su cumplimiento debe guiarse por un principio

de celeridad reforzada, pues, por regla general, cuando se hace uso de estos
mecanismos es durante la Ultima etapa de la vida, en la que, como personas
adultas mayores, se requieren respuestas rapidas y efectivas para garantizar

una vida digna.

31



6. Laimplementacion de cualquier sistema de pensiones, incluidos los fondos
generacionales, debe ir acompanada de educacién financiera preventiva, de
manera que toda la poblacidn, con independencia de su edad, conozca los
beneficios, cdmo funcionan los fondos, los costos asociados y pueda tomar
decisiones informadas, permitiendo ademas la portabilidad entre empresas que
presten los servicios respectivos.
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Resumen

El documento aborda la importancia de la planeacién presupuestal y programatica
en el marco de las politicas publicas relacionadas con las pensiones en México,
desde una perspectiva metodoldgica y prospectiva que enfatiza el manejo de
datos suficientes, pertinentes y actualizados para la proyeccidn de escenarios
poblacionales y presupuestales en un contexto global cambiante.

1. Introduccion

La viabilidad de una politica publica depende de varios factores, entre los cuales pode-
mos senalar, al menos, tres: un buen disefio, una capacitacion adecuada de las perso-
nas servidoras publicas encargadas de implementarla —lo cual se vincula con aspectos
de profesionalizacién— vy, finalmente, una difusién dirigida tanto a las personas benefi-
ciarias como a las personas operadoras responsables de su aplicacion.

No obstante, incluso si tales elementos existen, no podrian movilizarse sin la disponibili-
dad de un presupuesto adecuado y suficiente que permita implementar la politica publica
y alcanzar sus objetivos y metas. Por consiguiente, una planeacion presupuestal basada
en datos, informacién, andlisis y prospectiva resulta fundamental. Es decir, la planeacién
se sustenta en escenarios proyectados a partir de datos y expectativas que se traducen en
metas y objetivos, asi como en capacidades institucionales.
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Cabe recordar que la materia presupuestal reviste un caracter particular dentro del ciclo
de las politicas publicas, pues se desarrolla en tres momentos que coexisten casi de ma-
nera paralela:

El ejercicio presupuestal, relativo al gasto, que se desarrolla en el momento
presente.

La planeacidn presupuestal —propiamente dicha—, proyectada hacia el futuro a
partir de previsiones de gasto.

La revisidn o verificacion de lo ejercido, que constituye, en estricto sentido,

la evaluacion del presupuesto bajo una perspectiva que trasciende el ambito
puramente contable y se orienta a responder las siguientes preguntas: {Se
lograron las metas y objetivos planteados? ¢Se ejercié debidamente el gasto?

Asi pues, la complejidad resulta evidente: se ejerce el presupuesto mientras se planea lo
que vendrd, aun si no ha concluido el ejercicio presupuestal, y se responde a eventuales
auditorias o revisiones del gasto de ejercicios anteriores. Al mismo tiempo, se informan
los resultados obtenidos en la implementacién de las politicas publicas y su correspon-
diente gasto; por ello, estas y el presupuesto van de la mano de forma indisociable, tanto
en su disefo como en su implementacion.

Teniendo esto en mente, y a manera de antecedentes, vale la pena considerar al menos
dos elementos adicionales que pueden servir como premisas a lo que aqui se expone:

Un contexto mundial de aumento demografico de personas de 65 afios o mas.
De manera particular, en México, el Consejo Nacional de Poblacién (CONAPO)
estima que, para 2050, dicha poblacidn sera de casi 25 millones de personas,
es decir, mas del doble de la cifra actual.

Al mismo tiempo, en los Ultimos afos —especificamente durante el sexenio
2018-2024— se registraron incrementos en los montos de apoyo para las
pensiones de personas adultas mayores de 65 afios debido a reformas al marco
normativo vigente en la materia.

A lo anterior se suma que, a nivel global, la tasa de crecimiento de las personas adultas
mayores es mayor que la de cualquier otro grupo etario. De hecho, actualmente, casi 58
millones de personas alcanzan los 60 afios anualmente en todo el mundo.

Asimismo, conviene considerar cambios de suma importancia, como la combinacidn
del descenso de la fecundidad y la mortalidad. Esto permite, por un lado, una desacelera-
cion en el crecimiento poblacional, pero, por otro, genera una reduccién en la poblacion
en edad productiva y reproductiva, acompafiada de un incremento en el nimero de per-
sonas potencialmente dependientes. Con este panorama, podemos imaginar los desafios
que ello implica para las finanzas publicas y los problemas que enfrentaran las genera-
ciones futuras.
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Adicionalmente, debe contemplarse la economia informal, desarrollada principalmente por
personas jovenes, asi como los cambios en las dinamicas sociales, donde un mayor nu-
mero de mujeres prioriza sus carreras respecto de los roles de género asignados cultural y
tradicionalmente. De hecho, considerando el horizonte 2030, alrededor del 45% de las mu-
jeres entre 25 y 44 afos seran solteras y sin hijos, lo cual modificara de manera sustantiva
las tendencias econdmicas, las politicas y condiciones laborales y, sin duda, la percepcién
social de instituciones como el matrimonio y la maternidad.

Si trasladamos esto a la realidad mexicana, es necesario agregar datos relacionados con la
salud de las personas, la esperanza de vida —particularmente después de la pandemia por
COVID-19—, el aumento de la edad de jubilacién, el acceso a la vivienda y a la seguridad
social, por mencionar solo algunos elementos. Pero también —y esto constituye el motivo
del presente documento— se deben considerar los factores relacionados con el gasto pu-
blico destinado a pensiones y las metodologias propias del proceso de planeacion e inte-
gracion del Presupuesto de Egresos de la Federacion.

De manera especifica, cabe sefalar que la universalizacion de las pensiones y el aumento
del monto de apoyo de la Pensidn del Bienestar durante el gobierno 2018-2024 son solo
dos elementos con impacto directo en el presupuesto y resultan utiles para reflexionar
sobre su sostenibilidad, tema que se abordara mas adelante.

Estos antecedentes —que funcionan como elementos contextuales— evidencian la ne-
cesidad de realizar procesos de planeacidn eficientes a fin de incrementar, entre otros
aspectos, los ingresos del Estado. De no hacerlo, podria generarse un endeudamiento
constante, con los riesgos que ello implica. Para dimensionarlo, cabe senalar que, en
2024, el presupuesto aprobado para el pago de pensiones contributivas y no contributi-
vas representd el 27.3% de los ingresos totales del gobierno, el 22% del gasto neto total y
el 5.56% del PIB.

Ademads, en México debe considerarse la cantidad de actores que otorgan pensiones a
nivel federal, asi como la existencia de subsistemas estatales y municipales, lo que resulta
en un monto sumamente elevado destinado a pensiones que requiere ingresos constan-
tes. Al mismo tiempo, se cuenta con un sistema tan disperso que dificulta el célculo del
pasivo pensionario para los afos siguientes, debido a la falta de un sistema de datos e
informacién compartido y metodologias homogéneas, lo que pone en riesgo la sostenibili-
dad de las finanzas publicas a mediano y largo plazo.

Ante tales escenarios, la planeacion presupuestal y las proyecciones de gasto resultan
indispensables como herramientas de analisis y prospectiva que acompanen y den viabi-
lidad a las politicas publicas destinadas a enfrentar los desafios futuros de las pensiones
en México. De ahi la importancia de contar con informacidon y datos oportunos, pertinen-
tes, confiables, verificables y actualizados.
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2. El Presupuesto de Egresos de la Federacion 2025

En primer lugar, es necesario sefalar que el Presupuesto de Egresos de la Federacion
(PEF) 2025 tiene un calendario de aprobacion bastante particular. Para comprenderlo, se
requieren dos elementos:

La reforma al articulo 83 de la Constitucion Politica de los Estados Unidos
Mexicanos (CPEUM), realizada en febrero de 2014, que modificd la fecha

de asuncion al gobierno del nuevo titular del Poder Ejecutivo Federal,
estableciéndose el 1° de octubre en lugar del 1° de diciembre, como se hacia
anteriormente.

Esta reforma incluyd también la fraccién IV del articulo 74, que establece una
nueva fecha de entrega de la Iniciativa de la Ley de Ingresos y del Proyecto de
Presupuesto de Egresos de la Federacidn en el afio de inicio de cada nueva
gestion, fijando como fecha exacta el 15 de noviembre y como fecha limite de
aprobacidn el 31 de diciembre del mismo afio. Anteriormente, esto ocurria en
septiembre de cada ano.

Se sefiala esta particularidad porque, al considerar los tres momentos presupuestales
comentados al inicio de este documento, el nuevo gobierno se instala aun con tres meses
de ejercicio fiscal corriendo, periodo durante el cual debe ejercer el gasto, aprobar un pro-
yecto de presupuesto en tiempos diferentes a los anteriores y, llegado el momento, aten-
der la revisién de la cuenta publica que se heredd de la administracion previa.

Por ello, resurge la importancia de los datos y la informacidn, ya que permiten problemati-
zary proyectar hacia el futuro inmediato y mediato, es decir, generar prospectiva.

En efecto, las politicas publicas requieren no solo conocer los datos, sino también los
actores, los medios (normativos, presupuestarios, financieros) y las capacidades institu-
cionales, a fin de proyectar la viabilidad de sus postulados.

En este caso, hay datos especificos sobre México durante 2024 que conviene destacar:

El presupuesto aprobado para el pago de pensiones contributivas y no
contributivas (1.99 billones de pesos) representa el 27.3% de los ingresos totales
del gobierno, el 22% del gasto neto total y el 5.5% del PIB.
Es necesario considerar la cantidad de actores que otorgan pensiones a nivel
federal, asi como todos los subsistemas a nivel estatal y municipal.
Lo anterior da lugar a:
Un monto sumamente elevado destinado a pensiones, que requiere ingresos
constantes.
Un sistema tan atomizado que dificulta el calculo del pasivo pensionario
para los afnos siguientes, poniendo en riesgo la sostenibilidad de las finanzas
publicas.



3. Ciclo presupuestal

Como hemos afirmado en repetidas ocasiones, la materia presupuestal transita, al menos,
por tres momentos: la planeacidon, que proyecta hacia el futuro; el ejercicio, monitoreo y
seguimiento, que se encuentran en el presente; y la evaluacion y rendicidn de cuentas,
que refieren al pasado.

Sin embargo, en estricto sentido, el ciclo presupuestal puede desglosarse en varias eta-
pas, que se identifican de la siguiente manera:

Planeacion: a partir de diagndsticos se establecen objetivos especificos y metas a
cumplir con el ejercicio presupuestal.

Presupuestacién: identificacidn de los diversos elementos y componentes

que permitirdn la implementacion de las politicas publicas y sus respectivos
programas, a través del establecimiento de matrices de marco légico e
indicadores, entre otros.

Ejercicio y control: erogacion mediante los sistemas y procedimientos
institucionales.

Seguimiento: verificacion del cumplimiento de objetivos y correccién de
desviaciones para lograr resultados efectivos.

Evaluacion: analisis de los resultados y comprobacion del logro de objetivos y
del debido ejercicio del gasto.

Rendicidn de cuentas: obligacion de informar sobre los resultados de la gestion
de manera transparente y accesible.

En este apartado, nos centraremos en la planeacién, especificamente en la planeacion
presupuestal. Para esta etapa del ciclo, los datos y la informacidn resultan indispensa-
bles, ya que permiten realizar un ejercicio de analisis orientado a incidir de manera efi-
ciente en la planeacion presupuestal y definir, en su caso, la necesidad de incrementar
los ingresos del Estado.

De hecho, con las premisas analizadas, la necesidad de incremento resulta evidente; de
lo contrario, podria generarse un endeudamiento constante e insostenible.

Bajo esta perspectiva, para la planeacion presupuestal conviene plantearse dos preguntas:

¢Con qué informacion contamos?
¢Cémo se utiliza dicha informacién y los datos disponibles?

Para responder a la primera cuestidn, en el tema que nos ocupa, se requiere verificar si se
cuenta con informacion suficiente para identificar y caracterizar a la poblacién, determi-
nar sus necesidades y, en consecuencia, disefar e implementar politicas publicas que las
atiendan, incluyendo la capacitacion de las personas responsables de su operacién.
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En cuanto a la segunda cuestion, es evidente que los datos y la informacidon se utilizan
para realizar diagndsticos que permitan la creacidn de politicas publicas, su posterior eva-
luacién y la elaboracién de presupuestos adecuados a la situacidn identificada.

4. El caso de México: implicaciones y retos

Para comprender la actualidad de las pensiones federales en México, es necesario sefia-
lar que mas de la mitad de la poblaciéon econdmicamente activa labora de manera infor-
mal, lo cual dificulta el acceso a una pensidon contributiva. Al respecto, las instituciones
de seguridad social y las pensiones contributivas se conforman principalmente por el
IMSS, que agrupa al 75% de los pensionados, asi como por el ISSSTE, ISSFAM, PEMEX,
CFE y los diversos regimenes estatales y municipales. No obstante, para atender la ne-
cesidad de quienes no se contemplan en dichos esquemas, existen programas como la
Pension para el Bienestar de las Personas Adultas Mayores (PBAM).

Este programa es de suma importancia por varias razones, pero enfoquémonos en lo
esencial: cada ano hay mas pensionadas y pensionados como consecuencia del enveje-
cimiento demografico. Asimismo, no debe olvidarse que, en el caso de las pensiones con-
tributivas, su incremento anual se relaciona con la actualizacién por inflacidn; en tanto
que, en las no contributivas, el aumento se vincula de manera directa al incremento de los
montos, pudiendo recibirlas todas las personas mayores de 65 afos.

De hecho, de 2018 a 2024, el gasto en pensiones contributivas crecié 41%, mientras que
para la PBAM el incremento fue de 879%, lo cual tuvo como consecuencia que, mientras
en 2018 el 95.7% del gasto total en pensiones estaba destinado a las pensiones contribu-
tivas, para 2024 esta proporcion se redujo a 76.3%.

Por su parte, durante el mismo periodo (2018-2024), el incremento del gasto en generacion
de transicion fue de 66.1%, y el de generacion Afore de 54.1%. En este orden de ideas, se
proyecta que en los siguientes 20 afos ambos gastos seguiran creciendo, ya que la gene-
racion de transicion alcanzaria su maximo entre 2035 y 2040, mientras que la generacion
Afore continuara aumentando conforme la poblacién se pensione por contribucién definida.

Ante este panorama, queda clara la necesidad de planear considerando la interrela-
cion de datos como el crecimiento poblacional, las proyecciones de esperanza de vida,
la expansion de la poblacion econémicamente activa, la recaudacién y las enfermedades
—pensando en el sistema de salud o el sistema nacional de cuidados, por mencionar sélo
dos ejemplos— con las finanzas publicas.

Asi, se identifican varios desafios: el gasto en pensiones contributivas y generacion de
transicidn sera mayor, por lo que se requerira un incremento en la recaudacién y un di-
sefo presupuestal distinto. Asimismo, el crecimiento de la PBAM exigira garantizar sus
fuentes de financiamiento para asegurar su sostenibilidad.
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Ante esto, el Gobierno de México ha planteado dos elementos clave:

La reforma del 30 de abril de 2024.
El Decreto del Fondo de Pensiones para el Bienestar, publicado en el Diario
Oficial de la Federacion el 1° de mayo de 2024.

Adicionalmente, la entonces candidata presidencial, Claudia Sheinbaum, propuso un pro-
grama que otorgue un apoyo bimestral equivalente a la mitad de la pensién de las perso-
nas mayores de 65 afos para mujeres entre 60 y 64 afos de edad. En este sentido, resulta
evidente que las promesas de campana y los compromisos adquiridos a nivel normativo
implicaran desafios en el disefo de politicas publicas. La vision politica perfila el rumbo
de la nacién, mientras que las personas servidoras publicas —quienes ejercen la admi-
nistracion publica— deben dar viabilidad a dichas promesas mediante politicas publicas
implementables.

No obstante, en materia de recaudacidn, la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico
generalmente presupuesta a la baja, lo cual se combina con el financiamiento de otros
derechos, como la salud y la educacion, y con un aumento del endeudamiento.

Ahora bien, veamos datos concretos: considerando unicamente la dindamica poblacional
y la actualizacion de montos por inflacidn, para 2030 se destinaria el 7.1% del PIB al pago
de pensiones de todo tipo. Si se incorporan la reforma y el Decreto antes senalados, y
asumiendo que el aumento de la PBAM ha sido del 15% anual, para 2030 el gasto alcan-
zaria el 7.8% del PIB en pensiones. En tanto, si se incluye a todas las personas adultas
mayores de 60 afos, el porcentaje seria de 7.7%.

En otras palabras, destinar al menos el 7% del PIB a pensiones tiene consecuencias
directas sobre la sostenibilidad del gasto y el financiamiento de otros derechos como la
salud y la educacion.

Esto plantea preguntas clave: (Como se lograra la cobertura completa? (Qué experien-
cias internacionales pueden servir de referencia? {Cual sera la poblacién en los préximos
anos? ¢{Qué tipo de empleos desarrollaran y con qué remuneraciones? ;{Qué niveles de
cotizacidn seran posibles?

El reto es evidente: ¢coémo dar viabilidad a estas propuestas mediante politicas publicas?
¢Cual sera el financiamiento requerido y como se obtendra? ;Qué mecanismos de imple-
mentacién, monitoreo y seguimiento se estableceran?

Lo anterior reafirma la necesidad del uso de inteligencia de datos para proyectar el gasto
en pensiones, calcular el costo de su implementacién y garantizar su sostenibilidad,
considerando también el impacto presupuestario y las fuentes de financiamiento, ele-
mentos indispensables de acuerdo con la Ley Federal de Presupuesto y Responsabilidad
Hacendaria.
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5. ¢{Qué se requiere para una adecuada planeacion presupuestal?

Ante el escenario descrito, resulta evidente que es necesario realizar analisis de las pro-
yecciones de gasto, asi como de la evolucidn de escenarios e identificacion de riesgos.
Asimismo, se requiere dar seguimiento mediante el establecimiento de indicadores y un
sistema de analisis de datos de fendmenos como los efectos en la salud de las personas
y la mortalidad, a raiz de la pandemia por COVID-19. Todo esto implica la implementacidon
de sistemas de obtencidn y tratamiento de datos que los haga comparables, actualiza-
dos y con criterios de pertinencia, calidad y confiabilidad.

En virtud de lo anterior, se requiere disefar e implementar politicas publicas basadas en
informacidn y datos verificados y verificables, por ejemplo, en lo que respecta al creci-
miento poblacional, el aumento de la esperanza de vida y la recaudacidn efectiva, entre
otros indicadores.

Para que estos sistemas resulten exitosos y su operacion sea efectiva, es indispensable la
profesionalizacion de las personas servidoras publicas responsables de la planeacidon e
implementacidn de estas politicas publicas y de los sistemas en los que se sustentan.

Al respecto, la profesionalizacion no se limita a aspectos técnicos relacionados con la
operacion o implementacidn de las politicas, ni Unicamente con la planeacidn presupues-
tal, sino que también involucra la formacidon de personas comprometidas con el servicio
publico y con comprensién de la importancia de la materia. No se requiere Unicamente
capacitacion o formacidn, sino permanencia en los puestos y continuidad en los proce-
sos, acompanadas de evaluaciones del desempeio que permitan verificar si se logran los
objetivos establecidos y, de no ser asi, contar con la capacidad suficiente para reorientar
las acciones.

Finalmente, es indispensable fortalecer la coordinacién entre los actores responsables
de las pensiones y, probablemente, realizar un redisefio del esquema de colaboracién
entre dichos actores, que incluya mecanismos eficientes para compartir informacion y da-
tos confiables.

6. Reflexiones finales

Hoy en dia tenemos acceso a gran cantidad de informacién; sin embargo, esta debe ser
cotejada y verificada para confirmar su pertinencia, confiabilidad y calidad. Los informes
y bases de datos oficiales parecen ser cada vez mas inaccesibles e incluso, en algunos
casos, su contenido podria no ser éptimo para la toma de decisiones y, mucho menos,
para su evaluacién.

Asimismo, no basta con contar con bases de datos actualizadas si estas no se gestionan
de manera sistematizada mediante plataformas que garanticen la seguridad de los datos



y la interconexion con otras bases que se retroalimenten mutuamente. Esto permitiria la
comparabilidad de datos y la proyeccién de escenarios futuros. Sin embargo, la atomiza-
cion de agentes que atienden la materia de pensiones'y, por consiguiente, la dispersion de
informacidn, hace evidente la dificultad de sistematizar la informaciéon, aun cuando es
de absoluta importancia.

La materia presupuestaria, y de manera particular la relativa a las pensiones, suele percibir-
se como algo muy técnico, de acceso exclusivo para algunas y algunos especialistas. Con-
sideramos que esta percepcion debe cambiar. La poblacion requiere acceso a informacion
de calidad y confiable respecto a estas materias, ya que garantizan su bienestar futuro y
el de sus familias. Al mismo tiempo, los gobiernos deben estar preparados para manejar
las finanzas publicas y tomar decisiones basadas en informacidn sdélida, no en intuiciones
0 promesas.

En este sentido, la responsabilidad gubernamental debe entenderse también como la
garantia del Derecho a la Buena Administracion (DBA), el cual, en su esencia, asegu-
ra la accesibilidad al ejercicio de los derechos fundamentales, como es el caso de las
pensiones. El DBA constituye uno de los elementos articuladores en materia juridica para
acceder a otros derechos; sin embargo, su conocimiento e implementacién no estan su-
ficientemente extendidos en nuestros sistemas juridicos, pese a formar parte del bloque
de constitucionalidad al estar expresamente incluido en la Constitucion Politica de la
Ciudad de México.

Conviene revisar el tema desde esta perspectiva, ya que asi se vincularian los sistemas
de profesionalizacion, transparencia, acceso a la informacidn, rendicion de cuentas y
responsabilidades de las personas servidoras publicas, por mencionar algunos de los
elementos involucrados en la materia. Asimismo, cabe recordar que el DBA coloca a la
ciudadania como parte activa de las politicas publicas, no como meros recipiendarios de
la accién gubernamental, razdn por la cual resulta indispensable abordar este tema desde
las aristas aqui presentadas.
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Directora de Planeacidn en la Vicepresidencia Financiera
Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro (CONSAR)

1. Introduccion

El sistema de pensiones en México constituye un componente esencial de la seguri-
dad social, cuya finalidad es garantizar ingresos suficientes a las personas trabajadoras
al momento de su retiro. La evolucidon de este sistema ha estado marcada por reformas
estructurales y la introduccién de mecanismos de ahorro individual, con el objetivo de
mejorar su sostenibilidad financiera y eficiencia operativa. En este contexto, el presen-
te documento analiza el Sistema de Ahorro para el Retiro (SAR), su estructura, funciona-
miento y los desafios que enfrenta frente al envejecimiento poblacional, la informalidad
laboral y la necesidad de garantizar pensiones adecuadas para la poblacién mexicana.

2. Panorama del SAR

El Sistema de Ahorro para el Retiro (SAR) fue creado en 1997 mediante la modificacién
a la Ley del Instituto Mexicano del Seguro Social (Ley 97 IMSS), con el propdsito de me-
jorar la sostenibilidad y eficiencia del sistema pensionario. Este sistema se basa en un
esquema de contribucién definida y en cuentas individuales, en el que el trabajador, el
patron y el gobierno aportan un porcentaje del salario a la cuenta individual de cada
afiliado. Dichas cuentas son administradas por instituciones privadas denominadas
Administradoras de Fondos para el Retiro (AFORE).

En 2007 se dio continuidad a este sistema con la reforma de la Ley del Instituto de Segu-
ridad y Servicios Sociales de los Trabajadores del Estado (Ley del ISSSTE), lo que permitié
la portabilidad entre los sistemas de seguridad social de las personas trabajadoras de los
sectores publico y privado.

4 Actuaria por el Instituto Tecnoldgico Auténomo de México (ITAM), donde también obtuvo la maestria en Finanzas.
Complementé su formacion académica con diplomados en diversas areas, como derivados financieros y analisis
de inversiones. Actualmente, se desempefia como directora de Planeacion en la Vicepresidencia Financiera
de la Comisién Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro (CONSAR). Ha ocupado cargos relevantes en
instituciones financieras privadas como Finamex Inversiones y Valmex, Casa de Bolsa. En el sector publico, fue
directora de Inversiones en la Comisién Nacional Bancaria y de Valores (CNBV). Su trayectoria incluye también
la docencia en el ITAM, donde imparte cursos relacionados con la administracion de riesgos financieros desde
2018, en el Departamento de Actuaria.



El sistema de pensiones mexicano se sustenta en cuatro pilares, de acuerdo con el Modelo
Pensionario Multipilar®, los cuales tienen como objetivo garantizar la seguridad econémica
de las personas en la etapa de jubilacidn:

Pilar 0. No contributivo: este pilar esta disefado para proporcionar una pension
basica y universal, independientemente de si la persona ha realizado aportaciones
previas. En 2019, se reformd y adiciond el articulo 4° de la Constitucion Politica
de los Estados Unidos Mexicanos, estableciendo como derecho constitucional la
pensidon no contributiva denominada Pension para el Bienestar de las Personas
Adultas Mayores, otorgada a partir de los 65 afios. Esto permite asegurar un nivel
minimo de bienestar mediante un ingreso universal garantizado, financiado con
recursos publicos provenientes de impuestos generales.

Pilar 1. Mandatorio: bajo este pilar se encuentran las pensiones que reciben
aportaciones y cuyos beneficios se otorgan a través de reservas financieras

o un fondo solidario. El monto de la pensién no depende de las aportaciones
individuales, sino de un calculo basado en el salario promedio del trabajadory
su tiempo de cotizacidn al sistema. Este pilar abarca las pensiones bajo la Ley 73
del IMSS, derogada con la entrada en vigor de la Ley 97 IMSS. En este esquema,
el Gobierno Federal es responsable de pagar las pensiones de las personas
trabajadoras que optaron por el régimen de la ley derogada.

Pilar 2. Mandatorio: este pilar se compone de las cuentas individuales del SAR,
basado en el principio de contribucion definida, lo que significa que el monto
final de la pensidn depende directamente del saldo acumulado en la cuenta
individual del trabajador. Este modelo es mas flexible, ya que permite a las
personas trabajadoras elegir entre diferentes administradoras de fondos para
maximizar sus rendimientos y, con ello, incrementar su saldo acumulado.

Pilar 3. Voluntario: este pilar se centra en dos aspectos principales: 1) los planes
privados de pensiones, que permiten a las empresas establecer esquemas
adicionales al régimen obligatorio del Seguro Social, y 2) las contribuciones
voluntarias que realizan las personas trabajadoras a su cuenta individual,
completamente opcionales, que permiten incrementar sus ahorros para el retiro
y obtener una pension mas alta.

Cada uno de estos pilares desempeia un papel fundamental en el disefo del sistema de
pensiones en México, buscando equilibrar las necesidades de la poblacién con las capa-
cidades del sistema publico y privado.

Desde su creacion en 1997 para las personas trabajadoras del sector privado y su expan-
sion en 2007 para las del sector publico, el SAR se ha consolidado como un pilar funda-
mental de la estabilidad financiera en México. Al cierre de julio de 2024, el SAR estaba
compuesto por 75.1 millones de cuentas individuales, administradas por 10 AFORE. Estas

5 Teoria segln el Banco Mundial (2005).
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administradoras cobran una comisién promedio de 0.566% sobre el saldo administrado,
porcentaje que se ha visto reducido debido a la reforma de 2020.

En cuanto al rendimiento, las AFORE han reportado una tasa histérica promedio del
10.4%, lo que ha propiciado un crecimiento significativo de los recursos acumulados en
las cuentas individuales a lo largo del tiempo.

Para julio de 2024, las AFORE gestionan un total de 6.3 billones de pesos en activos
netos, cantidad que representa aproximadamente el 19.7% del Producto Interno Bruto
(PIB) del pais. Ademas, las cuentas individuales del SAR contribuyen con el 31.7% del
ahorro interno y fortalecen el crecimiento del ahorro financiero.

Estas cifras reflejan la magnitud y el impacto del SAR en la economia mexicana, dado que
estos fondos constituyen una fuente importante de inversiéon en el mercado financiero y
en el sector productivo nacional, beneficiando a empresas y proyectos de distintos tama-
nos, lo que resalta la relevancia del sistema para la estabilidad financiera del pais.

La Comisién Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro (CONSAR) establece reglas
para la inversion de los recursos de las AFORE mediante la publicacién de disposiciones
que definen el conjunto de normas y directrices sobre los tipos de activos en los que pue-
den invertir las administradoras.

Con la evolucioén del SAR, se han incorporado nuevos instrumentos financieros, por lo que
el régimen de inversion de las AFORE ha avanzado hacia una mayor diversificacion, prio-
rizando la gestion eficiente y la proteccidn de los recursos de las personas trabajadoras
frente a la volatilidad del mercado.

Inicialmente, en 1997, las AFORE sdlo podian invertir en divisas y deuda, lo que limita-
ba las posibilidades de obtener rendimientos elevados. Con el objetivo de modernizar el
marco regulatorio y potenciar las inversiones, el régimen de inversién se ha actualizado
conforme a las necesidades del mercado, permitiendo una mayor diversificacién de porta-
folios y ofreciendo mejores herramientas para gestionar los crecientes recursos del SAR.

Las modificaciones en el régimen de inversion, orientadas a diversificar, no sélo buscan
aumentar los rendimientos para las personas trabajadoras, sino también garantizar que la
gestion de los recursos se realice de manera adecuada y responsable, sin asumir riesgos
excesivos.
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Grafica 1. Evolucidn del régimen de inversion del SAR

1997 2005 plolorg 201 2013 2017 2019

Fuente: elaboracién propia.

Actualmente, las AFORE disponen de una amplia gama de instrumentos financieros en
los que pueden invertir los fondos de pensiones, lo que les permite diversificar y optimi-
zar la gestidon de los recursos. Estos instrumentos incluyen desde la compra directa de
activos, como acciones y bonos, hasta opciones mas sofisticadas, tales como derivados,
ETFs, FIBRAS, mandatos de inversion, préstamos de valores, reportos y fondos mutuos.

Desde enero de 2018, el régimen de inversion de las AFORE ha experimentado modifica-
ciones significativas que han ampliado las oportunidades de inversion y permitido una
mayor flexibilidad en la gestion de los fondos de pensiones. Ahora, las AFORE pueden
invertir en un mayor nimero de paises, lo que diversifica las fuentes de ingresos y abre
nuevas oportunidades en mercados internacionales, incluyendo economias en crecimien-
to. Asimismo, se ha incorporado la inversién en instrumentos financieros diversos, como
acciones con titulos opcionales, asi como vehiculos de inversién como fondos mutuos con
estrategias activas.

Adicionalmente, se han flexibilizado diversos limites, principalmente para la inversiéon
en renta variable, permitiendo a las AFORE destinar una mayor proporcién de recursos a
acciones y otros instrumentos de este tipo, aumentando el potencial de aprovechamiento
del crecimiento de los mercados bursatiles y la capacidad de realizar operaciones mas
complejas. Estas modificaciones también incluyen reforzamiento del gobierno corporativo,
garantizando una supervision mas rigurosa y una administracién responsable de los fon-
dos de los trabajadores.

Sin embargo, aun cuando existe una mayor apertura y flexibilidad en el régimen de inver-
sién, las AFORE contintdan concentrando una proporcidn significativa de sus recursos en
instrumentos de deuda gubernamental, que representan alrededor del 50% del total de la
inversion al cierre de julio de 2024. Esta composicion refleja la preferencia por activos de
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bajo riesgo, debido a la estabilidad y solidez de los gobiernos emisores, lo que proporcio-
na seguridad a los fondos de pensiones de las personas trabajadoras.

El segundo tipo de instrumento con mayor participacion es la deuda privada nacional, que
representa, al cierre de julio de 2024, el 14% de la cartera. Estos instrumentos, emitidos
por empresas mexicanas, ofrecen rendimientos potencialmente mas altos en comparacién
con la deuda gubernamental, aunque también implican un mayor riesgo asociado con la
salud financiera de las empresas emisoras.

En tercer lugar, la deuda internacional constituye aproximadamente el 13%° de la cartera
de inversidn. Este segmento incluye bonos emitidos por gobiernos o corporaciones extran-
jeras, lo que permite diversificar las inversiones y aprovechar oportunidades en mercados
internacionales. La inversion en deuda internacional contribuye a reducir la exposicidén al
riesgo exclusivamente nacional y a generar mayores rendimientos mediante la diversifica-
cién de los activos.

3. Sostenibilidad financiera en México

El sistema de pensiones en México enfrenta retos de sostenibilidad financiera, princi-
palmente influenciados por dos factores: el incremento en la esperanza de viday el en-
vejecimiento de la poblacidn.

En México, la esperanza de vida ha aumentado de manera significativa. En 1951, la espe-
ranza de vida promedio era de 45.6 afios. Para 1970, este indicador ascendié a 60.3 afnos,
y para el ano 2000 alcanzé los 74 anos. En 2024, la esperanza de vida promedio es de 75.5
anos, desglosada en 72.4 afos para hombres y 78.8 afios para mujeres.

De acuerdo con las proyecciones de la Comision Nacional de Poblacién (CONAPQ), se
espera que la esperanza de vida continde incrementandose gradualmente, alcanzando un
promedio de 83 afios en 2070. Se estima que la esperanza de vida para los hombres sera
de 80 afios, mientras que para las mujeres llegara a 86 afios, evidenciando una brecha de
casi seis afos a favor de las mujeres. La siguiente grafica ilustra claramente este notable
aumento en la esperanza de vida a lo largo del tiempo.

6 Cifraajulio de 2024.
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Esperanza de vida al nacer (afios)

En los ultimos afios, la piramide poblacional de México ha experimentado una inversidn
notable. Se espera que, para 2070, el 28% de la poblacion total tenga mas de 65 afos; en
contraste, este porcentaje era del 3% en 1950 y del 9% en 2024. Este cambio es resultado
de los avances en medicina y en la prevencion de enfermedades, lo cual implica una mo-
dificacion en las necesidades de planificacidon para el retiro, con el fin de garantizar la
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sostenibilidad financiera (Comision Nacional de Poblacién [CONAPO], 2024).
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Grafica 3. Evolucion de la piramide poblacional
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3.2. Estrategias para asegurar la sostenibilidad financiera
Ante estos retos, se han implementado tres estrategias principales para garantizar la sos-
tenibilidad financiera del SAR.

Por un lado, se encuentra la gestién prudente de los fondos de ahorro para el retiro me-
diante la implementacidon de Sociedades de Inversidon Especializadas en Fondos para
el Retiro (SIEFORES) generacionales en 2020. El objetivo de este enfoque es ajustar las
inversiones segln la edad de la persona trabajadora, lo que permite una mejor gestion
del riesgo y del rendimiento a lo largo del tiempo. De esta forma, las personas trabaja-
doras mas jovenes pueden optar por inversiones mas agresivas, mientras que quienes se
acercan a la jubilacion tienen acceso a inversiones mas conservadoras, protegiendo sus
ahorros a medida que se aproxima la edad de retiro.

El modelo anterior de multifondos enfrentaba varios desafios debido a la amplitud de los
rangos de edad de las personas afiliadas, lo cual no permitia un enfoque personalizado
acorde con las etapas de vida de cada trabajadora o trabajador. Ademas, no se centraba
en mejorar la tasa de reemplazo, es decir, el porcentaje del ultimo salario que la persona
recibe como pensién. Los cambios en las estrategias de inversidn eran pronunciados y
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abruptos, lo que podia generar incertidumbre y desconfianza entre las personas afiliadas.
Un problema adicional era que, al cambiar de una SIEFORE a otra, las personas trabaja-
doras no lograban beneficiarse plenamente de proyectos de inversiéon con horizontes de
madurez mas largos, como los Certificados de Capital de Desarrollo (CKD). Finalmente,
no existian referencias claras de rendimiento a superar, lo que dificultaba medir la efica-
cia de la gestion de las inversiones (CONSAR, 2024).

En respuesta a estos retos, el sistema evoluciond hacia las SIEFOREs generacionales. Esta
nueva estructura ofrece estrategias de inversion focalizadas por generacion, permitiendo
un enfoque mas personalizado y adecuado para cada etapa de la vida de la persona tra-
bajadora. El objetivo principal es maximizar la pensidén esperada, y para ello se suaviza la
transicion entre las estrategias de inversion a medida que la persona afiliada envejece. Esto
fomenta una inversion a largo plazo y permite que las personas trabajadoras se beneficien
plenamente de proyectos con mayores horizontes. Ademas, cada SIEFORE ajusta su estra-
tegia de inversion conforme pasa el tiempo, siguiendo una trayectoria de referencia (bench-
mark), lo que mejora la transparenciay la gestion del fondo (CONSAR, 2024).

La implementacion se realizé a través de la transformacion del modelo de cinco SIEFOREs
basicas a un esquema de diez SIEFOREs generacionales. Este nuevo modelo incluye una
SIEFORE basica inicial para personas trabajadoras menores de 25 afios, ocho SIEFOREs
basicas generacionales que agrupan a las afiliadas y afiliados en grupos quinquenales de
edad, y una SIEFORE basica de pensiones para quienes tienen 65 afos o mas. Este cam-
bio estructural fue realizado el 13 de diciembre de 2019 (CONSAR, 2024).

Limites por tipo de instrumento de las SIEFOREs
basicas vs. SIEFORES generacionales

SIEFOREs basicas SIEFOREs generacionales

Mercancias M Fibras Estructurados [l Renta Variable

Mercancias M Fibras Estructurados M Renta Variable

Transicion suave

Limite por tipo de Instrumento
(%)

Limite por tipo de Instrumento
(%)

15 20 25 30 35 40 45 50 55 60 65
Edad del Trabajador Edad del Trabajador

15 20 25 30 35 40 45 50 55 60 65

Comisién Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro (CONSAR). (2024).
Informe sobre el régimen de inversidn de las SIEFOREs basicas y SIEFOREs generacionales.
Ciudad de México: CONSAR.

Por otro lado, se encuentra la estrategia de adopcidén de medidas preventivas para mitigar
los riesgos financieros mediante la incorporacion de factores de sostenibilidad, conocidos
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como criterios ASG: ambientales, sociales y de gobernanza. Al incluir estos factores en las
decisiones de inversién, no solo se busca un buen rendimiento financiero, sino también
generar un impacto positivo en la sociedad y en el medio ambiente, asegurando un de-
sarrollo mas responsable y equilibrado a largo plazo.

Ademas, bajo un enfoque de planificacidn a largo plazo, se implementé la Reforma del
2020 (CONSAR, 2024).

Aunque la Reforma de 1997 representé avances significativos en materia de pensiones en
México, aun quedaban areas de oportunidad que la Reforma de 2020 buscé atender. Con
base en los resultados observados hasta entonces, se identificaron cuatro aspectos prin-
cipales a mejorar:

Pocos trabajadores con posibilidad de pensionarse: derivado de la dinamica
laboral en México, el requisito de 1.250 semanas de cotizacién para tener derecho
a pensionarse provocaria que Unicamente 24 de cada 100 trabajadores pudieran
lograrlo.

Bajas contribuciones: las aportaciones a la cuenta individual de las y los
trabajadores, equivalentes al 6.5% de su salario, se encontraban entre las mas
bajas a nivel mundial.

Bajas pensiones: se preveia que las pensiones de las y los trabajadores que
lograran pensionarse no serian adecuadas. La tasa de reemplazo promedio era
del 46.0%, inferior a lo recomendado a nivel internacional.

Altos costos en el sistema: las comisiones se cobraban por encima de los
estandares internacionales; si bien se reducian afo con ano, en los ultimos
periodos la disminucidn era cada vez menor.

Estas limitaciones evidenciaron la necesidad de una reforma mas profunda que aborda-
ra tanto la tasa de contribucién como los costos asociados con la administracion de los
fondos, a fin de garantizar pensiones dignas y sostenibles para las futuras generaciones
(CONSAR, 2024).

4. Reforma de pensiones 2020

La Reforma de 2020 al sistema de pensiones en México tuvo como objetivo principal
corregir deficiencias estructurales que limitaban el acceso de las y los trabajadores a una
pensién digna. Con este fin, busca lograr aumentos sustanciales tanto en la cobertura
de la poblacién como en la suficiencia de las pensiones. Para alcanzar estos objetivos,
se implementaron las siguientes modificaciones:
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Reduccidn del requisito de semanas de cotizacidon: se disminuyd de 1,250
semanas a 750 semanas en 2021, con incrementos graduales hasta alcanzar 1,000
semanas en 2031. Esta medida ha facilitado el acceso a una pensidn para un
mayor numero de trabajadores, considerando la estructura del mercado laboral en
México’. En términos generales, la reduccion de 250 semanas hasta 2031 implica
un beneficio significativo, al disminuir el nimero de afios necesarios para acceder
a una pension.

Incremento gradual de las contribuciones: se aumenté progresivamente la tasa
de aportacion obligatoria a las cuentas para el retiro, pasando del 6.5% del Salario
Base de Cotizacion (SBC) hasta alcanzar el 15% en 2031. Este cambio permite
fortalecer el ahorro para el retiro de las y los trabajadores y mejorar el monto de
sus pensiones futuras.

Focalizacién de la cuota social: la aportacién adicional que realiza el Gobierno
hasta cierto nivel de ingreso se redistribuye hacia las y los trabajadores con
menores ingresos, beneficiando principalmente a quienes perciben hasta cuatro
Unidades de Medida y Actualizacion (UMA) de salario.

Disminucion de comisiones: conforme a estandares internacionales, en 2020

la tasa promedio era de 0.922%, mientras que en 2021 se redujo a 0.808%.

Para 2024, la comision promedio se situa en 0.566%, lo que representa una
reduccién del 44.0% respecto a 2018.

Pensidn garantizada: su monto es funcidn creciente de la edad de retiro, las
semanas de cotizacién y el promedio del SBC durante la afiliacion al IMSS.

En 2024, la pension garantizada oscila entre $3,276.60 y $10,298.40 pesos
mensualesé.

En conjunto, estas reformas han beneficiado al sistema de pensiones en México, incre-
mentando la cobertura, mejorando el nivel de ahorro y alineando el sistema con estanda-
res internacionales en términos de eficiencia y rendimientos para las y los trabajadores.
Algunos beneficios clave de la Reforma son los siguientes:

Reduccidn de comisiones: la disminucidn de las comisiones permitird que, para
2030, permanezcan en las cuentas de las y los trabajadores un total de 143,000
millones de pesos, beneficiando directamente sus ahorros para el retiro

y mejorando la perspectiva de obtener pensiones mas altas®.

7 De acuerdo con el Instituto Nacional de Estadistica y Geografia, la tasa de informalidad en julio de 2024
es de 54.52%.

8 La pensidon minima se actualiza cada afio conforme al indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC).

9 Alcierre de 2024, la Junta de Gobierno de la CONSAR autorizé una disminucién en el promedio de comisiones del
sistema para 2025, al pasar de 0.566% a 0.547% del saldo administrado.
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Evolucion de las comisiones promedio del SAR
(% sobre saldo administrado)
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Comisién Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro. (2023, 1 de diciembre).
Comisiones que cobraran las Afores en 2024.
https://www.gob.mx/consar/articulos/comisiones-de-las-afores-2024

El nimero de trabajadores con acceso a una pensién ha aumentado significativa-
mente. Antes de la Reforma 2020, solo 5,464 personas hubieran obtenido derecho
a una pension; sin embargo, con los cambios implementados, esta cifra se elevo a
68.407 personas, lo que representa un incremento sustancial en la cobertura del
sistema de pensiones™.

La tasa de reemplazo, que representa el porcentaje del salario que una persona
trabajadora recibe como pensién al jubilarse, tuvo un aumento significativo de 26
puntos porcentuales, pasando del 46% al 72%, en promedio. Esto significa que las
personas trabajadoras ahora reciben una pensién mas cercana a su ultimo salario
percibido, mejorando asi su bienestar en el retiro.

Crecimiento de los activos del SAR: como resultado del incremento gradual en

las aportaciones obligatorias, que pasaran del 6.5% al 15% en 2031, se proyecta
un crecimiento considerable en los activos administrados por el SAR. Con este
crecimiento, los fondos de pensiones se consolidaran como uno de los principales
intermediarios financieros del pais.

10 Datos al cierre de junio de 2024.



Grafica 6. Aumento en contribuciones

B Sin Reforma M Con Reforma
96%
83%
" 0% 80%
40 57% °
35 . 32% A A
30 7% 19% A 40%
20%
25 A A °
0%
20 -20%
15 o & ! ] ™ © ] © -40%
10 8 & g & (C\)l ((91 (C\>l ?") -60%
5 -80%
2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030

Fuente: Centro de Estudios de las Finanzas Publicas. (2024).
Alcances de la reforma al sistema de pensiones de 2020.
https://www.cefp.gob.mx/publicaciones/investigaciones/2024inv4.pdf

4.3. Fondo de Pensiones para el Bienestar

El 1 de mayo de 2024 se publicé en el Diario Oficial de la Federacién el decreto por el que
se crea el Fondo de Pensiones para el Bienestar (FPB), con el objetivo de mejorar las pen-
siones de las personas trabajadoras. Su principal propdsito es recibir, administrar, invertir
y entregar recursos al Instituto Mexicano del Seguro Social (IMSS) y al Instituto de Segu-
ridad y Servicios Sociales de los Trabajadores del Estado (ISSSTE), los cuales se destina-
ran a proporcionar un complemento de pensién a las personas trabajadoras que hayan
cotizado en estos institutos y que alcancen los requisitos de retiro para tener derecho a
una pension. De esta manera, el FPB garantiza que el monto total de la pensién, sumado
al complemento, sea equivalente al ultimo salario percibido por la persona trabajadora,
hasta un limite de 16,777 pesos™.

El Fondo opera a través de tres mecanismos principales:

* Ingreso de recursos.

+ Pago de complementos de pension.

«  Devolucion de recursos a trabajadoras, trabajadores, pensionadas y pensionados,
asi como a sus beneficiarios.

Al mes de agosto de 2024, el fondo habia recaudado 44,833 millones de pesos (mdp). En
julio de 2024, se realizaron 268 pagos, con un desembolso total de 1,043 mdp, mientras
gue en agosto de 2024 se efectuaron 552 pagos, con un monto de 3,032 mdp™.

11 Este limite equivale al salario mensual promedio registrado en el IMSS durante 2023, actualizado conforme a la
inflacidon estimada para 2024.
12 Las sumas pueden no coincidir debido a redondeos.
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A pesar de los avances logrados con la reforma, aun persisten desafios clave que deben
abordarse para fortalecer el sistema:
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Incrementar el registro de las cuentas individuales: se deben fortalecer los
mecanismos para que todas las personas trabajadoras con cuenta AFORE reciban
los servicios a los que tienen derecho; por ello, es necesario reducir el nimero de
cuentas sin registro, que en julio de 2024 ascendia a 17.6 millones.

Ampliary fortalecer la oferta de instrumentos financieros: continuar
fortaleciendo el régimen de inversion en linea con la evolucion y el desarrollo de
los mercados financieros, de manera que las AFORE puedan aprovechar al maximo
estas oportunidades, lo que se traduce en una mejora de los rendimientos y,

por ende, en un incremento del saldo de las cuentas de las personas trabajadoras.
Continuar impulsando la competencia: es necesario seguir promoviendo que las
AFORE compitan mediante mejores rendimientos y servicios, beneficiando de
manera directa a las personas trabajadoras.

Implementar politicas con perspectiva de género: se debe continuar con

la implementacidon de medidas que reduzcan la brecha de género en el sistema
de pensiones, asegurando la equidad en el acceso y la cuantia de las pensiones,
igualando asi las condiciones de jubilacion entre mujeres y hombres.

Aumentar el ahorro voluntario: el ahorro voluntario es fundamental para
incrementar las pensiones, por lo que se debe continuar promoviendo esta
practica y desarrollando mecanismos que la faciliten.

Consolidacidon de criterios ASG (ambientales, sociales y de gobernanza): para
enfocar de manera mas eficiente el destino de los ahorros pensionarios, se debe
trabajar en la evaluacién e implementacidon de inversiones que cumplan con
criterios ASG dentro del sistema de pensiones, lo que contribuira al desarrollo
sostenible del pais. Esto asegura que los fondos se inviertan de manera
responsable y con impacto positivo.

Mayor educacion previsional y uso de tecnologia: es imprescindible fortalecer la
educacion financiera y previsional de las personas trabajadoras, promoviendo el
conocimiento del SAR mediante plataformas digitales y herramientas tecnoldgicas
que faciliten la toma de decisiones sobre el retiro.

5. Conclusiones

El SAR ha demostrado ser un componente esencial para la estabilidad financiera de
México, con un crecimiento significativo desde su implementacion en 1997 para trabaja-
dores del sector privado y su expansion en 2007 para el sector publico. A julio de 2024,
este sistema abarca mas de 75 millones de cuentas administradas por 10 AFORE, que
han logrado reducir las comisiones a un promedio de 0.566% gracias a la Reforma de
2020, y gestionan activos por un valor de 6.3 billones de pesos, equivalentes al 19.7%
del PIB del pais.



La evolucion demografica de México, con un aumento en la esperanza de vida y una po-
blacién envejeciente, presenta retos significativos para la sostenibilidad financiera del
sistema de pensiones. Para abordar estos desafios, se han implementado estrategias
como las SIEFORES generacionales, que ajustan las inversiones segun la edad de las per-
sonas trabajadoras para optimizar el rendimiento y la seguridad del ahorro a lo largo del
tiempo. Ademas, la incorporacién de criterios ASG en las decisiones de inversion refuerza
el compromiso con un desarrollo sostenible y responsable.

La Reforma de 2020 ha sido fundamental para la mejora del sistema, introduciendo me-
didas como la reduccion del nimero de semanas necesarias para obtener una pension
y la adaptacién de la Pension Garantizada para que no dependa de un monto fijo. Estos
cambios han facilitado el acceso a las pensiones, lo cual, junto con la disminucién de
las comisiones y el incremento en las aportaciones, promete mejorar sustancialmente los
recursos disponibles para las personas trabajadoras al momento de su jubilacion.

A pesar de los avances, persisten areas que requieren atencién, como la necesidad de
politicas que promuevan la formalizacidn del empleo y fomenten la continuidad en las co-
tizaciones. La implementacién de politicas de inclusién laboral y el fortalecimiento de la
educacion financiera son fundamentales para mejorar las perspectivas de retiro de las per-
sonas trabajadoras, especialmente de las mas jévenes.
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Memoria 4

Héctor Maggi Conte™
Gerente general
OPC-CCSS, S. A.

1. Introduccion

El sistema de pensiones de Costa Rica ha evolucionado de manera significativa en las
ultimas décadas, enfrentando desafios vinculados al envejecimiento poblacional y a la
sostenibilidad financiera. Ante estos retos, el pais ha explorado alternativas innovadoras,
como los fondos generacionales, que buscan equilibrar la seguridad de los aportes actua-
les con la maximizacidon de los beneficios futuros para las personas trabajadoras.

2. El Sistema Nacional de Pensiones esta compuesto
por cuatro pilares

Este pilar se basa en la solidaridad intergeneracional, en la que las cotizaciones actuales
financian las pensiones de las personas jubiladas. Son fondos de contribucion triparti-
ta: gobierno, empleador y trabajador. Entre los principales sistemas con mayor nimero de
cotizantes se encuentran el IVM, administrado por la Caja Costarricense de Seguro Social
(CCSS); la Junta de Pensiones y Jubilaciones del Magisterio Nacional (JUPEMA), para el
sector educativo; y el fondo del PoderJudicial, para sus funcionarias y funcionarios.

El IVM cuenta con 1.4 millones de afiliadas y afiliados, 358 mil personas pensionadas, una
pension promedio de 640 USD y un tope maximo de 3.000 USD.

Estos fondos estan compuestos por las contribuciones individuales en cuentas de ahorro,
destinadas a complementar la pensién basica. Se financian mediante aportes del emplea-
dor y del trabajador. Actualmente, cuentan con 3 millones de afiliadas y afiliados, 60 mil
personas pensionadas, y una pension promedio de 180 USD, lo que representa aproxima-
damente el 28% de la pension promedio del IVM. Este seria el complemento actual.

13 En su rol actual como gerente general de la OPC-CCSS, S. A., Héctor Maggi Conte ha liderado con éxito la
administracion de pensiones complementarias, destacandose en la gestidon de gobierno corporativo, riesgos y
administracion de portafolios. Su experiencia y habilidades han sido fundamentales para implementar estrategias
efectivas y garantizar la estabilidad y el crecimiento de la empresa.
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Este régimen ofrece incentivos fiscales y beneficios para fomentar el ahorro individual
adicional para la jubilacién. Actualmente, cuenta con 191 mil afiliadas y afiliados, 7 perso-
nas pensionadas, y una pensién promedio de 650 USD.

Este régimen consiste en el pago de una pensién minima para personas en situacion de
pobreza extrema, financiada con cargo al presupuesto nacional.

El regulador ha propuesto reformar el segundo pilar, ROPC, que es un fondo de capitaliza-
cion individual y que, al final de la vida laboral, ofrece instrumentos de pago de pensiones
mensuales. Hasta la fecha, no existen retiros totales para la compra de renta vitalicia; el
Unico retiro total permitido en un solo pago es por enfermedad terminal.

3. Principios para la transicion a fondos generacionales

Los principios técnicos definidos por el regulador para la migraciéon hacia fondos genera-
cionales son los siguientes:

Los fondos, al serindependientes por cohortes o grupos etarios, permiten adecuar
las inversiones segun la edad del afiliado.

Protegen a las afiliadas y afiliados préximos a pensionarse frente a la volatilidad
de los mercados financieros.

Mejoran los rendimientos de los grupos mas jovenes, buscando mayores tasas

de reemplazo.

Fomentan una visién a largo plazo en beneficio de las afiliadas y afiliados.

Estos principios son fundamentales para la decision de la Superintendencia de migrar de
un fondo Unico a cuatro fondos divididos por grupo etario, optimizando las inversiones y
protegiendo a las afiliadas, afiliados y pensionadas y pensionados segun su ciclo de vida.

La comunicacién efectiva sera clave para el éxito de este modelo. Tanto el regulador como
las administradoras deben explicar claramente la divisién en cohortes y como las estra-
tegias de inversidon se ajustan al ciclo de vida del afiliado, enfrentando el reto de hacer
comprensible un cambio significativo en el sistema.

Este es un gran desafio, pues actualmente se cuenta con un Unico fondo que agrupa a
afiliadas, afiliados y pensionadas y pensionados, quienes asumen los mismos riesgos. Sin
embargo, ningun grupo etario desea convivir con la volatilidad, y todos buscan la rentabi-
lidad generada a los niveles de riesgo actuales, lo que obliga a que la comunicacién hacia
las personas usuarias sea clara y transparente.
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4. Hoja de ruta para la implementacion de
fondos generacionales en Costa Rica

En septiembre de 2022, la Superintendencia comenzé el desarrollo del modelo, que se
presentd a la industria entre octubre de 2022 y junio de 2023. Durante este periodo,
se llevaron a cabo discusiones sobre la mejor manera de implementar los fondos genera-
cionales. En el segundo semestre de 2023, la normativa estuvo en consulta externa y, a
finales de 2024, comenzd el proceso de implementacion, el cual debia estar finalizado
para enero de 2025, con un lanzamiento operativo programado para el 1 de abril.

El periodo de implementacidn, de 15 meses, se considera corto para un cambio tan dras-
tico en el modelo de pensiones, lo que representa un desafio tanto para el regulador como
para las administradoras y personas afiliadas al sistema.

Ruta critica para la implementacidon de los fondos generacionales

Disefio
operativo e

s Normatica Pruebas L.
Disefio del intercambios consulia y Proceso de finales de la Inicio fondos
modelo con la oxterna implementacion industria generacionales
industria
) )\ )\ I )\
Septiembre- Octubre Il sem 2023 Il sem 2024 Enero 2025 Abril 2025

Octubre 2022 ~Junio 2022-2023

elaboracién propia.

5. Cambios a la cuenta individual

El ROP, fondo de pensidén complementaria que migrara hacia fondos generacionales, in-
cluye actualmente tanto a nuevos afiliados como a pensionadas y pensionados. En Cos-
ta Rica, no existe la opcion de retiro total al pensionarse, por lo que las personas deben
adquirir instrumentos de pensiéon dentro del mismo fondo.

Los fondos generacionales dividiran el Unico fondo en cohortes de 10 afos, debido a la
reducida poblacidn del pais, a diferencia de México, que utiliza cohortes de 5 afios. Las
cohortes se estableceran de la siguiente manera: trabajadores y trabajadoras nacidos
antes de 1990 (mayor capacidad de riesgo), nacidos entre 1980 y 1989, nacidos entre 1970
y 1979, y aquellos nacidos antes de 1969 (incluyendo pensionadas y pensionados).



6. Distribucion y concentracion del saldo por Cohorte

El regulador de Costa Rica realizd un estudio técnico para determinar la manera mas
adecuada de distribuir los activos entre la poblacion. Las cohortes de 1970, 1980 y 1990
concentran, en promedio, el 31% de los activos acumulados, mientras que la cohorte mas
joven concentra el 8%.

Grafica 8. Saldo general en billones de colones en Costa Rica
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Fuente: Superintendencia de Pensiones de Costa Rica,
informe estadistico sobre fondos de pensiones (2024).

En segundo plano, se revisé la distribucion de la poblacion segun el afio de nacimiento
inscrito en cada una de las seis administradoras de pensiones, observandose distribucio-
nes por edades similares.
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Grafica 9. Distribucién de la poblacién en Administradoras
de Pensiones en Costa Rica
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Fuente: elaboracion propia.
Las conclusiones del regulador son las siguientes:

+ La fecha de nacimiento facilita la ubicacidn de las personas en el grupo y mejora
la comunicacion.

*Un modelo de cuatro fondos generacionales distribuye los saldos de manera
equitativa y deja una cohorte abierta para nuevas afiliaciones.

« Lainversidn en renta variable es una actividad relativamente nueva para el sector
de pensiones.

« Cada diez afos se pueden abrir nuevas cohortes.

«  Por pragmatismo, es preferible iniciar con pocas cohortes.

7. ¢{Por qué fondos generacionales?

7.1. Situacion actual

Toda la poblacidn, tanto aportantes como pensionadas y pensionados, se encuentra en
un unico fondo de capitalizacion individual, lo que genera distorsiones en la optimizacion
de los portafolios de pensiones. Las personas jovenes tienen una alta carga de renta fija,

mientras que las personas pensionadas enfrentan volatilidades en sus saldos.
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Grafica 10. Optimizacion de los Portafolios de Pensiones
Jubilacion
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Fuente: elaboracién propia.

7.2. Razones para no optar por multifondos

Aunque muchos paises utilizan multifondos para optimizar la asignacién estratégica de
activos, este modelo implica la liquidacion de activos al cambiar de cohorte, lo que puede
afectar los saldos. Ademas, los multifondos no permiten la exposicion a activos alternati-
vos debido a los requerimientos de liquidez.

Grafica 11. Limites regulatorios de inversion por fondo y clase de activos

Costa Rica se salta la etapa de los Multifondos
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Fuente: elaboracion propia
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7.3. Fondos generacionales

Los fondos generacionales ajustan la estrategia de inversidn al ciclo de vida de las per-
sonas afiliadas, utilizando un glidepath que optimiza la asignacidn estratégica de activos.
Este enfoque ayuda a mitigar el riesgo de volatilidad e incluye productos menos volatiles y
ajustados por inflacién. El objetivo es maximizar la tasa de reemplazo y fomentar la inver-
sién a largo plazo en activos iliquidos.

Grafica 12. Senda de planeo (trayectoria de inversién)
para fondos generacionales
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Para cada edad existe una AEA optima a través del tiempo.

Fuente: elaboracion propia.

7.4. Para la construccion del la trayectoria de inversion (glidepath)
Para construir la trayectoria de inversion del fondo de pensiones, que puede ser Unica para
todas las cohortes o especifica para cada una, se considera la informacién obtenida de:

- Estudio demografico (edad, género, densidad de cotizacidn, salario, probabilidad
de vejez, invalidez y muerte, entre otros).

- Proyecciones de tasa de reemplazo y rendimientos esperados (CMA).

« Ejercicio de optimizacién de los portafolios.

*  Apetito al riesgo.

< Clase de activos a utilizar y limite de inversion.

< Error de seguimiento (tracking error).

« Desarrollo o implementacion de herramientas para la construccion del glidepath.

* Revision periddica del glidepath.
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Al final, lo que pretende este modelo de fondos generacionales es que cada cohorte
obtenga una posicién en la curva optimizada de las inversiones, con su riesgo asociado.
El siguiente cuadro resume de manera concisa el objetivo técnico de los fondos genera-
cionales.

Optimizacidn de portafolio, riesgo vs. retorno

_8 15% o 51990 Proporcion
S de agudeza
N
® [ - 175
5 80s
& 1.50
o 10% 1 ‘
g 70s 1.25
+ 1.00
O
nd
o
5% <1970
5% 7% 9% 1%

Retorno anualizado

Superintendencia de Pensiones de Costa Rica. (2024). Modelo de fondos generacionales:
Optimizacion de portafolio por cohorte. San José, Costa Rica.

8. Conclusion

Costa Rica decidié no migrar hacia multifondos, sino implementar directamente los fon-
dos generacionales, aprovechando los beneficios que estos ofrecen. Si bien el modelo
es una adaptacién del sistema mexicano, los resultados no serdn idénticos, ya que en
México el éxito del modelo se basa en la estrategia de inversidn, el aumento de la coti-
zacion y la densidad de aportaciones. En contraste, el modelo costarricense se centra
Unicamente en una estrategia de inversion éptima, por lo que no sera sencillo comparar
ambos sistemas.

La implementacidn busca optimizar el modelo de inversiones, generando un mayor benefi-
cio o tasa de reemplazo para las personas jévenes en el sistema y, tedricamente, reducien-
do la exposicion al riesgo de volatilidad para las personas proximas a la edad de retiro. La
asignacion estratégica de activos (glidepath) siempre buscara acercarse a la optimizacion,
lo que permitira un mejor control sobre los resultados de las inversiones.
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Cada pais debe valorar y adaptar el modelo de fondos generacionales a su propio sistema
de pensiones, considerando las caracteristicas especificas de su poblacién y estructura
institucional. Antes de tomar una decisidn de este tipo, es necesario evaluar el aporte que
podria brindar a las personas afiliadas y pensionadas.

Queda pendiente, por parte del regulador, mejorar el instrumento de beneficio (pago de
pensidn) de manera que no esté expuesto a la volatilidad de los mercados. Si bien el
modelo mejora la rentabilidad para las cohortes mas jovenes, no se observa una reduc-
cion significativa en la volatilidad de las inversiones, como lo evidencid la situacion de
2022. Por ello, el instrumento de pago deberia asemejarse al de un beneficio definido,
asegurando mayor estabilidad para las pensiones.



Roberto Rodriguez Escobar™
Miembro fundador
Asociacion Centroamericana de Actuarios (ACEA)

1. Introduccion

Luego del auge, durante las décadas de 1980 y 1990, de la sustitucion de los sistemas
solidarios de seguridad social por regimenes de capitalizacién individual, y de la problema-
tica fiscal que ello generd en anos posteriores, ha existido una tendencia y un consenso
a favor de equilibrar los regimenes financieros en un punto intermedio, de naturaleza mix-
ta, mediante la agregacion de “pilares de proteccion”. No obstante, lo mas comun ha sido
adicionar esquemas de esfuerzo individual para el financiamiento de las pensiones so-
bre la base solidaria tradicional (aunque paramétricamente revisada), buscando que los
recursos alcancen para la mayoria de la poblacidn y que quienes puedan contribuir mas
obtengan un beneficio mayor a través del ahorro y otros instrumentos adicionales, como
seguros, fondos de inversidn o planes voluntarios de pension.

En pocas palabras, lo anterior equivale a que, en lugar de realizar una sustitucion comple-
ta de los sistemas, se intente “corregir” con capitalizacidon individual las deficiencias de
los esquemas solidarios. El enfoque presentado aqui es, de alguna manera, inverso: con la
experiencia observada en 27 afios de reforma previsional en El Salvador, donde se sustituyd
un seguro social clasico “bismarckiano” por un esquema de ahorro obligatorio, se demues-
tra que también es posible dar sostenibilidad —y, de hecho, se hace— a un esquema de ca-
pitalizacion individual incorporando algunos elementos propios del mal llamado “reparto”.

2. El fideicomiso de obligaciones previsionales

Dentro de la serie de medidas de corte solidario que se han implementado para darle viabi-
lidad al sistema de capitalizacién individual salvadorefio, de modo que pueda responder en
alguna medida como sistema universal de pensiones del pais, en 2006 se cred un “fideico-
miso de obligaciones previsionales”. Su objetivo era, de manera resumida, permitir el uso de
las cuentas individuales de pensidn para costear el pago de las pensiones de invalidez, vejezy
muerte (IVM) en curso de pago, la mayoria de ellas provenientes del antiguo sistema.

14 Como miembro fundador de la Asociacién Centroamericana de Actuarios (ACEA) y afiliado a la Asociacién
Internacional de Actuarios (IAA), ha participado en numerosas capacitaciones y congresos internacionales,
consolidandose como una figura clave en el ambito actuarial latinoamericano. Ademas, se ha desempefiado como
docente en diversas instituciones educativas. Su amplia experiencia en consultoria incluye trabajos significativos
en la evaluacion actuarial de sistemas de pensiones y en el desarrollo de productos de seguros.
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La necesidad de contar con un instrumento de esta naturaleza obedecié al hecho de que
el Estado salvadorefio debia hacer frente a ciertos compromisos derivados de la reforma:

Segun un estudio citado por Mesa-Lago y Duran, el costo fiscal de la reforma de
pensiones, expresado en términos de valor presente en 1998 —afio en que inicié
el nuevo sistema—, se estimd en aproximadamente USD7,370 millones,
equivalente al 66.2% del PIB del pais. Esto incluia el costo de la pensién minima
a cargo del Estado, los certificados de traspaso (bonos de reconocimiento de
tiempos cotizados en el antiguo sistema) y el pago de las pensiones en curso del
régimen de IVM del Instituto Salvadorefio del Seguro Social (ISSS) y del Instituto
Nacional de Pensiones de los Empleados Publicos (INPEP). Otros datos citados
en un documento de FUNDAUNGO sefialan una estimacion del costo fiscal
equivalente al 60%, 43% o 37% del PIB, dependiendo de si la tasa de descuento
utilizada fuera de 2%, 4% o 5%, respectivamente.

Se anadieron nuevas obligaciones derivadas de la necesidad de equiparar las
primeras pensiones de vejez obtenidas mediante ahorro obligatorio con las que
pagaba el régimen de transicion, determinadas con base en una férmula sobre el
salario reguladory los tiempos de aportacion. Si bien las tasas de reemplazo de
una renta obtenida en el nuevo sistema podian rondar la mitad de las otorgadas
en los sistemas publicos anteriores, la ley establecié que el monto de la renta
programada pagada por las AFP debia ser igual al que hubiera obtenido la persona
cotizante en el programa de IVM del ISSS o del INPEP. En términos de un sistema
de cuentas individuales y de una reforma sustitutiva, lo anterior se materializé
mediante la emisidon de “certificados de traspaso complementarios”, bajo
responsabilidad financiera del Estado. Con esta equiparacion de las pensiones, la
deuda crecié de manera significativa, pasando de los USD 6,000 o 7,000 millones
originalmente estimados a una proyeccion cercana a USD 21,000 millones.

Déficit actuarial de pensiones. Valor presente descontado
al 3% en millones de USD

Concepto | Monto | Porcentaje

Total SAP 13,768.8 63.5

Certificado de Traspaso 1,975.1 9.1

Certificado de Traspaso Complementario 27.8 0.1

Beneficios previsionales Optados B 6,479.5 29.9

Pension Minima y agotamiento de CIAP 5,286.3 24.4

Total SPP 7,919.4 36.5

Beneficios 7,746.0 35.7

Gastos Administrativos 173.4 0.8

Total del Sistema 21,658.1 100.0

Presentacién, Sistema previsional de El Salvador: diagndstico y propuesta de reformas.
SSD, BCR, y Ministerio de Hacienda. (diciembre de 2013).



Para hacer frente a estos compromisos, se cred el fideicomiso, el cual emitié Certifica-
dos de Inversidn Previsional (CIP) que Unicamente pagaban la tasa LIBOR mas un margen
de 0.5%. Asimismo, se obligd por ley a que las AFP invirtieran hasta un 45% del fondo
de pensiones en dichos instrumentos. Como resultado, se logré dar un respiro financiero
al Estado durante aproximadamente 10 anos, posponiendo parte de los compromisos, ya
que, en lugar de sufragar los gastos mencionados con recursos corrientes, estos se cu-
brian con los flujos del fideicomiso, quedando pendiente el pago del capital de los CIP en
el futuro.

Grafica 14. Efectos de la reforma de 2006 en la liquidez del Gobierno central
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Los intereses totales representaron en 2013 2.4% del PIB, en 10 afios

llegaran el 4% del PIB

Fuente: Implicaciones fiscales de la deuda previsional. FUNDAUNGO. (2014).

3. La cuenta de garantia solidaria

Durante la década de 2010, la deuda publica salvadorefia fue en aumento, superando
algunos “umbrales psicoldgicos”, como el 40% del PIB. Con el panorama descrito en el
punto anterior, el gobierno atribuia este alto endeudamiento a las cargas generadas por
el sistema de pensiones, aunque hubo voces que replicaron que el costo previsional era
relativamente bajo si se comparaba con otros rubros del gasto corriente.
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Grafica 15. Aumento del gasto en pensiones 2006-2015
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El Gobierno afirma que el gasto en pensiones que hace afio con afio es el que provoca un
aumento en la deuda total del pais
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Fuente: Infografia de El Diario de Hoy con datos del Ministerio de Hacienda. (julio de 2015).
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Fuente: Andlisis de nuestro sistema de pensiones y propuestas de ASAFONDOS
para mejorar el retiro de los ahorrantes. ASAFONDOS. (2016).

Ante esta situacion de presion fiscal, surgieron indicios por parte del gobierno de impul-
sar una nueva reforma, que se especulé como “sustitutiva hacia atras”. Esto implicaria
volver a un sistema solidario, abandonando la capitalizacién individual. A nivel social,
se generd una fuerte presidn para que esta idea no prosperara, partiendo del argumento
central de que las cuentas individuales constituyen fondos privados, y crear un esquema
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publico con un fondo comun equivaldria a una expropiacion. Finalmente, la propuesta gu-
bernamental fue descartada; sin embargo, llevar el tema al debate publico sirvié como in-
centivo para que diversos sectores prepararan propuestas de reforma con el fin de buscar
la viabilidad del sistema.

La iniciativa mas influyente fue la liderada por la gremial de administradoras de fondos
de pensiones (AFP), que instalé una mesa de consultas con distintos sectores para dis-
cutir ideas de cambio que mejoraran la percepcidn del sistema entre las personas apor-
tantes. Los resultados de estas consultas fueron negociados con el gobierno, culminando
en un proyecto de reforma aprobado en octubre de 2017. El objetivo era mejorar los bene-
ficios del sistemay procurar su sostenibilidad financiera. Algunos puntos centrales fueron
los siguientes:

Incremento de la tasa de aportacion, del 13% al 15%.

Creacidon de multifondos de pensidn segun la edad: fondo de crecimiento para
menores de 35 afos; fondo moderado para personas aportantes entre 35y 50 o
55 afos; y fondo conservador para quienes superen esas edades.

Posibilidad de retirar hasta el 25% del saldo de la cuenta individual, con caracter
reembolsable antes de la jubilacion.

Reestructuracion de la renta de vejez: en el sistema nunca funcionaron las rentas
vitalicias y, por el contrario, unicamente se aplicé la modalidad programada.

Esta tuvo dos criticas principales: (a) el bajo nivel de reemplazo, con una tasa
promedio que, en el caso de una mujer con una densidad de cotizacion del 65%,
oscilaba entre el 23% y el 35% del ultimo salario, y en el caso de un hombre, entre
el 28% y el 44%; y (b) la naturaleza decreciente de la pensidn, calculada cada afio
dividiendo el saldo disponible en la cuenta individual entre el factor actuarial
correspondiente, lo que producia un ingreso cada vez menor en tanto la persona
pensionada sobreviviera, hasta estabilizarse en la pensién minima del sistema
una vez agotada la cuenta individual. La solucidn para esta problematica

fue la siguiente:

Establecimiento de una renta cierta para los primeros 20 afios de vida

de la persona pensionada: lo acumulado en la cuenta individual hasta la
edad de retiro, es decir, el total ahorrado durante el tiempo de aportacion,
se distribuye en 240 mensualidades financieras (no contingentes ni
calculadas con factores actuariales). Por ejemplo, si un hombre se jubila

a los 60 anos, su cuenta financia la pensidn hasta los 80; si una mujer se
jubila a los 55, hasta los 75.

Creacidn del beneficio de longevidad: si la persona pensionada sobrevive
mas alla de los primeros 20 afios, la pension vitalicia mantiene un monto fijo.
Este pago, al haberse agotado la cuenta individual con la renta cierta, pasa a
ser responsabilidad financiera del Estado. Asi, el esquema de la pensién de
retiro queda estructurado, a modo de ejemplo, de la siguiente manera:
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Evolucion del saldo de una cuenta individual y de la pension
por vejez por renta programada + beneficio de longevidad
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elaboracion propia.

Hasta este punto solo se han mencionado las mejoras del sistema de cara a las personas
aportantes y pensionadas; sin embargo, como se indicé previamente, el origen de todo
radicaba en la necesidad de gestionar la deuda publica y los compromisos derivados del
cambio de sistema y de las reformas de 2003 y 2006. En este contexto surge la Cuenta
de Garantia Solidaria (CGS), un fondo comun al cual inicialmente se destinaba un 2% de
toda la ndmina de las personas trabajadoras cubiertas por el sistema y que, tras la refor-
ma de 2022, se elevd a un 6%.

Con este “fondo solidario” se financia el costo de la reestructuracion de las rentas —
es decir, el denominado “beneficio de longevidad”—, ademas de todos los compromisos
previsionales del Estado ya mencionados, como las pensiones en curso de pago y los
certificados de traspaso.

Puede observarse que nuevamente se recurre a una solucién solidaria para afrontar
un problema inherente al esquema de capitalizacién individual, generando una forma
de financiamiento “mixto”, aplicada de manera secuencial y no simultanea: la cuenta
individual se agota cuando sostiene la pensidon durante 20 anos y, a partir de ahi, el
financiamiento de la longevidad proviene de manera solidaria.

Como corolario, es importante sefialar que, de acuerdo con informacién publica oficial
con fecha base enero de 2020, se estimaba que la CGS se agotaria en el transcurso de esa



década. Si bien la aportacién se incrementd de 2% a 6% a partir de la reforma de 2022, es
necesario verificar el comportamiento esperado de este fondo después del cambio, con-
siderando ademas que se le asignaron nuevas obligaciones, tales como un aumento del
30% en las pensiones y el financiamiento de las pensiones de invalidez y sobrevivencia.

Grafica 17. Proyeccidn de la Cuenta de Garantia Solidaria
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Fuente: Reforma del sistema de pensiones 2022. FUNDE. (2023). El Salvador.

4. El seguro previsional de invalidez y sobrevivencia

Aparte de las rentas vitalicias, esta figura es el ejemplo mas conocido y de mayor aplicacién en
la mayoria de los regimenes de pensiones en cuanto a “viabilizar financieramente” la capitali-
zacion individual mediante componentes solidarios. El tema se plantea de la siguiente manera:

»  Pareciera que el sistema de ahorro individual esta disefiado Unicamente para financiar
pensiones de retiro o vejez, dado que el equilibrio tedrico del modelo se alcanza en el

punto maximo de acumulacion del saldo, el cual ocurre al momento de la jubilacidn.

Grafica 18-A. Periodo de cobro respecto al periodo de capitalizacion
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Esta definicidon de equilibrio financiero del régimen individual parece incompatible
con la necesidad de detener prematuramente la acumulacién periddica de
recursosy, en su lugar, utilizar lo acumulado para financiar una pensién en caso
de que la persona afiliada fallezca o quede en situacién de invalidez antes de la
jubilacion. No obstante, bajo la I6gica de una “cuenta de ahorros”, el efecto seria
equivalente si se alcanzara el saldo de equilibrio “de una sola vez”, a través de
una aportacidn extraordinaria.

Periodo de cobro respecto al periodo de capitalizacién
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elaboracion propia.

La herramienta con la que cuentan los sistemas de capitalizaciéon individual para alcanzar
el saldo necesario que financie las pensiones de invalidez y sobrevivencia, las cuales pa-
san a ser de “beneficio definido” (es decir, no dependen del saldo ahorrado, a diferencia
de las pensiones de vejez o retiro), es un seguro que cubre estas contingencias y cuya
indemnizacién se acredita a la cuenta individual. En otras palabras, en un sistema de
capitalizacidn individual, la unica manera de financiar el pago de pensiones definidas es
realizando una aportacién adicional a la cuenta, por el monto necesario para alcanzar el
saldo suficiente y lograr el equilibrio.

En el sistema salvadorefio, hasta 2022, siguiendo el modelo chileno, existia un seguro pri-
vado licitado entre aseguradoras domiciliadas en el pais, las cuales debian cumplir varios
requisitos estrictos para garantizar su solvencia. Esto cambié con la ultima reforma, en
la que se sustituyd el Sistema de Ahorro para Pensiones (SAP), iniciado en 1998, por un
Sistema Integral de Pensiones, similar pero con algunas variantes. En el nuevo esquema,
como se indicé en parrafos previos, la Cuenta de Garantia Solidaria es la encargada de
financiar los beneficios por contingencias de invalidez y sobrevivencia; de esta manera, se
mantiene la solucidn solidaria, aunque el instrumento sea radicalmente distinto.

72



5. Reflexiones finales

Existen distintos modelos (o ajustes de los mismos) basados en esquemas de
solidaridad. En este documento se han presentado tres ejemplos especificos
del sistema de capitalizacién individual de El Salvador. No obstante, al referirse
a figuras mas comunes, como las rentas vitalicias, se habla de financiamiento
colectivo. Asimismo, las pensiones bdsicas universales o “pilar cero” de
proteccion son soluciones basadas en la solidaridad, financiadas mediante
impuestos.

Aunque pudiera parecer que los regimenes basados en la capitalizacién individual
son “imperfectos” o “incompletos”, la realidad es que sigue existiendo la
necesidad de contar con componentes de ahorro individual y de promoverlos en
sistemas paralelos.

¢Cual es el mejor régimen financiero? Independientemente de la reforma que

se impulse en un pais o de la modalidad inicial de su sistema de pensiones,
cualquier esquema terminara siendo hibrido, incorporando elementos de diversas
modalidades de financiamiento seguin la taxonomia vigente. Esto se debe a que
es necesario adaptar un modelo tedrico, cuya pertinencia o viabilidad técnica
se determind sobre supuestos y proyecciones, a la realidad econdmica, social y
cultural de cada pais.

Finalmente, ¢cudl es el mejor sistema de previsidn social? Sin importar su
disefo ni sus herramientas técnicas, sera aquel que satisfaga las necesidades
de su poblacion objetivo, que sea sostenible en el tiempo y que cumpla con los
requisitos o principios minimos establecidos por consenso internacional para
cualquier sistema de seguridad social.
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Conclusion

Sin duda, la sostenibilidad de los sistemas de pensiones en la regién es un tema que
ha adquirido gran relevancia en los ultimos anos, pues los retos que enfrenta, ante los
cambios en las dinamicas sociales y laborales, ponen en discusidn la baja eficiencia de
las politicas publicas, el papel del Estado como ente regulador, el rol de las empresas y,
sobre todo, las pensiones como un elemento indispensable para garantizar el acceso al
derecho a la seguridad social.

Por ello, en un contexto de constante incertidumbre, tanto para jévenes como para perso-
nas adultas mayores, los fondos generacionales buscan generar un impacto positivo en la
region al disminuir los riesgos y maximizar el alcance de los beneficios para las personas
afiliadas, protegiéndolas de las crisis y de la volatilidad del mercado. Sin embargo, estas
estrategias, si bien innovadoras, requieren adaptarse al contexto y a las necesidades de
cada pais; lo que funciona bien en unos casos puede ser insuficiente en otros o brindar
resultados diferentes.

El caso de México ha sido exitoso tras la Reforma de 2020, al reducir el nimero de sema-
nas necesarias para obtener una pension e implementar estrategias como las SIEFORES
generacionales, que ajustan las inversiones segun la edad del trabajador, optimizando
el rendimiento y la seguridad del ahorro a largo plazo, reforzando asi el compromiso con
la sostenibilidad y sirviendo de ejemplo para paises como Costa Rica, que ha buscado
adaptarlo segun las caracteristicas de su poblacién, manejando cuatro grupos en lugar
de diez, como en el caso mexicano, y enfocandose en maximizar la tasa de reemplazo y
fomentar la inversién a largo plazo en activos iliquidos.

Por otro lado, Panama ha demostrado que no es necesario realizar un cambio completo
sistema de pensiones de un pais, sino que se pueden corregir las deficiencias de los es-
guemas solidarios a través de la capitalizacién individual; asi, cada trabajador es respon-
sable de sus ahorros y de la rentabilidad que estos generen. Ademas, se ha optado, entre
otras herramientas, por los multifondos de pensiones segun la edad, siguiendo el ejemplo
de fondos de crecimiento para personas menores de 35 afos, moderado para aportantes
entre 35y 50 o b5 afos, y conservador para afiliadas y afiliados mayores de 55 afios.

Si bien es evidente que con las recientes reformas se han logrado avances significativos
en el camino hacia un futuro digno para las personas, aun es necesario trabajar en areas
como el reconocimiento de las pensiones como derecho humano y la planificacion presu-
puestal adecuada, asi como en politicas publicas de inclusidon laboral que acomparien los
cambios en la region.

75



Ademas, resulta prioritario fortalecer la educacion financiera en la sociedad para mejorar
la percepcidn del retiro entre las personas trabajadoras, especialmente en la poblacién
mas joven, que actualmente se encuentra cada vez mas desanimada ante las limitantes
que enfrenta en su futuro. En un mercado laboral con alta tasa de desempleo, aumento
de las rentas y servicios basicos, y frente a la crisis medioambiental, acceder a una pen-
sién que garantice un retiro digno comienza a parecer cada vez mas lejano. Involucrar e
informar a las personas trabajadoras de cualquier edad en el disefio de politicas publicas
y en la transparencia de la informacion sobre los riesgos y beneficios de las reformas y los
fondos generacionales también contribuye a la sostenibilidad del sistema.

Asi, después de considerar las aportaciones de expertas y expertos y las experiencias de
casos particulares, sin duda, el sistema de prevision social mas eficaz sera aquel que so-
lucione las necesidades de su poblacién objetivo, que sea sostenible en el tiempo y que
cumpla con los principios minimos acordados por consenso internacional a través de con-
venios y declaraciones, garantizando el acceso a la seguridad social y a una vida digna.
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