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RESUMEN EJECUTIVO

A f ines  de 1992,  Perú emprend ió la  re forma de su s i s t ema de pens iones añad iendo
a l  an t iguo s i s tema públ ico de repar to un s i s tema pr i vado basado en la  cap i ta l i zac ión
ind iv idua l .  Había un doble ob je t i vo :  con tr ibu i r  a l  crec imien to económico de l  pa í s  y  a
t ravés  de e l lo  me jorar  e l  mon to de l a s  pens iones  de los  a f i l i ados  a l  nuevo s i s t ema .

A l  no incorporarse la  f i gura de la  pens ión mín ima,  es te  ú l t imo ob je t i vo se res t r ing ía
a  aque l los  t raba jadores  que perc iben remunerac iones  medianas  o a l t a s ,  obv iando a la
población económicamente act iva que recibe bajos ingresos ,  a trav iesan por largos per íodos
de desocupac ión o poseen una capac idad l imi tada de acumular recursos en sus cuen tas
ind i v idua les  (más de l  50%).

E l  nuevo s i s tema peruano guarda muchas s imi l i tudes con e l  mode lo ch i leno .  Pero
no es  tan fác i l  como recoger la  exper ienc ia  de o t ros  pa í ses  y  ap l icar la  a l  t erreno prop io .
Una re forma de es ta  índo le ,  con impac to en e l  mercado de t raba jo ,  de cap i ta les  y  de
seguros ,  en e l  sec tor  púb l i co y  en l a  red i s t r ibuc ión de l  ingreso ,  amer i t a  una re f l ex ión
sobre las  func iones y  obje t i vos que debe cumpl i r ,  as í  como de l  pape l  de cada uno de los
agen tes  invo lucrados ;  sobre todo e l  Es tado ,  por  e l  con tex to  en e l  que se  ap l i cará  l a
po l í t i ca .  Só lo  as í  podremos en lazar  los  ob je t i vos  genera les  con cada una de l a s  po l í t i cas .

E l  mecan i smo de  pens ión  mín ima garan t i z ada  por  e l  E s t ado ,  en  un  s i s t ema de
cap i ta l i zac ión ind i v idua l ,  no só lo es  compat ib le  con los  derechos de prop iedad as ignados
y  con la  re lac ión en t re  e l  e s fuerzo rea l i zado y  los  bene f i c ios  -que e l  nuevo s i s t ema
pr i v i l eg ia - ,  s ino que permi te  ar t i cu lar  la  po l í t i ca  económica con la  po l í t i ca  soc ia l  en un
área como la  segur idad soc ia l .  No es  fác i l :  se  requ iere de un d i seño cu idadoso que
a tenúe o e l imine los  e fec tos  perversos ,  as í  como una eva luac ión prev ia  de los  cos tos
invo lucrados que permi ta  a lcanzar  los  ob je t i vos  económicos y  soc ia les  con e f i c i enc ia  y
equidad .
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I. INTRODUCCION

En los  ú l t imos años ,  los  s i s t emas de pens iones han s ido ob je to de innumerab les
e s tud ios  que  re v i s an  su  e vo luc ión desde  lo s  s i s t emas  in forma le s  has t a  lo s  fo rma le s  y
ana l i zan cómo la  f ami l i a ,  e l  mercado y  e l  Es t ado se  repar t en l a s  responsab i l idades .
A lgunos han rev i sado las  cr i s i s  de es tos  procesos :  o t ros ,  más rec ien tes ,  se  han cen t rado
en l a s  re formas  de  los  s i s t emas  de  pens iones  emprend idas  por  var ios  pa í se s  de  Amér ica
La t ina t ras  e l  e jemplo de Ch i le .

Parec iera  que ya  todo es tuv iera  d icho .  Pero los  ma t ices  de las  re formas en cada
pa í s ,  l a s  ra zones  que los  l l e va ron a  t a l e s  re formas ,  lo s  ob je t i vos  que se  t r a zaron ,  lo s
e fec tos  que en e l  cor to  p lazo se  pueden aprec iar  y  l a  evo luc ión misma de l  s i s t ema en
re lac ión a  su t a sa  de a f i l i ac ión permi ten ex t raer  l ecc iones  impor tan tes ,  no t an to  sobre
qué se  h i zo o cómo se  h i zo ,  s ino sobre l a  impor tanc ia  de l  con tex to  po l í t i co ,  soc ia l  y
económico para e l  cua l  la  po l í t i ca fue formulada y  en e l  que se e jecu ta .

Es te  t raba jo descr ibe e l  con tex to de la  re forma de l  s i s t ema de pens iones peruano,
re sa l t ando l a s  demandas  concre t a s  ex i g ida s  en  ma te r i a  de  pens iones  y  cómo fueron
cana l i zadas por e l  gob ierno .  E l  con tex to económico es tuvo impregnado por la  cr i s i s ,  por
la v igenc ia de un nuevo modelo de desarro l lo y  por la  ex i tosa exper ienc ia de un novedoso
s i s tema de pens iones en un pa í s  vec ino .  E l lo  favorec ió e l  es tab lec imien to de un mode lo
que ,  s i  b ien corr ige muchas de las  de f ic ienc ias  de l  an t iguo s i s tema de repar to ,  de ja  de
lado un impor tan te  e lemento red i s t r ibu t i vo ,  que en e l  caso de un pa í s  como Perú es  de
v i t a l  impor tanc ia :  l a  pens ión mín ima .

Presen tamos a lgunos argumentos  que podr ían jus t i f i car  su incorporac ión en un pa í s
como Perú ,  l a  coherenc ia  de ese mecan i smo den t ro de l  s i s t ema pr i vado de cap i ta l i zac ión
ind i v idua l ,  a lgunos de los  po tenc ia les  prob lemas de su incorporac ión ,  y  los  requ i s i tos
mín imos que debe tener en cuen ta  su formulac ión .  Por ú l t imo,  re f l ex ionamos sobre los
e fec tos (dentro de l  mismo s i s tema) de la  implan tac ión de es te  mecanismo.
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Los  s i s t emas forma les  de pens iones  se  ex tend ieron a  los  pa í ses  de Amér ica  La t ina
a l rededor de 1930 ;  in ic ia lmen te  fueron conceb idos como reg ímenes de cap i t a l i zac ión
completa 1 y  reservas  comple tas  o cas i  comple tas ;  después se  in t rodu jo la  cap i ta l i zac ión
parcia l 2 y ,  f ina lmen te ,  cons ta t ada l a  insu f i c i enc ia  de reservas  t écn icas  necesar ia s  para
cumpl i r  con las  cargas  f inanc ieras ,  se  der i vó a  reg ímenes f inanc ieros  de repar to 3 .

A  medida que los s i s temas de repar to en traron en fase de madurac ión , 4 la  re lac ión
ac t i vos /pas i vos  o  de sus t en tac ión se  v io  a f ec tada por  f ac tores  demográ f i cos  como e l
aumento de la esperanza de v ida y la disminución de la tasa de natal idad; a esta deter iorada
re l ac ión  se  un i e ron  o t ro s  f ac to re s  que  acen tua ron  l a  b recha  en t r e  i ng re so  y  ga s to ,
ocas ionando ser ios  desequ i l ibr ios  económicos y  f inanc ieros  en los  s i s t emas de pens iones ,
como l a  e v a s i ón ,  e l  u so  de  r ecur so s  de l  f ondo  pa ra  o t ro s  f i ne s  o  pa ra  f a vo rece r  a
g rupos  de  pre s ión .

La s i tuac ión de la  segur idad soc ia l  se  agravó duran te  la  década de los  80 por la
cr is i s  económica en América La t ina .  F ina l i zando la década e l  cont inente empezó a emerger
de la  cr i s i s  y  con e l lo  se  a l i v i aron a lgunos de los  prob lemas de sus s i s t emas de pens iones ;
s in  embargo ,  los  prob lemas es t ruc tura les  no fueron so luc ionados .

«¿  y  l o s  v i e j i t o s ? »

II. REFORMA DEL SISTEMA DE PENSIONES
¿POR QUE SE EXCLUYO LA PENSION MINIMA?

1 Estos mantienen el equilibrio entre ingresos y egresos por tiempo indefinido a través de una prima
fija estimada que permite a los afiliados saber cuál será la carga; cada generación financia sus
beneficios con sus aportes y la rentabilidad de la inversión de éstos, por lo que los afiliados no
pueden estimar el monto de la pensión que percibirán al momento de jubilarse.

2 Se mantiene el equilibrio entre ingresos y egresos por períodos más cortos, estableciéndose una
prima para cada período. Se requieren reservas menores, por lo que no hay grandes inversiones.
Hay redistribución intergeneracional.

3 Los sistemas de reparto se caracterizan por un contrato intergeneracional implícito, mediante el
cual los aportes de los actuales afiliados financian a los actuales pensionados, en el entendido de
los que se vayan integrando al sistema les financiarán sus pensiones en el futuro. No es necesaria
la constitución de reservas y la inversión es muy poca o nula. Son sistemas de beneficios definidos,
en los que no hay relación entre aportes y beneficios, no existen derechos de propiedad determinados
y la responsabilidad contributiva es tripartita: trabajador, empleador y Estado. Al Estado le corresponde
la regulación, administración y financiación del sistema.

4 Proceso mediante el cual las personas jóvenes elegibles para recibir una pensión en un sistema
nuevo gradualmente avanzan en edad y se jubilan, con lo cual el coeficiente de dependencia del
sistema se eleva hasta igualar el coeficiente de dependencia demográfico. Banco Mundial, 1994, p.
xxv.
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En 1990,  la  s i tuac ión de l  s i s tema de pens iones peruano no era muy d i feren te a l  de
o t ros  s i s t emas  de  repar to  de l  con t inen te :  a t ra vesaba por  una aguda cr i s i s  económica  y
f inanc iera5 ,  l a  re lac ión apor tan te /pens ion i s ta  se de ter ioraba 6 ,  l a  t a sa  de  evas ión iba  en
aumento 7 ,  s e  burocra t i z aba  l a  admin i s t rac ión 8 ;  además ,  e l  fondo de  pens iones  hab ía
es tado expues to ,  sobre todo durante e l  gobierno an ter ior ,  a abus ivos saqueos 9 .  Todo
e l lo se t radu jo en ba jas  pens iones para anc ianos que duran te  muchos años apor taron un
porcen ta je  de su remunerac ión .  No obs tan te ,  en med io de la  cr i s i s  económica y  soc ia l
( terror ismo) por la que a travesaba e l  pa ís ,  la  segur idad soc ia l  no cons t i tu ía una pr ior idad
para e l  gob ierno .

E l  candida to a d iputado Jav ier Barrón (PPC) encontró en los pens ionis tas de l  S i s tema
Naciona l  de Pens iones a l  e lec torado que podr ía conseguir le su tan deseado escaño.

As í ,  l a  mi l lonar ia  campaña publ ic i t ar ia  que carac ter i zó las  e lecc iones genera les  de
abr i l  de 1990 inc lu ía un spot  en e l  que Barrón preguntaba «¿ y  los  v i e j i to s ? »,  y  p re sen t aba
dramát icas  escenas de anc ianos hac iendo largas  co las ,  de d ía  y  de noche ,  en espera de
su precar ia  pens ión .  Barrón ,  en o f f ,  dec ía :  «a  los  pens ion i s t a s ,  pobres  jub i l ados ,  se  l e s
paga poco,  les  hacen hacer co las ,  los mal t ra tan ,  ¿qué daño han hecho? ,  no t ienen a nadie
que de f ienda sus derechos . . . ».

La campaña resu l tó un éx i to :  Barrón obtuvo su escaño y se en tendió que Fu j imor i
deb ía  recoger la  demanda soc ia l  por pens iones d ignas .

5 Síntoma de esa crisis financiera es la baja de pensiones que se registró en 1989 de US$ 60 promedio
mensual a US$ 16 mensuales ( declaraciones del ex ministro de Economía Carlos Boloña a diario La
República 8.12.1993).

6 Dicha relación venía descendiendo aceleradamente: 24 a 1 en 1981; 13 a 1 en 1991 y estimada para
el 2000 en 4 a l.

7 La tasa de evasión del sistema era de 33%, según la OIT.
8 De 31.000 trabajadores en 1985, se pasó a 41.000 trabajadores en 1989.
9 Situación favorecida por la ausencia de propiedad sobre los recursos del fondo, que constituye otra

característica de los sistemas de reparto.
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Pero t ra s  l a  toma de poses ión de  los  cargos  l a s  energ í a s  se  vo lcaron hac ia  l a  se vera
cr is i s  económica 10 .  La  d inámica  de l  gob ierno y  e l  d i scurso po l í t i co  se  t rans formaron en
medidas de pol í t i ca económica ;  e l  s i s tema de pens iones no só lo no fue la  excepc ión,
s ino  que  se  conv i r t i ó  en  «e l  motor que d inamizar ía  e l  crec imien to económico de l  pa í s ».

En agos to  de 1990 e l  gob ierno ap l i có un programa de a jus t e  macroeconómico y
e s t ruc tu r a l  de s t i n ado  a  r educ i r  l a  i n f l a c i ón  y  s en t a r  l a s  ba se s  pa ra  un  c r ec im i en to
sos ten ido .  E l  ob je t i vo  f ina l  era  e l  aumento de l  b ienes tar  a  t ravés  de l  crec imien to de l  P IB
per  cáp i t a  y  de  mayores  n i ve l e s  de  empleo y  sa l a r io s  rea l e s .  E l  min i s t ro  de  Economía  y
Finanzas de entonces af irmó que el éxi to del programa dependería de la apl icación decidida
de «medidas de pol í t ica económica »11 .   E se  con jun to  de  med idas  que e l  gob ie rno se
compromet ió a poner en marcha f ren te a l  FMI comprendía un p lan de acc ión para fu turas
re formas en la  admin is t rac ión de l  Ins t i tu to Peruano de Segur idad Soc ia l  ( IPSS) . 12

El  anunc io ,  en nov iembre de 1991,  de la  creac ión de l  S i s tema Pr i vado de Pens iones
(SPP) como a l terna t i va a l  S i s tema Nac iona l  de Pens iones 13 generó muchas expecta t i vas
en los  3 mi l lones  de a f i l i ados a l  IPSS -que ve ían con angus t i a  su fu turo re f l e jado en esas
inmensas  co las  para cobrar  una pens ión insu f i c i en te  y  t a rd ía -  y ,  sobre todo ,  en los  300
mil pensionis tas del SNP, quienes imaginaron una solución en el corto plazo a sus precarias
pens ione s .

L a  r e f o rma  d e l  s i s t ema  d e  p en s i on e s  a d v i no  en  e l  c on t e x t o  d e l  Gob i e r no  d e
Emergenc ia  y  Recons t rucc ión Nac iona l  de l  Pres iden te  Fu j imor i 14 ,  por  lo  que no fue
deba t ida ;  s in  embargo ,  t ras  pub l i carse  e l  proyec to  de l e y  -para  rec ib i r  l a  mayor  can t idad
de comentar ios  sobre e l  t ema,  se  d i jo -  y  l anzada la  campaña para d i fund i r  los  bene f ic ios

1. LA REFORMA DEL SISTEMA DE PENSIONES

10 La crisis suponía elevado déficit fiscal y cuasi fiscal, controles y subvenciones generalizados sobre
precios y salarios, un sistema cambiario distorsionado y tasas de interés reales negativas que
derivaron en la hiperinflación y el colapso económico. La pobreza aumentó - 55.3% de la población
total- y la distribución del ingreso se tornó aun más desigual.

11 Programa Económico del Gobierno del Perú, agosto 1991.
12 Institución pública autónoma y descentralizada, administradora del Sistema Nacional de Pensiones.
13 El SNP, creado el 24 de abril de 1973, es el más importante de los sistemas vigentes al momento de

la creación del SPP; se concibió como régimen de capitalización con prima escalonada, pero devino
en un régimen de reparto.

14 O "la dictadura de Fujimori", del 5 de abril de 1992 al 28 de julio de 1995.
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de l  nuevo s i s t ema,  se  or ig inó un in teresan te  deba te  que re f l e jó  las  expec ta t i vas  de todos
lo s  ac to re s .

Aunque e l  gobierno conc ib ió e l  s i s tema como un ins t rumento de pol í t i ca económica
que ayudar ía  a recuperar la  tasa de invers ión y  con e l lo e l  r i tmo de crec imien to de la
economía  (como suced ió  en Ch i l e) ,  l a  d i f í c i l  s i t uac ión de l  SNP (cr i s i s  económica  y
f inanc iera - recaudaba US$20 mi l lones a l  mes y  sus  pagos ascend ían a US$ 30 mi l lones - ,
re lac ión apor tan tes /pens ion is tas  tend ien te a una ba ja ace lerada de las  pens iones y  una
tendencia a l  a lza de los apor tes 15 ,  evas ión de los  con tr ibuyen tes ,  subva luac ión de apor tes ,
f a l t a  de con t ro l ,  ex i s t enc ia  de d i versos  reg ímenes ,  no acumulac ión de reservas ,  ma la
u t i l i zac ión de los  recursos  e  ine f i c i en te  admin i s t rac ión de l  s i s t ema ,  e tc .)  fue  cons iderada
en es ta  nueva pos ib i l idad de cumpl i r  un doble ob je t i vo :  crecer y  «preven i r ».

Las  pr inc ipa les  organ i zac iones  de t raba jadores ,  por  su par te ,  muy descon ten tas  con
e l  func ionamiento de la  segur idad soc ia l ,  a f i rmaron que cua lquier s i s tema d is t in to tendr ía
un e fec to pos i t i vo .  E l  Secre tar io Genera l  de la  Confederac ión Genera l  de Traba jadores
dec larar ía  después que «los t raba jadores no es taban en contra de que e l  sec tor pr i vado
admin i s t re  serv ic ios  complementar ios  de la  segur idad soc ia l  e  inc luso cons ideraron que
no es  conven ien te  que só lo  e l  Es tado pres te  es tos  serv i c ios ,  s i endo que la s  pens iones
son verdaderamente  de hambre y  los  t raba jadores  requ ieren de una segur idad soc ia l
so l i da r i a ,  un i ve r sa l  y  no  e l i t i s t a ».

Con todo ,  pese a l  op t imismo f ren te  a  la  re forma 16 ex i s t í an dudas y  una preocupac ión
común:  e l  proyec to de ley  no con templaba la  f igura de la pensión mínima ,  p o r  l o
que los t raba jadores de ba jos ingresos tendr ían que permanecer en e l  SNP (e l  que seguir ía
func ionando s in  su f r i r  modi f i cac iones) .  Es te  t ema ,  en op in ión de l  prop io ar t í f i ce  de l
s i s tema de cap i ta l i zac ión ind i v idua l  ch i leno ,  cons t i tuye una de las  pr inc ipa les  desven ta jas
de l  nuevo s i s tema .17

15 Entonces los aportes al IPSS eran del orden del 9% de la remuneración del trabajador; se calculó
que para 1993 debía incrementarse a 12% y que para el 2000 el aporte sería del 25% para mantener
unas magras pensiones (unos US$ 90 mensuales en promedio).

16 El decano del Colegio de Economistas de Lima resaltó el incentivo del nuevo sistema en la creación
de capitales para inversiones de mediano y largo plazo. Asimismo, el presidente del IPSS reconoció
a la prensa la situación de inviabilidad matemática en la que se encontraba el sistema entonces.

17 José Piñera, diario Expreso, 22.6.1993.
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Los s ind ica tos  y  la  op in ión públ ica rec lamaron esa omis ión ;  se les  rep l icó que los
s i s t emas  con pens ión mín ima es t án  v incu lados  a  e squemas  es t a t i s t a s ,  mien t ra s  que ahora
ser ía  t a rea de cada uno e levar  los  montos  de su respec t i va  pens ión ,  s in  que e l  Es tado
in t e r venga  provocando pos ib l e s  d i s to r s iones . 18

As í ,  e l  6 de d ic iembre de 1991 se publ ica en e l  Diar io Of ic ia l  la  ley  que crea e l
SPP, 19  cu y a  adm in i s t r a c i ón  r e cae r í a  en  l a s  Adm in i s t r ado ra s  P r i v ada s  de  Fondos  de
Pensiones (AFP).   La ley  es tab lece además que e l  SPP coex i s t i rá  con e l  SNP,  por lo que la
a f i l i ac ión ser ía  vo lun tar ia  para t raba jadores dependien tes  e independien tes .  La ins t i tuc ión
que con tro lará las  AFP será la  Super in tendenc ia  de Admin i s t radoras  Pr i vadas de Fondos
de Pens iones ,  en represen tac ión de l  Es tado .

E l  nuevo s i s t ema impone con tr ibuc iones ,  de cargo exc lus i vo de l  t raba jador ,  de cas i
e l  15% de la  remunerac ión mensua l :  un 50% más de lo  que co t i zan con jun tamen te
empleador y  t raba jador en e l  SNP 20 ;  no obs tan te ,  a l  momento de incorporarse  a l  SPP e l
empleador deberá o torgar un incremento de un 13.54% en la  remunerac ión mensua l ,
por  una so la  ve z.21

Los  ac tua les  pens ion i s t a s  de l  IPSS no se  pueden incorporar  a l  SPP respec to  a  l a s
pens iones perc ib idas ,  pero la  norma no impide que se incorporen como t raba jadores
independien tes y  apor ten has ta  que dec idan jub i larse ba jo e l  nuevo s i s tema;  la  ún ica
a l t e rna t i v a  para  lo s  pens ion i s t a s  ba jo  e s t a  r e fo rma e s  l a  c reac ión  de  l a  O f i c ina  de

18 Ver entrevista a Alfredo Romero, asesor del ministro de Economía y Finanzas en el tema del SPP.
Diario Oficial El Peruano, 06.11.1992. Suplemento Especial sobre el SPP.

19 La reforma del sistema de pensiones chileno (mayo 1981) fue la primera reforma estructural en
América Latina que reemplazó un régimen público de reparto por uno privado de capitalización
individual. Aquí cada afiliado tiene derecho de propiedad sobre los recursos que deposita en su
cuenta de capitalización, así como sobre los incrementos producidos por la inversión de los fondos.
Este derecho de propiedad permite, por un lado, una relación directa entre los aportes efectuados y
los beneficios futuros (la pensión dependerá tanto de los aportes como de la rentabilidad de las
inversiones), y por otro, que el afiliado elija la AFP que prefiera, debiendo haber competencia. El
aporte obligatorio consiste en un porcentaje de la remuneración imponible establecido por ley y de
cargo exclusivo del trabajador; el empleador sólo retiene esos aportes, que deben pagarse a la AFP
que el trabajador elige. La protección que se financia con los aportes obligatorios es considerada
básica, por lo que se contemplan cuentas adicionales de ahorro voluntario para mejorar esa
protección.

20 Un 10% de aporte a la cuenta individual, 2.30% por seguro de invalidez y sobrevivencia, 2% de
comisión variable más comisión fija para la AFP. En el SNP la contribución conjunta era del 9% (3%
el trabajador y 6% el empleador).

21 Además, este incremento podría llegar a un 23.58% si el trabajador decide voluntariamente aportar
la Compensación por Tiempo de Servicios (9.72%) que, según la legislación peruana, el empleador
debe depositar semestralmente en una entidad bancaria designada por el trabajador.
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Normal i zac ión Prev i s iona l  (ONP) ,  que asumir í a  gradua lmen te  l a  responsab i l idad por  l a
operac ión de l  s i s tema públ ico de pens iones :  e l  pago de pens iones y  la  emis ión de bonos
de reconoc imien to median te los cua les  e l  Es tado reconoce los apor tes  de l  t raba jador en
e l  e squema de l  IPSS .  Es t e  só lo  proveer ía  ser v i c ios  de sa lud .

Por ú l t imo,  e l  Tesoro Púb l ico f inanc iar ía  las  ob l igac iones no cub ier tas  por e l  IPSS
median te  la  emis ión de los  bonos de reconoc imien to ,  los  que ser ían red imidos por los
t raba jadores a l  momento de su jub i lac ión .  E l  paque te f i sca l  incorporó e l  cos to de los
pens ion i s tas  ac tua les ,  es t imado en US$ 150 mi l lones para 1993. 22

En mayo de 1993,  an tes  que las  AFP in ic iaran sus operac iones ,  según una encues ta
só lo e l  6% de los  t raba jadores  se  a f i l i a r í an inde fec t ib lemen te  a l  nuevo s i s t ema ;  un 21%
lo es tud iar ía  como una pos ib i l idad y  e l  73% res tan te  dec laró que permanecer ía  en e l
IPSS ,  unos  por  in t e ré s  per sona l  y  o t ros  por  so l i da r idad .

. . .  ¡ ¡  y  se  da  l a  par t ida ! !

Cuando e l  21 de jun io de 1993 in ic ió sus operac iones e l  nuevo s i s tema,  un e jérc i to
de promotores  de ven ta  sa l ió  a  l a  ca l l e  para  cap tar  e l  mayor  número de a f i l i ados  para
sus  respec t i vas  AFP (8 en to ta l) ,  en espec ia l  los  ac tua les  a f i l i ados  a l  IPSS ,  un mercado
potenc ia l  para e l  nuevo s i s tema.

La ta rea no fue fác i l .  E l  pr inc ipa l  obs tácu lo era  l a  depr imida es t ruc tura  sa lar ia l ,
que hac ía  muy d i f í c i l  l a  incorporac ión de un impor tan te  sec tor  de l  mercado de t raba jo ;
e l  sa lar io promedio de la  PEA era de aprox imadamente US$ 215 mensua les : 23 con l a
mayor  carga impos i t i va  de l  SPP los  t raba jadores  su f r i r í an una fuer te  reducc ión de sus
ya  de t e r io rados  sa l a r io s  cor r i en t e s .

Los  pr imeros  meses  se  ob tuv i e ron a l t a s  t a sa s  de  a f i l i a c ión  y  a l  p r imer  año lo s
af i l iados eran 826.280. A f ines de 1994, y aunque la tasa mensual promedio de a f i l iac iones
era de 4 .9%, la tendencia en e l  t iempo era decrec ien te ;  todo parec ía ind icar que e l  SPP
ya había a f i l i ado a aque l los dec id idos a cambiarse de s i s tema. 24 S in embargo,  res taba un
porcen ta je  impor tan te  de t raba jadores :  só lo e l  42% de los  a f i l i ados a l  IPSS se hab ían

22 Carta de Intenciones con el FMI, mayo 1993.
23 Encuesta de Sueldos y Salarios en establecimientos de 10 y más trabajadores en Lima Metropolitana.
24 Aporte. Revista de la SAFP, febrero 1995, p. 10.
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cambiado .  E l  segundo año e l  r i tmo de a f i l i ac iones su f r ió  un es tancamien to que l l egó a
poner en duda la  v iab i l idad de l  s i s t ema;  para le lamente ,  se  reg i s t ró moros idad en cerca
de un 50% de los a f i l iados ; 25 el gobierno ya no apoyó al SPP. 26

Es ta  s i tuac ión deb ió haber ob l igado a los  agen tes  invo lucrados a re f l ex ionar sobre
la  marcha de l  s i s t ema ,  pues  en 1995 ya  se  ges t aba su pr imera re forma .

Los  es fuer zos  por  re formar  e l  SPP empezaron an te s  que e l  mi smo s i s t ema in i c i a ra
sus operac iones .  En rea l idad se remontan a mayo de 1993,  cuando por in ic ia t i va  de l
Congreso Cons t i t u yen te  Democrá t i co  se  presen tó  un proyec to  de  l e y 27 que entre o tros
aspec tos  so l i c i t aba  l a  inc lus ión de l a  pens ión mín ima .  E l  proyec to  no prosperó ,  por  un
lado ,  porque no hab ía  vo lun tad po l í t i ca  para asumir  esa  ob l i gac ión y ,  por  o t ro ,  porque
-con muy buenas  in t enc iones  pero s in  cr i t e r io  t écn ico -  se  es t aba  so l i c i t ando una pens ión
mínima que de mínima no ten ía nada (aprox .  US$ 341 mensuales) .

Tras  es t e  in t en to  f a l l ido o t ros  corr i e ron l a  misma suer te ,  has t a  que en ju l io  de
1995 se promulgó una ley que, además de contemplar la pensión mínima, modi f ica aspectos
re levan tes  de l  SPP y  de l  SNP para crear condic iones equ i ta t i vas  de competenc ia  en t re
ambos s is temas; también se e l imina una ser ie de cargas laborales para faci l i tar la a f i l iac ión
a l  SPP de los t raba jadores de ba jos ingresos .  Según la  op in ión públ ica ,  es ta  propues ta
leg i s la t i va surg ió de la  in ic ia t i va pr i vada 28 con la in tención de realzar a l  es tancado SPP.

En opin ión de la SAFP,  e l  proyec to debía inc lu ir  e l  o torgamiento de una pens ión
mín ima ba jo garan t ía  de l  Es tado ,  cons iderada de v i t a l  impor tanc ia  den tro de una po l í t i ca
prev i s iona l .  La Asamblea Leg i s la t i va  se res i s t í a  a  su incorporac ión ,  pero f ina lmente ced ió :

2. LA REFORMA DE LA REFORMA

25 Ver Revista 1/2 de Cambio, 16 al 28 febrero 1995.
26 En una entrevista realizada en junio de 1994 a los 8 gerentes generales de las AFP, todos coincidieron

en que el gobierno había retirado todo su apoyo político al SPP. Ver revista Aporte, pp. 29-36.
27 Proyecto N° 594/93, Congreso Constituyente.
28 En algunos diarios de circulación nacional se habló de una ley con nombre propio y del lobby de las

AFP en Perú.
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Artículo 13 º . -  Por  Decre to Supremo re f rendado por e l  Min i s t ro de Economía y
F inanzas  se  es tab lecerán los  requ i s i tos  y  cond ic iones  que permi tan a l  SPP garan t i zar
una pens ión mín ima de jub i l ac ión a sus  a f i l i ados .

Sabemos que ,  cuando rea lmente se quiere que una ley  sea reg lamentada ,  en la  misma
norma se  e s t ab l ece  un p l a zo  peren tor io  para  e l  ó rgano encargado .  Ese  p l a zo  no se
incorporó en e l  caso de la  pens ión mín ima,  por lo que pensamos ,  aunque no queremos
a d e l a n t a m o s  a  l o s  a c o n t e c i m i e n t o s ,  q u e  d i c h o  r e g l a m e n t o  p u e d e  r e t a r d a r s e
inde f in idamente .
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Los s i s t emas de cap i t a l i zac ión ind i v idua l  se  crearon en t re  o t ras  cosas  para terminar
con e l  c í rcu lo v i c ioso de los  an t i guos s i s t emas de repar to ,  que a fec ta  t an to a l  s i s t ema de
pens iones  como a  l a  economía  en genera l .  Pero ,  aunque es  c i e r to  que l a s  po l í t i ca s
red i s t r ibu t i va s  de  los  s i s t emas  de repar to  han agravado los  prob lemas f inanc ie ros  de l
s i s tema,  no podemos conc lu i r  que e l  Es tado deba renunc iar  a la  func ión red i s t r ibu t i va ;
la  so luc ión es d i señar mecanismos que permi tan cumpl i r  con e l  pr inc ip io de equidad s in
a fec tar  la  e f i c ienc ia  n i  la  d i sc ip l ina de l  s i s tema.

Cuando en 1981 Ch i le  reemplaza e l  s i s t ema de repar to por uno de cap i ta l i zac ión
ind i v i dua l ,  e l  E s t ado  a sume e l  pape l  de  r egu l ador ,  f i s c a l i z ador  y  r e sponsab l e  de  l a
ren tab i l idad de los  fondos y  de l a s  pens iones  mín imas (mecan i smo que garan t i za  e l
incremento de aque l las  pens iones que se s i túen por deba jo de un n i ve l  mín imo) .  La
ú l t ima de es t a s  responsab i l idades  es  par te  de l a  func ión red i s t r ibu t i va  prop ia  de l  p i l a r
públ ico de los  s i s temas de pens iones . 29 As í ,  s i  a l  l l egar a la  edad de jub i lac ión e l  sa ldo
acumulado en la  cuenta ind iv idua l  es  insu f ic ien te para f inanc iar  una pens ión igua l  a la
mín ima,  los fondos de l  a f i l i ado a l  s i s tema ch i leno se complementan con un apor te de l
Es tado ,  con e l  so lo requ i s i to  de reg i s t rar  no menos de 20 años de con t r ibuc iones  en
cua lqu ier  s i s t ema de pens iones .  La  garan t í a  opera  una vez  ago tados  los  recursos  de l a
cuenta ind iv idua l  o -en e l  caso de qu ienes op ten por la  modal idad de ren ta v i t a l i c ia -  una
vez  que la  ren ta  conven ida sea in fer ior  a  la  pens ión mín ima. 30

En este sent ido, el mecanismo de la pensión mínima es coherente con la capi ta l ización
ind i v idua l ;  e l  cos to que le  corresponde a l  Es tado se l imi ta  a  la  d i f erenc ia  en t re  e l  mín imo
f i j ado y  e l  monto acumulado por e l  a f i l i ado ,  no a l  monto to ta l  de la  pens ión ;  es  dec i r ,  l a
pens ión mínima sólo corresponder ía a aquel los t raba jadores que,  a pesar de sus es fuerzos ,
debido a sus ba jos ingresos no a lcanzar ían una pens ión su f ic ien te .  Se t ra ta de un benef ic io
que requiere una contr ibuc ión de l  bene f ic iado.

III. SISTEMAS DE CAPITALIZACION INDIVIDUAL Y LA FUNCION
DE REDISTRIBUCION:
EL MECANISMO DE LA PENSION MINIMA

29 Un estudio del Banco Mundial identifica 3 funciones de los sistemas de pensiones: redistribución,
que consiste en traspasar ingresos de una persona a otra; ahorro que pretende uniformar el ingreso
a lo largo de la vida de un persona, y seguro, que protege el ahorro de la recesión, de las malas
inversiones, de la inflación, del fracaso de los programas públicos o de que los ahorros sean
insuficientes para los años de vida del asegurado. Para cumplirlas se proponen sistemas de pilares
múltiples: pilar público obligatorio, para aliviar la pobreza en la ancianidad y coasegurar riesgos
(redistribuyendo el ingreso hacia los más pobres); pilar privado obligatorio, financiado y administrado
por privados y que vincula los aportes con los beneficios y es responsable del ahorro; pilar voluntario,
que provee de protección adicional para quienes deseen mayor seguridad en la vejez.

30 La pensión mínima en Chile es fijada por ley y el programa se financia a través de aportes fiscales
directos o impuestos generales, por lo que no se trataría de un mecanismo regresivo. Ver Iglesias y
Acuña, 1991.
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S in embargo ,  los  cá lcu los  in ic ia le s  de l  cos to  de la  pens ión mín ima fueron muy
in fer iores a lo que rea lmente tendrá que asumir e l  Es tado ch i leno por es te  concepto ; 31

inc luso se ha l l egado a dec i r  que la  no inc lus ión de ese mecan ismo en e l  s i s tema peruano
ha s ido un ac ier to .

Pensamos que la es truc tura remunera t i va de los a f i l iados a l  SPP peruano -concentrada
en los n ive les  de más ba jos ingresos de la  PEA- 32 ev idenc ia la  neces idad de incorporar
e l  mecanismo de la pens ión mínima. 33  Por  o t ro  l ado ,  l a  iden t i f i cac ión de los  a f i l i ados
con a l ta  probabi l idad de ob tener la  permi te  la  foca l i zac ión de l  bene f ic io ,  conv i r t i éndolo
en un ins t rumento red i s t r ibu t i vo  e f i caz  de a l i v io  de l a  pobreza  en la  pob lac ión de 65
años y  más ,  den tro de un s i s tema de cap i ta l i zac ión ind i v idua l .

Ayudarán a la  consecuc ión de es tos  ob je t i vos :  una cu idadosa se lecc ión de la  fuen te
de f inanc iamien to ,  un acuc ioso d iseño de los requis i tos  para acceder a l  mecanismo que
en lo  pos ib le  pr i v i l eg i e  l a  correspondenc ia  en t re  e l  e s fuerzo rea l i zado y  los  bene f i c ios ,
as í  como la  deb ida separac ión de cada uno de los  programas que in tegran la  segur idad
socia l . 34

31 Diez años de funcionamiento del sistema chileno muestran que la ayuda del Estado es necesaria
para financiar un porcentaje importante del conjunto de las pensiones. Según un estudio de 1986,
aproximadamente el 37% de los afiliados al SPP tendrá acceso a una pensión por debajo de la
mínima (ver Ortúzar, 1986). Otra estimación cifra el valor presente del costo de los beneficios de la
pensión mínima en Chile en cerca del 3% del PGB (Zurita, 1994).

32 Dicha estructura se puede sintetizar diciendo que el 25% de la población percibe ingresos menores
a US$ 111 mensuales, y casi el 50% de la población está por debajo de los US$ 244 mensuales.

33 La identificación de las causas de la pobreza en los ancianos (insuficiencia de ahorro o bajos
ingresos percibidos durante su vida laboral activa) puede ser importante para determinar la función
del Estado. Si se debe a miopía de los trabajadores, se podría prevenir obligando a la gente a
ahorrar durante su juventud (planificación) y sin tener que redistribuir. Pero si es producto de los
magros ingresos de su vida laboral-producto a su vez de la situación económica del país- se
justificaría una redistribución por parte del Estado, pues si se les obliga a ahorrar durante su vida
activa corren riesgo de caer en situación de pobreza en su juventud.

34 Esto último es necesario para poder limitar los objetivos a otorgar pensiones de vejez, invalidez y
muerte. En muchos países (Perú, Paraguay, etc.) el sistema de pensiones se administra en forma
conjunta con el sistema de salud.
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Tres  son la s  fuen tes  de f inanc iamien to  de l a  pens ión mín ima en un s i s t ema de
capi ta l i zac ión ind iv idua l :  los  a f i l i ados a l  SPP,  los empleadores y  e l  Es tado.

E l  f inanc iamien to  por  los  a f i l i ados  puede asumir  dos  formas :  un apor te  ob l i ga tor io
d e  s o l i d a r i d a d  e s t a b l e c i d o  p o r  e l  E s t a d o ,  o  u n  a p o r t e  d e  u n  p o r c e n t a j e  d e  l a s
con t r ibuc iones  a  sus  respec t i vas  cuen tas  ind i v idua les .  S i  se  op ta  por  l a  segunda forma
podr ían generarse d i s tors iones en las  dec i s iones pr i vadas de t raba jo ,  además de es tar
d e s conoc i endo  l o s  d e r e cho s  d e  p rop i ed ad  s ob r e  l o s  apo r t e s ,  l o  que  pod r í a  t e n e r
impor tan tes  consecuenc ias  po l í t i cas .

As imismo,  e l  f inanc iamien to  por  un apor te  ob l i ga tor io  y  so l idar io  de los  a f i l i ados
impl icar ía  un cos to marg ina l  mayor para e l  t raba jador ,  que podr ía  incen t i var  l a  evas ión
o la subdeclarac ión de la remunerac ión imponib le ;  también se des incent i var ía la a f i l iac ión
-que es  vo lun tar i a - ,  re ta rdando la  evo luc ión de l  s i s t ema .  Por  o t ro l ado ,  e l  incremen to
de los cos tos labora les podr ía acentuar a) la exc lus ión de los t raba jadores independien tes
de a l tos  ingresos ,  que podr ían ha l l a r  más ren tab les  o t ros  p lanes  de invers ión que l e s
permi tan d i sponer  de sus  fondos an tes  de los  65 años ,  y  b) l a  exc lus ión de t raba jadores
de ba jos  ingresos ,  para qu ienes  la  t asa  de apor tes  resu l t a  demas iado e levada ,  aun con e l
a l za  de la  remunerac ión por una vez .  Por o t ro lado ,  e l  SPP e l imina la  contr ibuc ión de l
empleador -aunque le  impone un aumento de la  remunerac ión to ta l  por una vez - ;  l a  fa l t a
de es t imac iones de e las t i c idades de demanda y  o fer ta  de t raba jo en Perú nos impide
conc lu i r  los  e fec tos  que sobre la  demanda de t raba jo podr ía  tener  una mayor carga a l
empleador .  S in  embargo ,  hay  es tud ios  sobre e l  cos to labora l  in ic ia l  anua l  que represen ta
para és te  la  a f i l i ac ión a l  SPP de un t raba jador (que optó por no agregar su Compensac ión
por T iempo de Serv ic ios) , 35  ba jo e l  supues to de que esas mayores cargas no se t ras ladan
a l  t raba jador :  apoyándonos en e l los  creemos que no ser ía  conven ien te  imponer mayores
cargas al empleador.

E l  f inanc iamien to por e l  Es tado con cargo a impues tos genera les  podr ía ser una
a l t e rna t i va  po l í t i camen te  más v i ab le .  Hay  a l t e rna t i vas ;  una es  e l  uso de los  recursos
ob ten idos  de l  proceso de pr i va t i zac iones ,  pues to  que l a  l eg i s l ac ión v i gen te  permi te  su
d i spos ic ión para programas de errad icac ión de la  pobreza .

IV. FINANCIAMIENTO DE LA PENSION MINIMA

35 Dicho costo laboral inicial anual (Ca) se calcula multiplicando la remuneración ordinaria mensual
(R) sin considerar incrementos por incorporación al SPP, por el factor 18.0716, que contiene la
incidencia de incrementos, aportes y otros, que según la legislación vigente debe efectuar a cada
trabajador. (Ca = R * 18.0716). Ver Análisis Laboral, junio 1994.
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En e l  per íodo 1991-1993 se pr i va t i zaron 15 empresas , 36 por un va lor  de ven ta  to ta l
de US$ 529.1 mi l lones ;  de ese monto ingresaron a l  Tesoro Púb l ico US$ 166.3 mi l lones . 37

El  plan  f i sca l  1994 incorporó e l  uso de ingresos en e fec t i vo de la  pr i va t i zac ión por
US$ 250 mi l lones ,  que complementar ían los  ingresos corr ien tes  para f inanc iar  invers iones
soc ia les  y  re formas es t ruc tura les  de l  gob ierno .  También era pos ib le  d i sponer de has ta
una cuar ta  par te  de cua lqu ier  ingreso de pr i va t i zac ión sobre ese  monto ,  has ta  un máx imo
de US$ 626 mi l lones ,  para proyectos de a l ta rentabi l idad socia l .  Aunque ya exis ten par t idas
compromet idas  para  gas to  soc ia l  con cargo a  es tos  ingresos ,  e l  proceso pr i va t i zador
aún no ha conclu ido.

A  enero  de  1995 ,  lo s  ing re sos  en  e f ec t i vo  de l  Tesoro  Púb l i co  por  concep to  de
pr i va t i zac ión ascend ieron a  US$ 2 .235 mi l lones ,  y  los  gas tos  au tor i zados  con cargo a
es tos  recursos ,  a  US$ 368 mi l lones ,  de  los  cua les  198 fueron des t inados  a  programas de
a l i v io  de la  pobreza y  170 a proyec tos  de invers ión de a l t a  ren tab i l idad soc ia l .

Basándonos tan to en la  l eg i s l ac ión v igen te  -que permi te  ta les  usos de los  recursos
de la  pr i va t i zac ión-  como en los  programas de a l i v io  de la  pobreza a  que esos  montos
han s ido des t inados ,  pensamos que es  v i ab le  d i sponer  de  los  recursos  de  pr i va t i z ac ión
para e l  f inanc iamien to de la  pens ión mín ima:  só lo fa l t ar ía  conocer e l  cos to es t imado de
es te  mecan i smo para hacer  propues tas  concre tas  para comprometer  esos  d ineros .

36 Ministerio de Economía y Finanzas y Comisión de Promoción de la Inversión Privada (COPRI).
37 La diferencia se explica por cobros pendientes, gastos del proceso de privatización, aportes al

Fondo de Promoción de la Inversión Privada (FOPRI) y otros.
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Otro de los  aspec tos  de la  re forma de l  s i s t ema de pens iones  es  su impac to sobre e l
dé f i c i t  f i sca l .  E l  que la  pens ión mín ima no se haya con templado reduce e l  cos to de la
re forma,  pero a fec ta  nega t i vamente  a  los  fu turos pens ion i s tas  con poca capac idad de
ahorro.  As í ,  la pos ib le in troducción de ese mecanismo a l  s i s tema pr ivado pasa por es t imar
los  cos tos  de  l a  re forma y  su  impac to  sobre  e l  presupues to  de l  Es t ado .

E l  paso de un s i s t ema de repar to a  un s i s t ema pr i vado de cap i t a l i zac ión ind i v idua l
impl ica una reducc ión de l  dé f ic i t  f i sca l  en e l  largo p lazo ;  s in embargo ,  duran te e l  per íodo
de t rans ic ión se genera un déficit previsional  que puede l legar a ser s ign i f i ca t i vo . 39

S i  b ien e l  cos to de la  pens ión mín ima no forma par te  de ese dé f ic i t  prev i s iona l , 40 s í  e s
cons iderado den t ro de l  cos to de la  re forma de l  s i s t ema de pens iones .

La exper ienc ia de Chi le ev idenció la impor tanc ia de una eva luac ión de los cos tos
invo lucrados por  par te  de l  Es tado ;  para  e l lo  se  desarro l l a ron mode los  que permi ten
es t imar cada uno de los  conceptos ,  inc luyendo los cos tos de la  pens ión mín ima.  En es te
sen t ido ,  y  cons iderando que e l  cos to  que asuma e l  Es tado por  concep to de pens ión
mínima se l imi ta a la di ferencia entre e l  monto acumulado y la pens ión mínima es tablec ida,
e l  monto de la  pens ión mín ima y  los  requ i s i tos  para su goce inc id i rán d i rec tamente  en
la  magn i tud de los  cos tos  en que incurra e l  Es tado ,  con la  cons igu ien te  pres ión sobre e l
dé f i c i t  f i sca l .

Las  pens iones ,  en genera l ,  reemplazan la  remunerac ión de los t raba jadores an te la
ocurrenc ia  de a lguna de l a s  con t ingenc ias  prev i s t a s  por  e l  s i s t ema ;  as í ,  l a  t a sa  de apor te
f i j ada  debe permi t i r  e l  reemplazo de  una proporc ión adecuada de  l a  remunerac ión ,
cons iderando además la  tasa de aumento de esa remunerac ión ,  la  tasa de in terés ,  los

V. PENSION MINIMA: ¿CUANTO Y A QULENES?38

1. TASA DE APORTE Y TASA DE REEMPLAZO: EL MONT O DE UNA PENSIÓN

38 Los requisitos y montos propuestos sólo se refieren a las pensiones de vejez.
39 El déficit previsional se compone de: i) el déficit operacional, por la obligación del gobierno de

financiar las pensiones de quienes cotizaron en el sistema de reparto; existirá mientras hayan
beneficiarios en el sistema de reparto. En Perú el costo por los pensionistas actuales representará
más de US$ 200 millones por año. Y, como la afiliación al SPP es voluntaria, el déficit operacional
podría ser un problema no transitorio. ii) El bono de reconocimiento generado por el reconocimiento
del Estado de los aportes que los trabajadores activos hicieron al régimen de reparto antes de
cambiarse de sistema. El monto que por este concepto ha asumido el gobierno peruano asciende a
US$ 4.500 millones, según el Superintendente de AFP.

40 Puesto que el sistema de capitalización no tiene en su base un contenido redistributivo.
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años de apor te ,  la  esperanza de v ida a la  edad lega l  de jub i lac ión y  la  tasa de crec imien to
de la economía. 41  Por  o t ro  l ado ,  como la s  personas  t i enen d i s t in t a s  t a sas  de  descuen to
toman d i f e ren te s  dec i s iones  respec to  a l  mon to  de  pens ión de jub i l ac ión que desean
ob tener ,  y  e l lo  t ambién debe ser  cons iderado por  e l  Es t ado .

Es te  debe de terminar en tonces una tasa de apor te  que permi ta  ob tener una tasa de
reemplazo42 que sa t i s f aga  l a  d i ver s idad de pre fe renc ias ,  min imizando la  evas ión 43 y
e v i t ando l a  pobreza  en l a  t e rcera  edad . 44  La  f i gura  de l a  pens ión mín ima se  ocupa
jus t amen te  de  e s t e  ú l t imo ob je t i vo .

La de terminac ión de l  monto de la  pens ión mín ima var ía  de pa í s  a  pa í s ,  pero en la
mayor ía  de los pa í ses  desarro l lados que la  contempla f luc túa en tre e l  20% y e l  30% de l
sa lar io medio no agr íco la ;  en Ch i le  la  pens ión mín ima de ve jez  -para mayores de 60
años- asc iende a US$ 88 mensuales ;  Colombia la es tablece en un 110% del sa lar io mínimo,
y  Argen t ina ,  en US$ 220 mensua les .

Para e l  caso peruano,  e l  pr imer parámetro es que la pens ión mín ima ba jo e l  SPP
debe ser en el peor de los casos igual a la del SNP. 45  O t ro s  c r i t e r i o s  podr í an  s e r  l a
l ínea de pobreza ,  un porcen ta je  de l  sa lar io mín imo o un porcen ta je  de l  sa lar io medio de
la economía.

Cada uno de es tos  cr i t e r ios  amer i t a  un cu idadoso aná l i s i s .  Con la  l ínea de pobreza
hay  que t ener  en cuen ta  que se  sus ten ta  en e l  ingreso o gas to  mín imo necesar io  para
sa t i s f acer  neces idades  bás i cas  de  a l imen tac ión y  o t ros  b ienes  y  ser v i c ios ,  pero a  par t i r
de una canas ta bás ica que se ca lcu la para una fami l ia  de 5 miembros -a pesar de que e l

2. DETERMINACIÓN DEL MONTO DE LA PENSIÓN MÍNIMA

41 El ingreso per cápita es un buen indicador acerca de la evolución de los sistemas de pensiones; la
relación se sustenta en que todos dependemos del PBI para satisfacer necesidades de consumo, de
manera que si la economía crece todos nos favorecemos.

42 Expresión porcentual de la pensión de vejez en relación al salario.
43 Aunque en un sistema de capitalización individual las cotizaciones están estrictamente asociadas a

un beneficio futuro y no son una forma de impuesto, su naturaleza de ahorro forzoso puede hacer que
una parte de ellas se consideren como un impuesto (cuando haya una diferencia entre la contribución
fijada por el Estado y lo que el afiliado hubiera ahorrado voluntariamente).

44 Un sistema de pilares múltiples (ver nota 30) es capaz de cumplir con estos tres parámetros.
45 Que asciende a unos US$ 40 mensuales. Esta pensión mínima es la vigente a diciembre de 1994.
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15 .8%  de l  to ta l  de  j e f e s  de hogar  peruanos son personas  de 65 años  y  más - ;   lo  que
nos debe in teresar es e l  cos to de la  Canas ta Bás ica de Consumo per cáp i ta ,  que asc iende
a  US$ 23.4   mensuales . 46   S i   se  toma  como  cr i ter io  la  Remunerac ión Mín ima V i ta l
-US$ 58 .66- ,  hay  que ver  qué porcen ta je  de és te  se  va a  mane jar ;  lo  mismo suceder ía
con e l  Sa lar io Promedio de la  PEA,  que asc iende a unos US$ 222 mensua les .

La de terminac ión de l  monto de la pens ión mínima requiere de una eva luac ión pol í t ica
y  técn ica de cada uno de es tos parámetros ,  de una combinac ión ponderada de e l los  o de
la e lecc ión de o tras re ferenc ias .  También cons ideramos impor tan te la  ac tua l i zac ión de l
monto de la  pens ión mín ima,  para lo cua l  deber ía  es tab lecerse su indexac ión ,  con la
f ina l idad de f i j a r l a  en t é rminos  rea le s .

· Edad lega l  de jub i lac ión .  En e l  caso peruano es de 65 años .
· Plazo mín imo de con tr ibuc iones e fec t i vas .  E l  a f i l i ado debe haber cumpl ido con

un mín imo de años de con t r ibuc ión ,  los  que pueden ser  d i scon t inuos .
· Dec larac ión jurada de impues tos  de los  ú l t imos 2 o 3 años ,  para con tro lar

pos ib le  f raude .

Es tos  requ i s i t o s  son bás i cos ;  además  se  pueden inc lu i r  o t ros  des t inados  a  e v i t a r
e fec tos  nega t i vos  sobre la  d i sc ip l ina de l  s i s t ema.  Una sugerenc ia :  como e l  ob je t i vo es  e l
a l i v io de la  pobreza ,  en tonces se podr ía res t r ing i r  la  pens ión mín ima a la  modal idad de
ren ta v i t a l i c ia , 47 asegurándole a l  pens ion is ta  y  a  su fami l i a  un ingreso permanente y
s iendo la compañía de seguros la  que asume e l  r iesgo .

3. REQUISITOS PARA ACCEDER A LA PENSIÓN MÍNIMA

46 Calculada según información de la ENNIV 1994.
47 Bajo esta modalidad los afiliados contratan el pago de la pensión con una compañía de seguros de

vida de su elección, que se compromete a pagarles una renta mensual hasta su fallecimiento o
pensión de sobrevivencia a sus familiares después. El afiliado pierde la propiedad sobre los fondos
acumulados en su cuenta individual, que se traspasa a la compañía de seguros.
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La pens ión mín ima puede tener  e fec tos  no deseados sobre e l  s i s t ema,  a fec tando la
conducta de los a f i l iados que consideren a trac t i vo es te benef ic io garant izado por e l  Es tado,
y  que l imi t en su es fuerzo a  a lcanzar  los  requ i s i tos  para  acceder  a  é l ;  a s í  se  es t a r í an
a l t e r ando  l o s  co s t o s  de  e s t e  sub s i d i o  pa r a  e l  E s t ado ,  s i t u ac i ón  que  en  l a  doc t r i n a
económica se conoce como «r iesgo mora l » (moral  hazard ) .

E .  B i t rán y  M.  Marce l  sos t i enen que ta les  e fec tos  nega t i vos  se  pueden ev i t a r  cu idando
e l  d i seño de los  requ i s i tos  de acceso y  de la  fórmula para ca lcu lar  e l  monto .  Seña lan
que se debe poner espec ia l  a tenc ión en no des incent i var  la  co t i zac ión ,  manten iendo una
pens ión mín ima re la t i vamente ba ja y  ev i tando su v inculac ión a l  ingreso mín imo de los
t raba jadores  ac t i vos . 48

S igu iendo es te  razonamien to ,  ex i s ten var ias  fórmulas  que podr ían e l iminar  o a tenuar
e l  pe l i gro de l  r iesgo mora l .  As í ,  s i  e l  cr i t e r io  para la  de terminac ión de l  monto de la
pens ión mín ima es  l a  l ínea  de pobreza  (que en genera l  e s  bas tan te  ba ja) ,  podemos
es tab lecer  que ,  s i  - l l egado a  l a  edad lega l  de jub i l ac ión y  cumpl ido e l  número mín imo de
años de apor te -  e l  a f i l i ado no ha reun ido fondos su f i c ien tes  para una pens ión igua l  a  la
mín ima,  se  le  o torga es ta  pens ión de US$ 23 .4 mensua les  más un porcen ta je  por año de
apor te ad ic iona l  a l  número de años es tab lec ido ;  s i  e l  porcenta je  es e l  25% de la  pens ión
mín ima por cada año de apor te ,  y  e l  a f i l i ado apor ta  10 años ad ic iona les ,  rec ib i rá  una
p e n s i ó n  d e  U S $  8 1 . 9  men s u a l e s .  D e  e s t a  man e r a  s e  p u e d e n  e s t a b l e c e r  d i s t i n t a s
combinac iones  para ev i t a r  e l  r i e sgo mora l ,  modi f i cando los  porcen ta jes  o los  montos
f i j ados ;  e l  ob je t i vo  es  v incu lar  e l  e s fuerzo a l  bene f i c io ,  pero s in  desv i r tuar  l a  esenc ia
de l  mecanismo ni  suponer una carga demas iado pesada para e l  Es tado.

4. PENSIÓN MÍNIMA Y  RIESGO MORAL

48 Lo que los autores proponen, para el caso específico de Paraguay, es que la pensión mínima se
determine según una regla proporcional respecto del período de cotizaciones efectuadas por el
trabajador, expresado en equivalentes de meses completos de ingreso mínimo.
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Como la incorporac ión de la  pens ión mín ima ocas ionar ía un cos to ad ic iona l  para e l
Es t ado ,  pensamos que es  re le van te  presen tar  una pr imera aprox imac ión a  ese  cos to .
Para e l lo  u t i l i zaremos la  d i s t r ibuc ión pob lac iona l  peruana según sexo y  grupos de edad
a 1994:  e l  5 .4% de la  poblac ión to ta l  peruana-  1 .222 .200 personas -  t i ene más de 65
años ;  de esa poblac ión e l  11 .8% -145.202 personas-  se encuentra en s i tuac ión de ex t rema
pobreza .49  Con es ta  base es t imaremos los cos tos que la  incorporac ión de la  pens ión
mín ima tendr ía  para e l  Es tado en 1995 (supues to de es tado es tac ionar io) .

5. UNA ESTIMACIÓN DEL COSTO DE LA PENSIÓN MÍNIMA

CUADRO 1: PENSIONISTAS QUE ACCEDERÁN A LA PENSIÓN MÍNIMA COMO % DE LA POBLACIÓN DE

65 AÑOS Y MÁS EN SITUACIÓN DE EXTREMA POBREZA.

Monto Mensual% de

75%

50%

25%

75%

50%

25%

75%

50%

25%

75%

50%

25%

75%

50%

25%

75%

50%

25%

BENEFICIO

* RMV: REMUNERACIÓN MÍNIMA V ITAL: US$ 58.66 MENSUALES.        *  RP DE LA PEA: R EM . PROMEDIO DE LA PEA: US$ 222.29 MENSUALES .

C O N C E P T O A P O R T E C O S T O

30.75

20.5

10.25

41.68

27.79

13.89

30.75

20.5

10.25

41.68

27.29

13.89

30.75

20.5

10.25

41.68

27.29

13.89

17,8

35,7

53,5

24,2

48,3

72,5

13,4

26,8

40,2

18,2

36,3

54,5

8,9

17,9

26,8

12,1

24,2

36,3

US$ 41

US$ 55.57

(25% de la  RP de

la PEA)

US$ 41

(70% de la RMV)

US$ 55.57

(25% de la RP de

la PEA)

US$ 41

(70% de la RMV)

US$ 55.57

(25% de la RP de

la PEA)

145,202

108,902

(75%)

72,601

(50%)

49 Según la ENNIV 1994.
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En e l  Cuadro  1  pre sen t amos  una  e s t imac ión  aprox imada  de l  ga s to  cor r i en t e  en
d i feren tes  escenar ios ,  según sea e l  porcen ta je  de pens ion i s tas  con derecho a la  pens ión
mín ima (100%, 75% y 50% de una pob lac ión de 145 .202 personas) ,  los  cr i t e r ios  para
def in ir  e l  cuantum de la pens ión (70% de la RMV o 25% de la RP de la PEA) y los
apor tes  mensua les  de los  pens ion i s tas  como porcen ta je  de la  pens ión mín ima (75%,
50% y 25% mensua l  de la  pens ión mín ima) .

· En e l  pr imer escenar io ,  suponemos que toda la poblac ión por enc ima de 65
años que se encuentra en s i tuac ión de pobreza ex trema es tá a f i l i ada a l  SPP y
accederá a la  pens ión mín ima.  i)  S i  e l  monto de és ta  es  US$ 41,  y  cons ideramos
que los  pens ion i s tas  han e fec tuado apor tes  d i s t in tos  (100 ,  75 o 25%),  tenemos
un pr imer escenar io ba jo en e l  cua l  e l  cos to anua l  de la  pens ión mín ima para e l
Es tado ser ía  de US$ 17 ,8 mi l lones ;  e l  segundo ser ía  un escenar io medio con un
cos to anua l  de US$ 35 .7 mi l lones ;  e l  escenar io más a l to  supondr ía  un cos to de
US$ 53 .5 .  i i )  S i  e l  monto de l  mecan ismo se es tab lece en e l  25% de la  RP de la
PEA (US$ 55 .57 mensua le s)  y  tomamos l a s  mismas  proporc iones  de  apor te s ,
t enemos que en e l  escenar io ba jo e l  cos to anua l  de la  pens ión mín ima ser ía  de
US$ 24.2 mil lones; en el escenario medio, de US$ 48.3 mil lones, y en el escenario
más a l to ,  de US$ 72 .5 mi l lones .

· Luego ,  suponemos que e l  75% de la  pob lac ión de 65 años y  más en s i tuac ión de
ex trema pobreza accederá a l  mecanismo de la  pens ión mín ima.  i)  S i  és ta  es de
US$  41  mensua l e s ,  con s i de r ando  l o s  m i smos  porcen t a j e s  de  apor t e  de  l o s
pens ion is tas  los  cos tos anua les  ascender ían ,  en e l  escenar io ba jo ,  a  US$ 13,4
mi l lones ;  en e l  escenar io medio ,  a  US$ 26 ,8 mi l lones ,  y  en e l  escenar io más
a l to ,  a  US$ 40,2 mi l lones .  i i )  S i  la  pens ión mín ima mensua l  es  de US$ 55.57 y
los  pens ion i s t a s  apor t an  e l  75%, e l  cos to  anua l  se r í a  de  US$ l8 ,  2  mi l lones ;  s i
apor tan e l  50%, e l  cos to ser ía  de US$ 36 ,3 mi l lones  y ,  f ina lmente ,  s i  apor tan e l
25%, e l  cos to sube a US$ 54 ,5 mi l lones  anua les .

· En e l  ú l t imo escenar io hemos cons iderado que só lo e l  50% de la poblac ión
mayor de 65 años en s i tuac ión de pobreza ex t rema accederá a l  bene f ic io .  i )  S i
l a  pens ión mín ima mensua l  se  f i j a  en US$ 41 y  los  pens ion i s t as  apor tan e l  75%,
e l  cos to anua l  será  de US$ 8 ,9 mi l lones ;  s i  e l  apor te  es  de l  50%, e l  cos to anua l
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ascenderá a  US$ 17 ,  9 mi l lones ,  y  s i  e l  apor te  es  de l  25%, e l  cos to será de US$
26,  8 a l  año .  i i )  S i  l a  pens ión mín ima es  de US$ 55 .57 mensua les ,  los  cos tos
ser ían :  US$ 12 ,1 mi l lones anua les  con apor te  de l  75%; US$ 24 ,2 mi l lones s i  e l
apor te  es  de l  50%, y  US$ 36 ,3  s i  e s  de  e l  25%.

E n  s í n t e s i s ,  s i  e l  E s t a d o  t u v i e r a  q u e  f i n a n c i a r  p e n s i o n e s  m í n im a s  e n  1 9 9 5
(suponiendo es tado es tac ionar io) ,  e l  cos to en que incurr i r ía  en e l  escenar io más a l to
ascender ía  a  US$ 72 ,5 mi l lones ;  en e l  escenar io  más ba jo  ser ía  de US$ 8 ,9 mi l lones ,  y
en un escenar io medio ,  cerca de US$ 35 ,7 mi l lones .

E l  PIB peruano asc iende a US$ 50,3 mi les  de mi l lones , 50 por lo que ta les  cos tos
represen tan só lo e l  0 .14%, e l  0 .02% y 0 .07% del  PIB ,  respec t i vamente . 51

50 Banco Central de Reserva del Perú, Memoria 1994.
51 Según los indicadores del gasto público en pensiones presentados en un documento de trabajo del

Banco Mundial (ver Palacios, 1994). El Gasto Público en Pensiones/P1B en Perú asciende a 0.7%.
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 Apenas es tab lec idas  las  carac ter í s t i cas  de l  SPP se iden t i f i caron los  prob lemas que
podr ían obs tacu l i zar  e l  proceso de a f i l i ac ión en la  e tapa in ic ia l .  A lgunos de e l los  eran
bas tan te obv ios :  es t ruc tura de sa lar ios de la economía ,  es t ruc tura de l  mercado de t raba jo ,
f a l t a  de in formac ión ,  e tc .  O t ros  menos ev iden tes  - y  que dependen de la  rac iona l idad de
cada ind i v iduo en e l  proceso de dec i s ión-  pod ían in f lu i r  en un porcen ta je  impor tan te  de
t raba jadores :  e l  miedo a lo desconoc ido y  la  esperanza .

E l  miedo a lo desconocido re trasa la a f i l iac ión mientras se observa e l  func ionamiento
de l  s i s t ema y  se  conoce l a  ren tab i l idad de l a s  inver s iones  de l  fondo .  Y  l a  e speranza
puede re t rasar inde f in idamente la  dec i s ión ,  sobre todo s i  es tá  c i f rada en la  ocurrenc ia
de  camb ios  en  l a s  cond i c iones  ac tua l e s  de l  s i s t ema ,  como l a  r eba j a  de  l a  edad  de
jub i lac ión ,  una d i sminuc ión en e l  monto de los  apor tes ,  l a  reba ja  de o t ros impues tos  a
cargo de l  t raba jador o la  inc lus ión de l  mecan i smo de la  pens ión mín ima.

En jun io de 1995 se cumpl ieron dos años de l  in ic io de operac iones de l  SPP:  hoy
és te  cuen ta con 1 .025.824 a f i l i ados y  un va lor acumulado de l  fondo de pens iones de
cerca de US$ 500 mi l lones . 52 Por o tro lado,  a d ic iembre de 1992 só lo e l  42% de los
a f i l i ados  a l  SNP se  hab ía  t ra s l adado a l  nuevo s i s t ema ,  lo  que es  d i f í c i l  de  exp l i car
cons iderando la  s i tuac ión de l  an t iguo s i s tema de repar to ,  en donde fac tores como una
pens ión máxima de cerca de US$ 266 presag iaba o tro r i tmo de desa f i l i ac ión .

Un es tud io  sobre e l  impac to  de l  SPP peruano en e l  sec tor  rea l  mues t ra  que l a
evo luc ión de l  compor tamiento de las  contr ibuc iones a l  IPSS en tre 1950 y 1990 se exp l ica
por las var iac iones de la par t ic ipación del trabajo dependiente en e l  PIB; es tas var iac iones
exp l i c an  t amb ién  e l  compor t amien to  de l  s i s t ema pr i v ado  de  pens iones ,  a s í  como l a
neces idad de po l í t i cas  or ien tadas a formal i zar  la  ac t i v idad económica para incrementar
la  acumulac ión de l  fondo de pens iones .  E l  mismo es tud io a f i rma «s i  l a s  AFP lograran
cap tar  e l  mismo monto de contr ibuc iones que rec ib ía  has ta  e l  año pasado e l  IPSS ,  e l
f lu jo anua l  que a l imentará e l  fondo pr i vado de pens iones d i f í c i lmente  excederá e l  1%
del  PBI ,  es  dec i r ,  unos US$ 700 mi l lones ». 53

VI. IMPACTO DE LA PENSION MINIMA EN LA TASA DE
AFILIACION Y LA EVOLUCION DEL FONDO DE PENSIONES

52 Superintendencia de Administradoras Privadas de Fondos de Pensiones, a junio de 1995.
53 En la evolución de las contribuciones al IPSS se identifican dos fases: la primera, de 1950 a

mediados de la década del 70, en que se da un crecimiento sostenido de la participación de las
contribuciones en el PIB, y la segunda fase, que muestra una tendencia decreciente de dicha
participación. Ver Proyecto AID-SAFP, 1995, p. 23.
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54  Este "círculo virtuoso" logra mayores y mejores beneficios a través de un mayor ahorro, éste permite
mayor inversión, que a su vez incide en un mayor crecimiento, con el consecuente incremento en el
ingreso y en el bienestar.

Para lograr un impacto pos i t i vo en la tasa de a f i l iac ión del  SPP, entonces ,  se neces i ta
un  con jun to  de  med idas  conexas  des t i nadas  a  l a  f o rma l i z ac ión  de  l a  economía  y  a l
incremen to de los  sa la r ios  rea le s ,  med idas  que t rasc ienden e l  ámbi to  de l  s i s t ema de
pensiones .  S in embargo, creemos que la inclus ión de la pensión mínima al SPP incent ivar ía
la  a f i l i ac ión (dependiendo de los  requ is i tos ,  de l  n i ve l  de la  pens ión y  de su va lor  rea l) ,
pues e l  t raba jador de ba jos ingresos tendrá la  segur idad de rec ib i r  una pens ión d igna
aunque sus  apor te s  hayan s ido escasos .

S i  ese  mecan i smo s i r ve  de incen t i vo para a t raer  a f i l i ados a l  s i s t ema pr i vado - sean
de l  sec tor  in forma l  o de l  forma l ,  a f i l i ados  de l  s i s t ema de repar to  o rec ién ingresados a
la  fuerza labora l - ,  en tonces  su incorporac ión tendrá un impac to pos i t i vo tan to en la  t asa
de a f i l iac ión como en la evolución del  fondo. S i ,  a su vez ,  e l  crec imiento del  SPP cons t i tuye
una fuen te  de f inanc iamien to de l  desarro l lo  económico de l  pa í s ,  es tar íamos an te  lo  que
la doctr ina económica l lama una «ex tena l idad pos i t i va » que jus t i f i car ía  l a  in tervenc ión
de l  Es tado en la  subvenc ión de la  pens ión mín ima .

As í  lograr íamos los  dos  grandes  ob je t i vos  de l  SPP ;  e l  ob je t i vo  exp l í c i to  que es  e l
desarro l lo  y  for ta lec imien to de l  s i s t ema de pens iones ,  y  e l  impl íc i to  de l  crec imien to
económico de l  pa í s  a  t ravés  de ese  «c í r cu lo  v i r t uoso » de l  s i s t ema de  cap i t a l i z ac ión
ind i v idua l . 54 Además  s e  equ i l i b r a r í an  l a  po l í t i c a  e conómica  y  l a  po l í t i c a  soc i a l ,  e l
c rec imien to y  l a  equ idad ,  pues  a l  promover  me jores  n i ve le s  de b ienes tar  se  con t r ibuye
también a l  desarro l lo económico .
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