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Realidad demografica obliga a paises europeos a introducir sistemas de pensiones de
capitalizacidn individual

Resumen Ejecutivo

La realidad se impone: los paises con
sistemas de pensiones de reparto que no
han hecho reformas y no han introducido
sistemas de capitalizacién  robustos,
deberan enfrentar una reduccién muy
sustancial de las pensiones a futuro, solo
por el mero efecto de los cambios de
pardmetros que estaran obligados a realizar
como consecuencia de la evolucién
demografica, para evitar la quiebra
financiera de los sistemas publicos. Es por
ello que los sistemas de capitalizacion
individual, cada vez tomardn mas fuerza en
los paises que mantienen operativos los
sistemas publicos de reparto.

La presente Nota de Pensiones presenta
evidencia de la crisis que enfrentan los
sistemas publicos de reparto, donde la
deuda previsional alcanza niveles
impresionantes en algunos paises (en
Grecia representa casi 9 veces el PIB; en
Portugal casi 5 veces el PIB; en Italia
alrededor de 4 veces el PIB; y en Espaiia 2,5
veces el PIB). A fin de darle sostenibilidad a
los fragiles sistemas publicos de pensiones,
los paises europeos han venido
introduciendo dos tipos de reformas.

Por una parte, las reformas paramétricas al
sistema publico de pensiones, entre las que
se incluyen: (i) retrasar la edad de jubilacion
legal; (ii) aproximar la edad de jubilacion
efectiva a la legal, lo cual se puede lograr

mediante el aumento de la edad minima
para la jubilacidn anticipada, el incremento
del numero de afos necesario para la
pension y a través de incentivos para
prologar la vida laboral; (iii) calcular la
pension considerando bases referidas a
toda la vida laboral; (iv) actualizar la
pensién considerando indices de precios y
no indices salariales; (v) incorporar factores
de sostenibilidad a fin de adaptar los
beneficios pensionales a cambios en la
esperanza de vida o a otros factores
econdémicos.

Por otra parte, estdan las reformas
estructurales, que implican la introducciéon
de sistemas de capitalizacién individual, los
cuales pueden tener diferentes esquemas.
Debido al altisimo costo que implicaria una
transicion en la que se reemplace por
completo los actuales sistemas publicos de
reparto por uno de capitalizacién individual,
los europeos han optado por Ila
introduccion de sistemas de pensiones de
capitalizacidn individual en forma
complementaria a sus sistemas publicos de
reparto.



Introduccidn

Los sistemas de pensiones de reparto se
basan en una piramide poblacional que ya
no existe, debido al aumento de las
expectativas de vida y a la caida de la tasa
de natalidad. Asi, es imposible mantener un
mecanismo basado en que los trabajadores
activos (cada vez menos) financien los
beneficios de los pensionados (cada vez
mas). Es por esta insostenibilidad
estructural que se les ha calificado como
una “estafa piramidal de Ponzi”. De modo
gue, cuando los actuales jovenes lleguen a
la edad de jubilacién, no habra suficientes
nuevos entrantes jovenes que paguen sus
pensiones.

¢Qué han hecho los paises para enfrentar la
inviabilidad de sus alicaidos sistemas de
reparto? En primer término, han tenido
qgue asumir con recursos publicos el
desfinanciamiento de las pensiones, con lo
cual la deuda previsional se ha hecho
insostenible (por ejemplo, en Grecia es casi
9 veces el PIB; en el caso de Portugal casi 5
veces el PIB; en el caso de ltalia casi 4 veces
el PIB; y en el caso de Espafia 2,5 veces el
PIB).

Pero como los aportes fiscales no fueron
suficientes para financiar las pensiones, se
vieron obligados a efectuar reformas
paramétricas. Segun FIAP (2018), entre
1995 y junio de 2018, un total de 78 paises
incrementaron la tasa de cotizacién en sus
programas de reparto; 55 debieron
aumentar la edad de retiro; y 61 ajustaron
la formula de cédlculo de los beneficios,
recortando o congelando el monto de las
pensiones de vejez. Todo lo anterior, no
obstante, que la tasa de cotizacion en esos

paises casi duplica la de los sistemas de
capitalizacién latinoamericanos, ademas de
tener mayores niveles de cobertura que
América Latina.

Los paises europeos, ademads, han venido
introduciendo  sistemas privados de
capitalizacién individual, que ante la fragil
situacion de los sistemas publicos de
reparto, es facil anticipar que tomardan cada
dia mayor relevancia.

La situaciéon en Europa

La situacion actual de los sistemas de
pensiones publicos europeos se caracteriza
por los desafios que ha impuesto el
continuo envejecimiento de la poblacion.
Como se puede apreciar en el Grafico No. 1,
la pirdmide poblacional europea dejé de
tener esta forma, por el ensanchamiento de
la parte superior (grupos de mayor edad) y
por un estrechamiento de su base (cohortes
mas jovenes). Esto ha implicado un
importante aumento en el gasto publico en
pensiones, de hecho en 2007 el gasto
promedio en pensiones de la Unién
Europea representaba un 10,2% del PIB, y
se estima que en 2060 representara un
12,6% (ver Cuadro No. 1).

Se prevé que América Latina tendrd una
evolucion demogréfica similar a la que ha
tenido Europa, pero con una diferencia
fundamental: el menor lapso de tiempo en
el que se alcanzaran bajos niveles de
fecundidad, elevadas esperanzas de vida y
niveles de envejecimiento considerable,
con el agravante de que esta transicion
demografica ocurre siendo aun América
Latina una regién de menores recursos.



Grafico No. 1

Piramide de poblacion europea
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Fuente: UN Population Division.

Cuadro No. 1

Mujeres

=

Gasto publico por pensiones en Europa: Proyeccion del gasto publico en 2060 sin reformas

(Porcentaje del PIB)
Paises Gasto pensiones (% PIB)
2007 2060 Variacion

Luxemburgo 8,7 23,9 15,2
Grecia 11,7 24,1 12,4
Holanda 6,6 10,6 4,0
Espafia 8,4 15,1 6,7
Bélgica 10,0 14,8 4,8
Reino Unido 6,6 9,3 2,7
Alemania 10,4 12,7 2,3
Portugal 11,4 13,5 2,1
Francia 13,0 14,0 1,0
Dinamarca 9,1 9,2 0,2
Suecia 9,5 9,4 -0,1
Italia 14,0 13,6 -0,4
Unidn Europea 10,2 12,6 2,4

Fuente: European Commission (2010).

Ante las dificultades que enfrentan los
sistemas de pensiones publicos de reparto,
un numero importante de paises de la

OCDE han introducido

sistemas de

capitalizacion individual (mediante planes
de empleo —ahorro colectivo bajo el
auspicio del empleador- o planes de ahorro
individual voluntarios). Asi, los modelos de



pensiones de los paises de la OCDE son
mixtos, donde el sistema publico de reparto
ofrece, en promedio, una tasa de
reemplazo del 41% de las remuneraciones
al tiempo que los sistemas de
capitalizacién, tanto voluntarios como
obligatorios, consiguen elevarla a un
promedio de 58% (ver Grafico No. 2). Es
decir, en los paises de la OCDE, los sistemas
de capitalizaciéon individual financian el 30%
de la pension, en promedio.

Sin embargo, como puede apreciarse en el
mismo  grafico, aun existe mucha
heterogeneidad con respecto a |la
importancia que tienen los sistemas de

Grafico No. 2

capitalizacién individual en los paises de la
OCDE. Mientras que en Holanda el sistema
de capitalizacidén representa cerca del 70%
de la tasa de reemplazo, en paises como
Espaifa e ltalia, el peso de la tasa de
reemplazo del sistema de capitalizacién es
practicamente inexistente. Esta misma
tendencia se observa al considerar los
fondos administrados por los sistemas de
pensiones privados como porcentaje del
PIB. Como puede apreciarse en el Grafico
No. 3, los fondos administrados por
pensiones privadas en los Paises Bajos
representan casi el doble de su PIB,
mientras que en paises como Grecia vy
Francia representan menos del 1% del PIB.

Tasas de reemplazo pensiones publicas y privadas (paises OCDE-datos 2015)
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Grafico N° 3

Paises OCDE: Importancia de las pensiones privadas

(Porcentaje del PIB)
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No obstante, se anticipa que las tasas de
reemplazo de las pensiones publicas en la
Uniéon Europea en su conjunto pasarian
desde un promedio de 42,5% en el afo
2013 a un promedio de 36% en el 2060, es
decir, se anticipa una reduccion de la tasa
de reemplazo cercana a 7 puntos
porcentuales en cuatro décadas. Destacan

especialmente por el nivel de su caida,
Espafia, Polonia y Portugal. Esto implica
que, necesariamente, debido a la presion
demografica, en el largo plazo, el peso de
los sistemas privados de capitalizacién
individual se ira incrementando.



Cuadro No. 2

Evolucion de las tasas de reemplazo de las pensiones plblicas en Europa

2013 2020 2040 2060 Variacion

2013-2060
Bélgica 39,5 41,6 41,0 38,8 -0,7
Dinamarca 39,7 36,5 33,5 32,8 -6,9
Alemania 42,5 41,9 35,9 35,5 -7,0
Irlanda 31,2 29,3 29,3 28,7 -2,5
Espafia 79,0 73,6 56,1 48,6 -30,4
Francia 50,6 50,3 42,9 39,2 -11,4
Italia 59,9 61,2 52,3 51,8 -8,1
Holanda 29,8 29,7 28,2 28,3 -1,5
Austria 51,0 49,1 49,9 44,7 -6,3
Polonia 53,0 53,8 39,4 28,7 -24,3
Portugal 57,5 50,7 36,1 30,7 -26,8
Finlandia 46,0 51,3 45,7 441 -1,9
Suecia 35,6 33,7 31,2 29,0 -6,6
Noruega 43,7 41,0 36,7 36,2 -7,5
Unidn Europea 42,5 42,7 37,7 35,9 -6,6
Zona Euro 46,3 45,9 40,3 38,6 -7,7

Fuente: European Commission (2016).

Por lo tanto, la realidad se impone: los
paises que no han hecho reformas y no han
introducido sistemas de capitalizacién
robustos deberdn enfrentar una reduccidn
muy sustancial de los ingresos de sus
trabajadores a futuro, solo por el mero
efecto de los cambios de pardmetros que
estardan obligados a realizar como
consecuencia de la evolucién demografica,
para evitar la quiebra financiera de los
sistemas publicos. Es por ello que los
sistemas de pensiones de capitalizacion
individual, cada vez tomardn mas fuerza en
los paises que mantienen operativos los
sistemas publicos de reparto.

En afios recientes los paises europeos con
sistemas de reparto, cuyas finanza publicas
le impiden asumir el costo de la transicién
de un sistema de reparto a uno de
capitalizacidon, y no han hecho reformas
estructurales como en América Latina, han
venido fortaleciendo los planes privados de
pensiones, mediante diferentes
mecanismos, tales como enrolamiento

automatico, planes voluntarios, incentivos
tributarios, etc. A continuacidn, se
mencionan algunos ejemplos de los
mecanismos utilizados™.

1. Auto-afiliacion en planes de pensiones
privados. El Reino Unido, Nueva Zelanda
e lIrlanda han implementado un
mecanismo de auto-afiliacion obligatoria
(o enrolamiento automatico) de los
trabajadores a planes de pensién de
ahorro individual. En el caso del Reino
Unido, donde la tasa de reemplazo del
sistema de pensiones publicas es de
apenas un 29%, y en el que el gobierno

' En Japdén las empresas y los trabajadores
pueden obtener la exoneracion de contribuir a
una parte del primer pilar de pensiones de
reparto mediante la contratacién (“contracting
out”) de planes de pensiones sustitutivos
ofrecidos por el sector privado en régimen de
capitalizacion y de cuentas individuales,
obteniendo asi una reduccién de las respectivas
tasas de cotizacién al sistema publico.




no tiene intenciones de incrementar su
gasto en pensiones, en 2012 el gobierno
introdujo los planes de empleo de auto-
afiliaciéon obligatoria, que consiste en
gue todas las empresas con cinco o mas
trabajadores estan obligados a suscribir
un fondo de pensiones de empleo
(colectivo) para los trabajadores
mayores de 22 afios. La aportacion del
empleador partié en un 2% del salario
(hasta abril de 2018). A partir de abril de
2018 la aportacion se incrementé a un
5% y en abril de 2019 este porcentaje se
elevara al 8%, con lo que finalizara la
implantacion de la reforma. El
trabajador, por su parte, esta obligado a
contribuir con un 4% de su salario
mientras no se desafilie del plan.

2. Indemnizacién por cese de la relacion
laboral. En lItalia se implementd el
“Trattamento di fine rapporto” (TFR), en
gue si el trabajador no se opone
explicitamente, las indemnizaciones por
cese laboral son automaticamente
destinadas a una pensidn
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complementaria, integrandose a wun
fondo para ese efecto.

3. Segundo y tercer pilar de capitalizacion
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sistemas de reparto, se han ido
fortaleciendo los de ahorro individual, que
tomaran un peso creciente en el
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FIAP (2018). “Reformas Paramétricas en los Programas de Pensiones Publicos de Reparto:

1995 — Junio 2018”. Disponible online:

https://www.fiapinternacional.org/publicaciones/reformas-parametricas-en-los-programas-

publicos-de-reparto/

European Commission (2010). “The 2009 Ageing Report: Economic and Budgetary Projections for

the EU-27 Member States (2008-2060)”.

European Commission (2016). “The 2015 Ageing Report: Economic and Budgetary Projections for

the EU-28 Member States (2013-2060)”.

Esta Nota puede ser reproducida integramente por los medios de comunicacién. Los comentarios y afirmaciones de este
documento sélo deben considerarse como una orientacién de caricter general para aumentar la cultura previsional.
Consultas: FIAP. Direccion: Avenida Nueva Providencia 2155, Torre B, piso 8, Of. 810-811, Providencia. Santiago - Chile.
Fono: (56) 2 23811723, Anexo 10. Mail: fiap@fiap.cl Sitio Web: www.fiapinternacional.org


https://www.fiapinternacional.org/publicaciones/reformas-parametricas-en-los-programas-publicos-de-reparto/
https://www.fiapinternacional.org/publicaciones/reformas-parametricas-en-los-programas-publicos-de-reparto/
mailto:fiap@fiap.cl
http://www.fiapinternacional.org/

