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¢Es viable la propuesta de reforma
al sistema de pensiones?

ste lunes, el Presidente
E de la Repuiblica presentd

una serie de reformas
constitucionales. Me referiré en
este articulo a la del sistema de
pensiones.

En la exposicién de motivos
se argumenta que vendra un
problema importante cuando se
empiecen a retirar los primeros
trabajadores bajo el esquema
de cuentas individuales intro-
ducido con la reforma de 1997.
En efecto, cuando en pocos afnos
comiencen a jubilarse trabaja-
dores que empezaron a cotizar
después de julio de aquel ano
con un esquema de contribucio-
nes definidas, surgirdn proble-
mas ya que éstos contaran con
bastante menos recursos para
su pension en comparacion con
aquellos que, al haber empe-
zado a cotizar bajo la antigua
ley de 1973, todavia estdn en un
esquema de beneficios defini-
dos. Célculos que hemos hecho
en BBVA México sugieren que
la tasa de reemplazo (es decir
la pensién como porcentaje del
ultimo sueldo) es en promedio
de alrededor de 80% para los
del segundo grupo mientras que
serd de alrededor de 27% para
los de la “generacién afore”.
Claramente seran pensiones
insuficientes y sustancialmente
menores a los que tuvieron la
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suerte de empezar a cotizar
antes.

Ante esta situacion, la pro-
puesta presidencial es que las
personas de mds de 65 anos que
empezaron a trabajar después de
julio de 1997 tengan derecho a
una pension de retiro por vejez
igual a su dltimo salario, topado
hasta por un monto equivalente
al salario promedio registrado
en el IMSS (aproximadamente
unos 16 mil pesos mensuales).

Es importante senalar que

“Volver parcialmente
a un esquema

de beneficios
definidos... pondra
en peligro la
estabilidad fiscal”

“Otra medida
adecuada seria
aumentar la edad de
retiro, reconociendo
que la esperanza de
vida ha aumentado”™

el problema fundamental de la
reforma de 1997 ha sido que las
tasas de contribucion eran dema-
siado bajas. Por otra parte, en el
diseno del sistema, se anticip6 al-
canzar mayores saldos acumula-
dos en las cuentas individuales a
partir de supuestos que lamenta-
blemente terminaron siendo de-
masiado optimistas: que las tasas
reales de interés serian mas altas,
que los trabajadores realizarian
mads aportaciones voluntarias, y
que la competencia resultaria en
comisiones mas bajas.

Pero no hay que olvidar que
en 1997 la razén fundamental
para implementar la reforma



fue de cardcter fiscal: conforme
avanzaba la transicién demogra-
fica, quedd claro que un esquema
de beneficios definidos ya no era
viable. En este tipo de esquemas,
las pensiones de los adultos ma-
vores son pagadas por aquellos
que estan en edad de trabajar.
Alguna vez esto fue posible, pero
ahora ya no. En 1960 la pobla-
cion de mis de 64 anos como
porcentaje de aquellos en edad
de trabajar (entre 15 v 64) era
de 6%:; en 2022 el porcentaje se
habia duplicado a 12% y enlos
anos siguientes crecerd a ritmaos
todavia mayores ya que la tasa
de fertilidad ha seguido bajando.
Asi, si bien la reforma de 1997 no
tuvo todos los beneficios espe-
rados, era necesario migrar a un
esquema de contribucidn defi-
nida considerando los cambios
demogrificos del pais. Ademas,
dicha reforma ha tenido un
beneficio adicional: ha resul-
tado en mercados de capitales
profundos que han contribuido a
dar estabilidad macroecondmica
vy a financiar a la economia en
condiciones competitivas.

De esta manera, la reforma
constitucional propuesta por
esta administracion no es viable
fiscalmente (se propone crear
un fondo de reserva con distin-
oS recursos que no serian ni
lejanamente suficientes) y seria
ademas terriblemente injusta
con los jovenes que tendrian
que cargar con un nimero cada
vez mayor de personas en edad
avanzada.

Ademas de no ser fiscalmente
practicable, la propuesta tiene
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otros problemas. Uno de ellos

es que seria inequitativa, pues
pondria en desventaja a los que
COMENZaron a cotizar antes de
1997 pues no todos esos tra-
bajadores podrian accedera la
pension equivalente al salario
promedio de cotizacidn como si
podrian hacerlo los que comen-
zaron a cotizar después de ese
ano. Adicionalmente, al garanti-
zar una pension igual al salario
promedio de cotizacion, se eli-
minaria cualquier incentivo para
una gran parte de trabajadores
de ejercer disciplina de mercado
en las Afores: ya no les importa-
ria si las comisiones son altas o si
los retornos son bajos.

Para atacar los problemas del
esquema de pensiones actual,
se pueden vy deben tomar varias
medidas. De hecho, ya se dio un
paso importante en la direccidn
correcta durante la presente ad-
ministracion: la reforma de 2020
propuesta por el Presidente que
resultard en un aumento en las
tasas de contribucién del 6.5% al
15% del salario corregird varios
de los problemas mencionados.
Otra medida adecuada seria
aumentar la edad de retiro, re-
conociendo que la esperanza de
vida ha aumentado de manera
notoria en las dltimas décadas.

Tiene razon el Presidente
cuando dice que el sistema
actual de pensiones debe mejo-
rarse. Pero volver parcialmente
a un esquema de beneficios defi-
nidos financiado por el gobierno
pondra en peligro la estabilidad
fiscal y serd injusta con los mas
jovenes.



