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Prologo

os sistemas de pensiones formales son un medio importante para reducir
la pobreza entre los ancianos. No obstante, en los ultimos anos, la re-
forma de los sistemas de pensiones ha adquirido caracter urgente dado
que el envejecimiento de la poblacion, la administracion deficiente, la jubilacion
anticipada y las prestaciones de costo excesivo han impuesto fuertes pre-
siones sobre las finanzas de los sistemas de pensiones y sobre las finanzas publi-

cas en general.

Los sistemas de pensiones se han convertido en
una fuente de inestabilidad macroecondmica,
una limitacion para el crecimiento econdémico y
en proveedores ineficaces o poco equitativos, o
ambos, de ingresos de jubilacion.

En los anos noventa, el Banco Mundial asumid
un papel de vanguardia en las reformas de los sis-
temas de pensiones. Su estrategia sobre esta ma-
teria se expone oficialmente en el documento
titulado Social Protection Sector Strategy: From
Safety Net to Springboard (Strategy) (2001), en
el que se presenta un marco de multiples pilares
compuesto de: 1) un sistema de pensiones ad-
ministrado por el sector publico y financiado con
los impuestos; 2) un plan administrado y finan-
ciado por el sector privado, y 3) ahorros volun-
tarios para la jubilacion. El documento sobre la
estrategia complementa el informe sobre inves-
tigaciones relativas a las politicas de desarrollo
titulado Averting the Old Age Crisis (Envejec-
imiento sin crisis) (1994), preparado anterior-

mente por el Banco Mundial, en el que se hacia
una exposicion prescriptiva mds detallada de un
sistema de pensiones de multiples pilares. Dicho
informe adquirié prominencia a nivel mundial al
fomentar los sistemas de capitalizaciéon y sentar
las bases para la labor del Banco durante el pe-
riodo que abarca esta evaluacion.

El Banco ha respaldado una amplia gama de
reformas de los sistemas de pensiones a través
de sus servicios analiticos y de asesoria y también
mediante operaciones de financiamiento. Ha
preparado mds de 350 documentos y publica-
ciones sobre reforma de los sistemas de pen-
siones. El alcance de las investigaciones en materia
de pensiones es impresionante, y éstas abarcan
una gran variedad de temas. Las cuestiones fis-
cales y normativas, en particular, han sido el foco
de atencion de cuantiosos andlisis. Sin embargo,
por lo general los estudios sobre las condiciones
de vida de los ancianos han sido superficiales y
rutinarios, y son pocos aquellos en los que se han



investigado empiricamente los limites de la cober-
tura de los sistemas de pensiones formales o la
manera de aumentar dicha cobertura.

Las operaciones del Banco ayudaron a los pai-
ses a desarrollar la capacidad institucional para
fortalecer la administracion de los sistemas de
pensiones financiados con los impuestos, asi
como la reglamentacion de los sistemas de
capitalizacion. En términos relativos, el Banco
ofrecié mas asistencia a aquellos paises que in-
trodujeron reformas relacionadas con sistemas de
multiples pilares.

El 87% de todos los proyectos que incluian un
componente de pensiones y el 75% de tales com-
ponentes se consideraron satisfactorios en las
respectivas evaluaciones. Sin embargo, en los
estudios de casos realizados por el Grupo de
Evaluacion Independiente (IEG, como se lo
conoce por sus siglas en inlgés) para analizar los
efectos a més largo plazo de las reformas se com-
probo que los resultados variaban conside-rable-
mente de un pais a otro y dependian de la
profundidad de los andlisis, las condiciones ini-
ciales, la capacidad institucional y el nivel de
compromiso politico.

La estrategia del Banco para instituir un sistema
de pensiones de multiples pilares se funda en ase-
gurar que existan politicas macroecondémicas a-
certadas y un sector financiero adecuado. En los
paises donde no existian las condiciones iniciales
para un sistema de multiples pilares, con fre-
cuencia el Banco apoy6 Unicamente reformas
relativas a sistemas de reparto que, a su vez, con-
tribufan a alcanzar los objetivos fiscales. Con
todo, en varios casos, el Banco respaldé reformas
para instituir sistemas de multiples pilares aun
cuando la estructura econémica y financiera
basica del pais presentaba claras deficiencias.
Ademads, el Banco no siempre considerd op-
ciones no contributivas para ampliar las redes de
seguridad social de manera de incluir a quienes
no formaban parte del sistema oficial.

Sibien lleva anos determinar los efectos de las
reformas de los sistemas de pensiones, el IEG uti-
liz6 indicadores indirectos para establecer la efi-
cacia a largo plazo del apoyo proporcionado por
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el Banco. A menudo, las reformas respaldadas
por el Banco han contribuido a la sostenibilidad
fiscal. Pero a pesar de las expectativas, en muchos
paises con sistemas de multiples pilares, los sis-
temas de pensiones de capitalizacion estdn poco
diversificados y su cobertura no ha aumentado.
Ademais, en general tampoco se han alcanzado los
objetivos secundarios de los pilares relaciona-
dos con la capitalizacion, a saber, aumentar el
ahorro, desarrollar los mercados de capital y au-
mentar la flexibilidad laboral.

En la presente evaluacion se formulan varias
recomendaciones. En primer lugar, para asegu-
rarse de brindar asistencia adaptada a las condi-
ciones de cada pais y formular prescripciones
normativas coherentes, el Banco debe dar di-
rectrices a su personal para la preparacion de
las operaciones relacionadas con las pensiones,
y prestar mds atencion a las condiciones previas
minimas tanto macroecondémicas como del sec-
tor financiero necesarias para adoptar un sis-
tema de pensiones de multiples pilares. Ademads,
en el didlogo con los paises clientes, debe evitar
poner demasiado énfasis en los beneficios de
los objetivos secundarios de la reforma de los sis-
temas de pensiones.

En segundo lugar, el Banco debe asegurarse
de que los clientes tengan la capacidad nece-
saria para llevar a cabo la reforma de los sistemas
de pensiones, debe también elaborar una lista de
verificacion de las necesidades en materia de ca-
pacitacion y proporcionar mds asistencia para el
fortalecimiento de dicha capacidad.

Por ultimo, en la evaluacidon también se re-
comienda que el Banco realice mds investiga-
ciones sobre cuestiones que revisten alta
prioridad, tales como los ingresos de los an-
cianos, los efectos de la corrupcién y de los pro-
blemas de gobernabilidad en la factibilidad de
lograr una regulacion eficaz de los sistemas de
pensiones, y las formas de estimular el desarro-
llo y la competencia del mercado de capitales.
Ademads, el Banco debe mejorar la coordinacion
interna y externa, incluida la formacion de con-
senso entre las partes interesadas.

Vinod Thomas
Director general, Grupo de Evaluacion Independiente



Prefacio

a presente es una evaluacion independiente del apoyo brindado por el

Banco Mundial para actividades de reforma de los sistemas de pensiones

en el periodo comprendido entre 1984 y 2004. Este informe es la primera
evaluacion integral que realiza el Grupo de Evaluacion Independiente (IEG, como
se lo conoce por sus siglas en inglés)! de la participacién del Banco en la
reforma de los sistemas de pensiones, y en ella se analiza tanto la aplicacion de
la estrategia del Banco como sus resultados en términos de desarrollo.

Desde 1984, el Banco ha ayudado a 68 paises a
reformar sus sistemas de pensiones mediante el
otorgamiento de mas de 200 préstamos y crédi-
tos. Ademds, ha preparado mds de 350 docu-
mentos y publicaciones sobre la reforma de los
sistemas de pensiones.

En este informe se analiza la asistencia del
Banco en apoyo de las reformas de los sistemas
de pensiones con el fin de determinar si la es-
trategia era pertinente y si fue aplicada. En la eva-
luacion se procura determinar si las decisiones
sobre la reforma de los sistemas de pensiones
obedecieron a las directrices sobre practicas op-
timas desde las etapas iniciales, y si las reformas
aplicadas con la asistencia del Banco lograron sus
objetivos sociales, macroeconémicos vy fi-
nancieros. En el informe también se evalia la asis-
tencia del Banco para el fortalecimiento de la
capacidad institucional, la coordinacién con el
Banco y la cooperacion con otras organizaciones

internacionales. Por Gltimo, en la evaluacion se
resumen estas comprobaciones y se formulan re-
comendaciones especificas para el futuro.

La evaluaciéon se basa en una compilacion
realizada por el IEG de todas las operaciones
de financiamiento y estudios econdmicos y
sectoriales del Banco relativos a la reforma de
los sistemas de pensiones, estudios de casos
sobre 16 paises, evaluaciones del Programa de
asesoria sobre el sector financiero, indicadores
econdmicos, estudios documentales y entrevistas
con personal del Banco y con representantes de
otras organizaciones.

El informe se distribuyod a los directivos del
Banco relacionados con la reforma de los sistemas
de pensiones, la Red sobre Desarrollo Humano y
la Vicepresidencia de Politicas de Operaciones y
Servicios a los Paises. Los estudios de casos sobre
paises también se distribuyeron a los directores de
las operaciones del Banco en esos paises.

1. El 15 de diciembre de 2005, el Departamento de Evaluacion de Operaciones del Banco paso a llamarse Grupo

de Evaluacion Independiente—Banco Mundial.
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Principales mensajes de la evaluacion

En gran medida, el Banco ha apoyado la adopcion de un
marco flexible de mdltiples pilares, en consonancia con su
politica en materia de pensiones. La mayoria de las califica-
ciones de la asistencia del Banco relacionada con la reforma
de los sistemas de pensiones han sido satisfactorias.

El Banco deberia prestar mas atencion a las reformas de los
parametros y estudiar mas detenidamente opciones para am-
pliar lared de seguridad social a fin de incluir a aquellas per-
sonas que no estan cubiertas por el sistema de pensiones.
El Banco necesita directrices para asegurarse de que la asis-
tencia que brinde a los paises se adapte a las condiciones
de cada uno de ellos y sea coherente con las prescripciones
normativas.

El Banco debe aumentar su asistencia para el fortalecimiento
de la capacidad a fin de asegurar que las reformas sean
sostenibles.



Resumen

1 Banco Mundial dedica especial atencion a la reforma de los sistemas
de pensiones por considerar que son una parte importante de la red
de seguridad social para los trabajadores cubiertos por el sistema de
pensiones formal en muchos paises clientes. Estos sistemas constituyen un
mecanismo para reducir los riesgos de pobreza en la vejez y un medio para
lograr que el ingreso vitalicio sea mds uniforme y permita mantener el nivel

de vida después de la jubilacion.

Para alcanzar su objetivo de apoyo a los ingresos,
los sistemas de pensiones deben ser sostenibles
desde el punto de vista fiscal y politico. Los sis-
temas insostenibles obstaculizan la estabilidad fis-
cal, el crecimiento econémico y la reduccion de
la pobreza. Durante los dos ultimos decenios, 1a
reforma de los sistemas de pensiones ha
adquirido cardcter urgente en los paises clientes
dado que el envejecimiento de la poblacion y las
deficiencias en la administracion de los sistemas
de pensiones han impuesto fuertes presiones
sobre los presupuestos gubernamentales y cons-
tituyen una amenaza para la estabilidad macro-
econdmica y la seguridad del ingreso jubilatorio.

Los paises cuyas tasas de cobertura son ele-
vadas y donde el porcentaje de la poblaciéon que
alcanza la edad jubilatoria crece con rapidez
probablemente afrontaran graves desequilibrios
fiscales en el futuro. La regién que el Banco de-
nomina como Europa y Asia central es un claro
ejemplo de esta situacion. Por otra parte, aun los

paises que tienen menos cobertura y pobla-
ciones mads jovenes, entre ellos los de América
Latina y el Caribe, enfrentan problemas fiscales
similares a los de los paises con graves dificul-
tades demogrificas, especialmente en los casos
en que el empleo en el sector cubierto estd de-
creciendo mientras que el nimero de pensio-
nados es cada vez mayor. En otras regiones, la
reforma del sistema de pensiones
no reviste alta prioridad.

El envejecimiento

Este informe contiene la primera demogrdfico puede

evaluacion integral e independiente  conducir a serios

de la participacion del Banco en la
reforma de los sistemas de pen-
siones y, con ese fin, se analiza la es-
trategia del Banco en esta esfera y
los resultados en términos de desarrollo de su asis-
tencia durante el periodo comprendido entre
1984 y 2004. En este periodo, el Banco ayudo a
68 paises a reformar sus sistemas de pensiones
mediante el otorgamiento de mas de 200 présta-

desequilibrios

fiscales en el futuro.
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mos y créditos. Ademads, preparé mas de 350
documentos y publicaciones sobre la reforma de
los sistemas de pensiones.

En este informe se analiza la asistencia del
Banco con el fin de determinar si la estrategia era
pertinente y si fue aplicada. Especificamente, en
la evaluacion se procura determinar si las opera-
ciones de reforma de los sistemas de pensiones
obedecieron a las directrices sobre practicas 6p-
timas desde las etapas iniciales, y si las reformas
lograron sus objetivos sociales, macroecondmicos
y financieros. En el informe también se evalia la
asistencia del Banco para el fortalecimiento de la
capacidad institucional, asi como otros factores
que podrian incidir en los resultados de la re-
forma. Por ultimo, en la evaluacion se resumen
estas comprobaciones y se formulan recomen-
daciones especificas para el futuro.

La estrategia relativa a la reforma del
sistema de pensiones
La estrategia del Banco sobre esta materia se ex-
pone en el documento titulado Social Protection
Sector Strategy: From Safety Net to Springboard
(Strategy) (2001). Dicho documento constituye
la base de la evaluacion, puesto que es la Gnica
estrategia oficial para la reforma del sistema de
pensiones, aprobada por el Directorio Ejecutivo.
Desde luego, numerosas publicaciones del Banco
han incidido en la orientacion de su asistencia,
en particular un documento publicado anterior-
mente que se titula Averting the Old Age Crisis
(Envejecimiento sin crisis) (1994). De hecho,
en Strategy se ratificaron muchos de los pre-
ceptos establecidos en Envejecimiento sin crisis.
En Strategy se recomienda crear sistemas de
pensiones flexibles y de multiples pilares com-
puestos de “tres pilares” basados en diversas
formas de apoyo a los ingresos, en tanto prevalez-
can las condiciones iniciales adecuadas. El primer
pilar consiste en un plan de reparto administrado
por el sector publico; el segundo es un plan
obligatorio financiado por el sector privado, y el
tercero es un plan voluntario financiado por el
sector privado. También se recomienda adoptar
medidas complementarias en materia de ingre-
sos jubilatorios para los trabajadores que no
tienen cobertura y los pobres.

Sobre la base de la estrategia del Banco, el
Grupo de Evaluacion Independiente (IEG, como
se lo conoce por sus siglas en inglés) uso los sigu-
ientes criterios para juzgar la solidez de las re-
formas previsionales: 1) el impacto en los
ingresos de los ancianos, 2) la naturaleza del
entorno de politicas fiscales y del sector fi-
nanciero, 3) la capacidad de la estructura ad-
ministrativa para gestionar un sistema de
multiples pilares, y 4) la solidez de los mecanis-
mos de regulacion y supervision. En el informe
se evalua el grado de cumplimiento de estos
criterios, teniendo en cuenta indicadores es-
tadisticos, las evaluaciones contenidas en los in-
formes finales de ejecucion y los informes de
evaluacion de proyectos, las evaluaciones del
Programa de asesoria sobre el sector financiero,
entrevistas con personal del Banco y partes in-
teresadas externas, y estudios de casos sobre
16 paises realizados por el IEG.

El apoyo del Banco a la reforma de los
sistemas de pensiones

El Banco Mundial ha respaldado una amplia gama
de sistemas de pensiones, tanto en régimen de
reparto como de capitalizacion, a través de ope-
raciones de financiamiento y actividades analiti-
casy de asesoria, entre ellas estudios econdémicos
y sectoriales, didlogo sobre politicas, capacitacion
y divulgacion. En el periodo comprendido entre
1984 y 2005, el Banco concedio financiamiento
por valor de US$5.400 millones destinado es-
pecificamente a sistemas de pensiones. De esta
cifra, mds de la mitad se asign6 durante los ejer-
cicios de 1998 a 2001. La mayoria de los paises
que reciben asistencia del Banco en apoyo de la
reforma del sistema de pensiones estdn situados
en las regiones de Europa y Asia central y América
Latina y el Caribe (en conjunto, 40 paises).

Los documentos e informes sobre pensiones
publicados por el Banco ofrecen una base sélida
para las operaciones, el didlogo sobre politicas
y el enfoque global del tema por parte del Banco.
Existe un gran nimero de andlisis sobre pen-
siones en el que predominan los estudios sobre
paises de Europa y Asia central, y en segundo
lugar, de América Latina y el Caribe, en conso-
nancia con la composicion del financiamiento.
Las cuestiones fiscales y normativas han sido el



foco de atenciéon de cuantiosos andlisis debido
a que el desequilibrio fiscal ha sido la principal
razon que impulso a los paises a emprender la
reforma del sistema de pensiones y solicitar la
asistencia del Banco. Este ha llevado a cabo nu-
merosos estudios sobre cuestiones técnicas com-
plejas, como la regulacion de los sistemas de
capitalizacion y los costos administrativos de los
pilares de capitalizacion. Las ideas del Banco en
materia de pensiones han evolucionado con el
correr del tiempo y son el resultado de amplios
debates y de las ensefianzas acumuladas en los
distintos paises.

Si bien la labor analitica del Banco contribuyé
a expandir los conocimientos sobre reforma pre-
visional, a menudo los estudios econdémicos y sec-
toriales no brindaron orientaciones especificas
para cada pais que fueran de utilidad en la elabo-
racion de los proyectos. Por ejemplo, a pesar de
que el Banco ha llevado a cabo evaluaciones de
la pobreza en muchos paises, son muy pocas las
que ofrecen una descripcion detallada de las
condiciones de vida de los ancianos. En forma
similar, si bien con frecuencia se menciona que
el bajo grado de cobertura de un sistema de pen-
siones constituye un problema, son pocas las in-
vestigaciones empiricas que se han realizado
para hallar politicas que fomenten su ampliacion.
Ademads, los estudios para mejorar la adminis-
tracion publica de los sistemas de pensiones no
se han visto debidamente reflejados en la labor
del Banco, pese a la importancia que reviste la eje-
cucion del programa tanto para los sistemas de
reparto como para los sistemas obligatorios fi-
nanciados por el sector privado. Tampoco han
abundado los estudios econdmicos y sectoriales
en otras esferas, como las pensiones por invalidez
y de sobrevivientes y los aspectos de la reforma
relativos a la politica econdmica.

Aunque las actividades de financiamiento del
Banco han colaborado en la reforma de muchos
planes de reparto administrados por el sector
publico, en realidad el Banco ha proporcionado
mas recursos a los paises que establecian sis-
temas de multiples pilares. En la region de América
Latina y el Caribe, el Banco concedié apoyo fi-
nanciero destinado a los pilares obligatorios fi-
nanciados por el sector privado que se estaban
implementando, de una u otra forma, en la mayo-

ria de los paises con los que mantenia un didlogo.
En Europa y Asia central, el Banco también em-
prendié operaciones para colaborar en la for-
mulacion de pilares obligatorios financiados por
el sector privado. No obstante, en varios de estos
paises las reformas fueron lentas o no llegaron a
implementarse. Con la salvedad de un pequeno
namero de paises que ofrecian pensiones so-
ciales, especialmente en Europa y Asia central, el
Banco ofreci6 poca ayuda para acrecentar la asis-
tencia social destinada a los ancianos pobres,
pese a que este elemento formaba parte expresa
de su estrategia en materia de reforma de los sis-
temas de pensiones.

El Banco no ha adoptado un método uni-
forme para conceder apoyo financiero desti-
nado a sistemas de multiples pilares. Ha finan-
ciado sistemas de diversa magnitud y diseno.
Con todo, es dificil establecer si esa variacion se
debid a que el Banco tuvo en cuenta las condi-
ciones especificas del pais, a que el equipo a
cargo del proyecto preferia una determinada es-
tructura o a que el pais preferia una determinada
reforma.

Mas de las tres cuartas partes de las califica-
ciones del Banco Mundial para componentes
de pensiones, y para proyectos que los inclufan,
obtuvieron resultados satisfactorios. Teniendo en
cuenta las calificaciones de los proyectos, todo
indica que las actividades del Banco relacionadas
con la reforma de los sistemas de pensiones en
los paises de América Latina y el Caribe han sido
mas satisfactorias que las realizadas en Europa
y Asia central.

Si bien las calificaciones satisfactorias a los
préstamos individuales son importantes, es
posible que el éxito o el fracaso de una operacion
no coincida con el éxito o el fracaso de un
programa del Banco en la esfera de pensiones en
general. Los estudios de casos sobre paises
especificos llevados a cabo por el IEG presentan
un andlisis abarcador de la asistencia brindada por
el Banco para la reforma del sistema de pensiones
a lo largo del tiempo. Dichos estudios revelan
que los resultados en términos de desarrollo
dependen de multiples factores. En particular, la
obtencién de resultados exitosos depende de la
atencion que se preste a las condiciones iniciales,
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la capacidad institucional eficaz y el compromiso
politico con la reforma.

Si bien los objetivos primarios de la reforma de
los sistemas de pensiones consisten en disminuir
la pobreza en la ancianidad y proporcionar un
nivel de consumo uniforme durante toda la vida,
en Strategy se senala que los sistemas de multi-
ples pilares también pueden ofrecer beneficios
adicionales, como incrementar la participacion
de los trabajadores en el sistema de pensiones
y propiciar un mayor crecimiento econémico a
través del aumento del ahorro y el fomento del
desarrollo de los mercados de capitales.

La estrategia del Banco para instituir reformas
relacionadas con los sistemas de pensiones de
multiples pilares debia aplicarse en los paises
donde ya existian ciertas condiciones, entre ellas:
1) politicas macroeconomicas sostenibles, 2) un
sistema financiero solido y 3) capacidad de
ejecucion adecuada. En esta evaluacion se usa un
conjunto de indicadores para establecer si
existian las condiciones necesarias antes del
apoyo del Banco a la reforma. En los paises en
los que dichas condiciones estaban presentes, los
estudios de casos realizados por el IEG tendian
a calificar como satisfactorio el desempeno del
Banco en el apoyo a la reforma para establecer
sistemas de multiples pilares.

En algunos paises que no reunian las condi-
ciones previas, el Banco sélo apoyd mejoras al
sistema de reparto pero no emprendio refor-
mas destinadas a instituir un sistema de multi-
ples pilares. No obstante, en algunos casos el
Banco apoy6 reformas de este tipo en paises
con altos déficit fiscales, sistemas financieros
débiles y capacidad de ejecucion inadecuada.

Aunque las deficiencias en los sistemas de
pensiones socavan la estabilidad fiscal, los cos-
tos de transicion del paso inmediato de un régi-
men de reparto a un sistema de capitalizacion
generan un aumento temporario del déficit fis-
cal debido a que el gobierno debe seguir pa-
gando pensiones pese a que algunos aportes se
desvian a fondos privados. En primer lugar, por
lo tanto, es preciso aconsejar a los paises que,
antes de embarcarse en una reforma cuya final-

idad es instituir un sistema de pensiones de
multiples pilares, deben lograr sostenibilidad
fiscal a través de la racionalizacion del gasto y la
reforma de los ingresos, que incluye la reforma
de los pardmetros de sus sistemas de pensiones.

A pesar de las recomendaciones contenidas
en Strategy, a menudo el programa del Banco
relativo a la reforma del sistema provisional en
los paises clientes no incluy6 politicas orientadas
a proteger a los ancianos vulnerables que no
reunen los requisitos para recibir pensiones
publicas. Desde el punto de vista de la reduccion
de la pobreza, los paises donde la cobertura del
sistema de pensiones es escasa deben analizar
alternativas para ampliar la participacion en el
sistema formal y/o brindar redes de seguridad
social complementarias que permitan mejorar el
bienestar de los ancianos. Por ejemplo, en
América Latina y el Caribe, donde existe un bajo
grado de cobertura, la reforma de los sistemas
de pensiones brindard asistencia a muchos
menos futuros jubilados que en Europa y Asia
central, donde un porcentaje mayor de los
trabajadores estd cubierto por planes formales.

Para poder evaluar cabalmente el impacto de
las reformas de los sistemas de pensiones es
preciso que éstas se apliquen durante muchos
anos, y la mayoria de ellas son demasiado re-
cientes como para permitir que se lleve a cabo
una evaluacion de largo plazo. En consecuencia,
deben usarse indicadores indirectos para obtener
una clara idea de los progresos logrados en la
consecucion de los objetivos del Banco en ma-
teria de reforma previsional.

Los grandes déficits fiscales, generados en
parte por los desequilibrios entre los ingresos y
los gastos por concepto de pensiones, impul-
saron a muchos paises a solicitar 1a asistencia del
Banco Mundial para reformar su sistema de pen-
siones. Si bien las reformas financiadas por el
Banco permitieron mejorar el equilibrio fi-
nanciero de numerosos sistemas de reparto,
para asegurar la completa sostenibilidad fiscal a
menudo habria sido preciso instituir otras re-
formas que no se llevaron a cabo.

Una de las ventajas de los sistemas de multiples
pilares radica en que reducen el riesgo financiero



para los futuros jubilados mediante la diversifi-
cacion de la cartera, incluida la existencia de com-
ponentes publicos y privados. Sin embargo, en
muchos paises con sistemas de multiples pilares,
las inversiones en los pilares financiados por el sec-
tor privado no estdn diversificadas adecuada-
mente, a pesar de que las tasas de rentabilidad son
elevadas como consecuencia de las inversiones en
titulos publicos. Si bien dichos titulos ofrecen
una renta elevada, a menudo sélo compensan el
riesgo macroeconomico y de inversion. Ademads,
al igual que los sistemas de reparto, los financia-
dos por el sector privado no han estado exentos
de influencia politica, especialmente en tiempos
de crisis econémica.

Las pruebas empiricas senalan que, en gran
medida, no se han cumplido los objetivos se-
cundarios de los planes de pension financiados
por el sector privado, a saber, aumentar el ahorro,
desarrollar los mercados de capitales e incre-
mentar la participacion de los trabajadores en el
sistema de pensiones. Existen pocas pruebas de
que los pilares financiados por el sector privado
hayan generado un aumento del ahorro nacional
o desarrollado los mercados de capitales.
Ademas, las reformas para establecer sistemas
de multiples pilares tampoco incrementaron la
cobertura de las pensiones en la mayoria de los
paises que las instituyeron.

:Se ha tenido debidamente en cuenta la
capacidad institucional?

A través de sus operaciones, el Banco Mundial ha
colaborado con los paises en el fortalecimiento
de su capacidad institucional durante todo el
proceso de reforma de los sistemas de pensiones.
Ha concedido mds de 200 préstamos y créditos,
de los cuales 129 han respaldado el fortalec-
imiento de la capacidad institucional e incluyeron
la introducciéon de mejoras en la administracion
de los sistemas de reparto, las previsiones actu-
ariales y la regulacion de los planes financiados
por el sector privado.

Con todo, la necesidad de desarrollar una ad-
ministracion eficaz de los sistemas de pensiones
ha sido atin mayor que la ayuda brindada. La
subestimacion de la deficiencia institucional por
parte del Banco obedeci6 a varias razones, entre
ellas, a las evaluaciones incompletas de las necesi-

dades, la renuencia de algunos organismos a
mantener un didlogo con el Banco y a los
conocimientos insuficientes del Banco en materia
de planes de reparto administrados por el sec-
tor publico. Ademds, en el caso de los proyectos
administrativos que se emprendieron, hubiese
sido 1til que el Banco y el cliente ejercieran un
mayor grado de supervision, especialmente en
los paises con capacidad limitada.

El Banco ha concedido préstamos, en nimero
reducido y de poca magnitud, para establecer
regimenes reglamentarios de los sistemas de
pensiones financiados por el sector privado. En
particular, en América Latina y el Caribe es posi-
ble que las limitaciones en materia de inversion
hayan generado un riesgo de inversion adicional
para los futuros jubilados. Pero en algunos casos,
las reformas exitosas en materia administrativa
y de regulacion recibieron apoyo a través del
didlogo sobre politicas mas que a través de
proyectos de inversion o asistencia técnica. Tal
es el caso de algunos paises de Europa y Asia cen-
tral y de América Latina y el Caribe.

El Banco Mundial elaboré un modelo de
pronosticacion a largo plazo de los sistemas de
pensiones (el mecanismo para la simulacion de
opciones de reforma de los sistemas de pen-
siones o PROST, por su sigla en inglés), un
instrumento que le permite analizar las politicas
para ayudar a los paises clientes a elaborar sis-
temas de pensiones que sean sostenibles desde
el punto de vista financiero. Con todo, la asis-
tencia técnica proporcionada por el Banco no ha
logrado desarrollar los conocimientos espe-
cializados locales que permitan evaluar el equi-
librio fiscal de los programas de pensiones de
modo continuo o actualizar las reformas de
politicas. Algunos paises no pudieron aplicar el
mecanismo PROST debido a la escasez de pro-
fesionales adecuadamente capacitados. Otros
consideraron que el mecanismo requeria de-
masiados datos o era demasiado rigido para
usar en aplicaciones especificas de cada pais.

iHa existido una adecuada coordinacion
del apoyo?

Las relaciones internas y externas del Banco
Mundial han incidido en los resultados de las ac-
tividades del Banco y en el éxito de las reformas
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mediante: 1) la coordinacion entre las unidades
y los equipos del Banco, 2) la coordinacién con
otros donantes y organizaciones internacionales,
y 3) las relaciones con los clientes. El Banco aun
debe formular un proceso decisorio que entrane
una coordinacion adecuada entre las tres redes pri-
marias que intervienen en la reforma de los sis-
temas de pensiones (la Red sobre Desarrollo
Humano, la Red sobre Reduccion de la Pobreza
y Gestion Econdmica, y la Red sobre Finanzas). Al
no existir directrices y puntos de referencia co-
herentes para las actividades relacionadas con
los sistemas de pensiones, con el transcurso del
tiempo los cambios de personal dentro del Banco
y en los paises clientes ocasionaron incoherencias
en la asesoria y el apoyo en esta esfera. En otro
aspecto, el Banco no ha tenido en todo momento
la misma coherencia o eficacia en la concesion de
financiamiento, por lo cual reformas especificas
del sistema de pensiones recibieron fondos en ex-
ceso o insuficientes.

La creciente cooperaciéon con organismos in-
ternacionales y donantes bilaterales a lo largo de
los afios ha dado por resultado reformas mads sol-
idas de los sistemas de pensiones. Aun asi, seria
provechoso que el Banco continuara buscando
puntos de contacto con sus asociados interna-
cionales, mds alld de sus diferencias en lo que a
puntos de vista se refiere. Ademads, la propia tac-
tica intermitente del Banco dentro de los paises
—es decir, la falta de continuidad en la aten-
cion prestada a varias estrategias de asistencia al
pais— a menudo propicid interrupciones en el
progreso de las reformas. Si bien el Banco co-
labor¢ satisfactoriamente con muchos gobiernos,
es necesario asegurar la participacion de todos
los ministerios y partes interesadas pertinentes.

Resumen y conclusiones

La estrategia del Banco en materia de sistemas
de pensiones de multiples pilares se apoya en un
solido conjunto de estudios operacionales, es-
tudios econémicos y sectoriales, actividades de
capacitacion y seminarios. Las reformas han sido
diferentes de una region a otra y de un pais a otro
como consecuencia de los intereses de los
clientes y la experiencia del Banco. No obstante,
los servicios de asesoria del Banco no han sido
eficaces en todos los casos. Si bien es cierto que

en muchos paises los sistemas de pensiones for-
males contribuyeron al considerable aumento de
los déficits presupuestarios, la preocupacion del
Banco por la sostenibilidad fiscal tendio a eclip-
sar el objetivo mds importante de la politica en
materia de pensiones: reducir la pobreza e in-
crementar la suficiencia de los ingresos jubila-
torios en un marco de limitaciones fiscales.

Para mejorar este proceso, el IEG recomienda
al Banco lo siguiente:

Formular directrices para la preparacion

de las reformas de los sistemas de pensiones y

prestar mas atencion a la reforma de los

parametros

a. Prestar mds atencion a la reforma de los
pardmetros para asegurar la sostenibilidad
fiscal, y a las condiciones macroecondmicas,
financieras e institucionales necesarias para
adoptar un sistema de mauiltiples pilares. Con
ese fin, el Banco deberia preparar y aplicar di-
rectrices para asegurarse de brindar asisten-
cia adaptada a las condiciones de cada pais
y formular prescripciones normativas coher-
entes, que incluyan indicadores estadisticos
y evaluaciones detalladas.

b. En el didlogo con los paises clientes debe ser
mads realista al presentar los beneficios de los
objetivos secundarios de la reforma de los sis-
temas de pensiones. Las pruebas empiricas
no son suficientes para respaldar las afirma-
ciones en el sentido de que los sistemas de
capitalizacion han permitido —o permiten—
incrementar el ahorro y el desarrollo de los
mercados de capitales.

Fortalecer la capacidad de los clientes

¢. Elaborar una lista de verificacion de las
necesidades de cada cliente en materia de
capacidad (que incluya la recaudacion de las
contribuciones, la elaboracion de una base
de datos de los contribuyentes, la realizacion
de andlisis actuariales y de las politicas, y la
regulacién de las operaciones de multiples
pilares) para evaluar las necesidades del cliente
y determinar cudl es la manera mds adecuada
para satisfacerlas. Con ese fin, el Banco deberia
asegurarse de elaborar un plan de asistencia
técnica para las iniciativas de reforma con
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el proposito de desarrollar la capacidad de
los clientes.

de capitales, asi como investigaciones que
permitan realizar comparaciones entre paises
sobre estos temas.

Realizar investigaciones sobre cuestiones
importantes

d. Verificar que se lleven a cabo andlisis ade-

Mejorar la coordinacion interna y externa
e. Crear un proceso para lograr que las cues-

cuados sobre cuestiones esenciales como los
ingresos de los ancianos, los efectos de la co-
rrupcion y la gobernabilidad en la factibilidad
de lograr una regulacion eficaz de los sistemas
de pensiones, los métodos para estimular la
competencia entre los fondos de pension, las
directrices para la asignacion de inversiones,
el disefio de los sistemas no contributivos, y
las formas en que se desarrollan los mercados

tiones multisectoriales sean estudiadas, in-
cluidas las cuestiones financieras que se
sefalan en el Programa de asesoria sobre el
sector financiero, mantener un mayor grado
de coordinacién entre la Vicepresidencia de
Economia del Desarrollo, las redes, las direc-
ciones sectoriales y los grupos a cargo de los
paises.
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SIGLAS Y ABREVIATURAS

AAA Actividades de andlisis y asesoramiento

BAD Banco Asiatico de Desarrollo

BERD Banco Europeo de Reconstruccién y Desarrollo

BID Banco Interamericano de Desarrollo

CAD Comité de Asistencia para el Desarrollo

CC Contribucion definida

DEO Departamento de Evaluacion de Operaciones

EAP Estrategia de asistencia a los paises

EES Estudios econdémicos y sectoriales

FMI Fondo Monetario Internacional

IEG Grupo de Evaluacion Independiente

INB Ingreso nacional bruto

IPC Indice de precios de consumo

OCDE Organizacion de Cooperacion y Desarrollo Econdmicos

PASF Programa de asesoria sobre el sector financiero

PD Prestacion definida

PHARE Plan de accién para una ayuda coordinada a Polonia y Hungria

PHRD Fondo para la formulacion de politicas y el perfeccionamiento de los
recursos humanos

PIB Producto interno bruto

PPA Paridad del poder adquisitivo

PPMI Paises pobres muy endeudados

PROST Mecanismo para la simulacion de opciones de reforma de los sistemas de pensiones

TACIS Asistencia técnica a la Comunidad de Estados Independientes

UE Union Europea

USAID Agencia de los Estados Unidos para el Desarrollo Internacional

WBI Instituto del Banco Mundial
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GLOSARIO

Anualidad.: Serie de pagos con una periodicidad
especificada, que puede incluir una cldusula de
proteccion frente a la inflacion, que se prolonga
hasta que se produzca una determinada con-
tingencia, normalmente el fallecimiento del
beneficiario o de un familiar sobreviviente.

Asistencia oficial neta para el desarrollo:
Desembolsos de préstamos efectuados en
condiciones concesionarias (descontados los
reembolsos de principal) y donaciones efectuadas
por los organismos oficiales de los miembros del
CAD, instituciones multilaterales y paises no
pertenecientes al CAD para promover el desarrollo
econodmicoy el bienestar en los paises y territorios
de la Parte I de la lista de receptores de ayuda del
CAD. Se incluyen los préstamos con un elemento
de donacion de al menos el 25% (calculado con
una tasa de descuento del 10%).

Asistencia técnica a la Comunidad de Estados
Independientes (TACIS): Principal iniciativa de la
UE para ayudar a los paises de la antigua Union
Soviética en su transicion hacia una economia de
mercado. Respalda la democracia y el intercambio
de conocimientos teéricos y practicos mediante
el establecimiento de asociaciones, vinculos y redes
en todos los niveles de la situacion y estd basado
en la estrecha cooperacion y el intercambio de
experiencias entre los asociados.

Ayuda oficial neta: Flujos de ayuda (descontados
los reembolsos) de donantes oficiales a los paises
y territorios de la Parte I de la lista de receptores
de ayuda del Comité de Asistencia para el
Desarrollo (CAD): los paises de Europa central y
oriental mas avanzados, los paises de la antigua
Unién Soviética y algunos paises y territorios en
desarrollo avanzados. La ayuda oficial se ofrece en
condiciones semejantes a las de otras formas de
asistencia para el desarrollo. Los datos se expresan
en dodlares corrientes de los Estados Unidos.

Bonosol: Pension pagada una vez al afo por el
Gobierno boliviano, conocida anteriormente con
el nombre de “Bolivida”. Es la primera pension
universal y uniforme de ancianidad en todo el

mundo que no estd basada en un régimen de
reparto, ya que estd financiada totalmente con un
fondo de pensiones de cardcter no contributivo,
que se invierte en capital social y no mayoritario
en 10 antiguas empresas estatales que se han
capitalizado y privatizado, y se financia con los
dividendos percibidos y la venta de activos.

Calificacion de los resultados en términos de
desarrollo: Consecucion, real o prevista, de los
grandes objetivos del proyecto en forma eficiente.
Los resultados en términos de desarrollo del
componente de las pensiones han sido
determinados por el Grupo de Evaluacion
Independiente; los referentes al conjunto de un
proyecto se han tomado de los informes finales
de ejecucion (autoevaluaciones de los equipos del
Banco), vy los exdmenes del IEG sobre dichos
informes, asi como los informes de evaluacion de
proyectos. Las evaluaciones del IEG son exdmenes
independientes realizados por el personal del
IEG, muchas veces con asistencia de consultores
externos. Muchos exdmenes son estudios
documentales, mientras que los informes de
evaluacion de proyectos son mas amplios e
incluyen aportaciones de los gobiernos clientes.

Capitalizacion bursdtil en el mercado: Precio de
una acciéon multiplicado por el nimero de
acciones en circulacion. Companias nacionales
cotizadas son las companias constituidas en el
pais que se cotizan en la bolsa nacional al final
del ano.

Cobertura de la pension (véase Coeficiente de
cobertura).

Coeficiente de cobertura: Numero de trabajadores
que contribuyen activamente a un plan de
jubilacion o contributivo publico obligatorio,
dividido por el total estimado de trabajadores.

Coeficiente de dependencia: Coeficiente entre el
numero de personas que reciben pensiones de un
determinado plan, dividido por el nimero de
trabajadores que contribuyen a ese mismo plan
durante el mismo periodo.
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Contribucion definida (CD): Plan de pensiones
con una contribucion periddica fija en que la
prestacion depende de la contribucion y de los
rendimientos de la inversion.

Contribucion definida tedrica: Se asemeja al
sistema de contribucion definida en cuanto que
tiene cuentas individuales que “acumulan” todas
las contribuciones de un trabajador, y luego
convierten esa suma en una anualidad en el
momento de la jubilacion, pero la rentabilidad de
las contribuciones es “tedrica”, es decir, no basada
en inversiones negociables en activos fisicos
o financieros.

Contribuciones: Pagos efectuados por los emplea-
dores y/o empleados a un sistema de pensiones,
frecuentemente mediante deducciones auto-
maticas de la ndmina; se conoce también como
“impuesto sobre la nébmina”.

Costo de transicion: Costo que supone para el
gobierno la transformacion de un régimen de
reparto en un sistema con multiples pilares, lo que
significa que las obligaciones implicitas en materia
de pensiones adquieren cardcter mas explicito.

De gestion privada: Pensiones financiadas
invertidas en activos por fondos privados de
pensiones o gestores privados de activos (no
administradas por el sector publico).

Déficit de transicion: Déficit publico provocado
por el costo de transicion (véase Costo de tran-
sicion).

Deuda implicita de las pensiones publicas
(neta): Valor de las pensiones pendientes que ha
de pagar el sector publico menos las reservas
acumuladas para ese fin.

Edad legal de jubilacion: Edad normal de
jubilacion reconocida en la legislacion que regula
las pensiones.

Edad normal de jubilacion: Edad habitual a la
que los empleados adquieren derecho a percibir
pension laboral, excluidas las disposiciones sobre
la jubilacién anticipada.

Fondo de prevision: Régimen de contribuciones
definidas y totalmente capitalizado en que los
fondos son administrados y, en general, ge-
stionados por el sector publico.

Fondo para la formulacion de politicas y el
perfeccionamiento de los recursos humanos

(PHRD): Esfuerzo de colaboracion entre el
Gobierno japonés y el Banco Mundial, y actu-
almente una de las mayores fuentes de fondos en
concepto de donacion del Banco a disposicion de
los paises en desarrollo. El Fondo, establecido
en 1990, y su predecesor, el Fondo Japonés para
Donaciones, instaurado en 1987, han otorgado
casi 2.000 donaciones en apoyo de actividades de
asistencia técnica a mds de 120 paises.

Garantia de pension minima: Garantia ofrecida
por el gobierno de mantener un nivel minimo
de pensiones.

Indice de control de corrupcion: Conjunto de
indicadores de buen gobierno elaborado por el
Banco Mundial para el proyecto de lucha contra
la corrupciéon Governance Matters (véase
Kaufman, Kraay, Mastruzzi, 2004). Esta categoria
mide las opiniones sobre la corrupcion, entendida
en el sentido convencional de ejercicio del poder
publico en beneficio del interés privado. El aspecto
concreto de la corrupcion medido por este indice
va desde la frecuencia de “pagos adicionales para
conseguir que se hagan las cosas” hasta los efectos
de la corrupcion en el mundo de los negocios, y
la cuantificacion de la “corrupcion en gran escala”
en el panorama politico o en la tendencia de las
minorias dominantes a “controlar el Estado”.

Ingreso nacional bruto (INB): Anteriormente,
producto nacional bruto (PNB); representa la
suma del valor agregado por todos los productores
residentes mas los impuestos sobre la producciéon
(menos las subvenciones) no incluidos en la
valoracion de la produccion mds las entradas
netas del ingreso primario (remuneracion de los
empleados e ingresos de la propiedad) proce-
dentes del exterior.

Iniciativa para los paises pobres muy en-
deudados (PPMI): Iniciativa establecida en 1996
como colaboracién entre el Banco Mundial y el
FMI, cuyo objetivo es reducir la excesiva carga de
la deuda de los paises mas pobres del mundo. En
1999, elevd el nimero de paises que podian
recibir su asistencia, con lo que estrecho el vinculo
entre alivio de la deuda y lucha contra la pobreza.

Nivel mdximo de ingresos: Monto maximo de
los ingresos por encima de los cuales no son
necesarias las contribuciones a un sistema publico
de pensiones (o con multiples pilares).

Norma del inversor prudente: Esta norma supone
que los inversionistas deben: 1) ser prudentes y



actuar como lo harian otros profesionales
competentes del sector de la inversion, 2)
diversificar y, por lo tanto, reducir los riesgos, 3)
supervisar sus inversiones y efectuar los cambios
necesarios, y 4) ser leales y actuar Gnicamente en
defensa de los intereses de sus beneficiarios.

Pensiones relacionadas con los ingresos (o
relacionadas con las contribuciones): Pensiones
de los regimenes de reparto que se calculan
utilizando una férmula relacionada con los
ingresos anteriores o las contribuciones efectuadas
al sistema.

Pensiones sociales: Pensiones no contributivas
que se pagan a quienes superan una determinada
edad y no reciben pensiones contributivas o
cuyas pensiones contributivas son inferiores a
la pension social.

Periodo contributivo minimo: Periodo de tiempo
minimo durante el que deberdn realizarse
contribuciones a un sistema publico de pensiones
para poder recibir una pension en el momento de
la jubilacion.

Pilares (sistemas) capitalizados: Sistemas que
se invierten en activos, a diferencia de los que se
pagan mediante impuestos, bien con los ingresos
generales o con cardcter contributivo (véase
también Plena capitalizacion).

Plan de accion para una ayuda coordinada
a Polonia y Hungria (PHARE): Instrumento
financiado por la Unién Europea (UE) para ayudar
alos paises candidatos de Europa central y oriental
a preparar su adhesion a la UE. En la actualidad,
ocho de los 10 paises de Europa central y oriental,
que anteriormente podian acogerse al programa
PHARE, son miembros de la UE. Desde mayo
de 2004, el programa se ha reducido consi-
derablemente, y hoy en dia los Unicos paises
receptores son Rumania y Bulgaria.

Plan de pensiones laborales: Mecanismo a través
del cual un empleador ofrece prestaciones de
jubilacion a los empleados.

Plena capitalizacion: Acumulacion de las reservas
de pensiones que suman el 100% del valor
actualizado de todas las pensiones adeudadas a
los actuales miembros.

Precapitalizacion: Acumulacion de contribu-
ciones en un sistema capitalizado.

Prestacion definida (PD): Garantia ofrecida por
el organismo de pensiones o el gobierno de que
una pension se pagard de acuerdo con una
férmula preestablecida, en que las contribuciones
pueden no estar actuarialmente vinculadas con
las prestaciones.

Prestaciones basadas en la comprobacion de
medios de vida: Prestaciones orientadas a los
pobres, en funcion de los ingresos y activos.

Prestaciones uniformes: Monto en dodlares de
las pensiones que se acreditard por cada ano de
servicio o pago uniforme a todos los pensionados
que reunan los debidos requisitos.

Previsiones actuariales: Previsiones utilizadas
para proyectar los ingresos y gastos a largo plazo
en un régimen de reparto. Pueden elaborarse
modelos actuariales para proyectar los ingresos
y gastos correspondientes a diferentes posi-
bilidades normativas y pautas de conmutacion,
incluido el valor del déficit de transicion en
escenarios alternativos.

Primer pilar: Un pilar de prestaciones definidas,
no capitalizado y administrado por el sector
publico; régimen de reparto (véase también
Reforma basada en muiltiples pilares).

Programa de asesoria sobre el sector financiero
(PASF): Programa de evaluaciones conjuntas
realizadas por el Banco Mundial y el Fondo
Monetario Internacional (FMI) sobre la situacion
financiera de los paises clientes.

Reforma basada en multiples pilares: Reforma
de las pensiones basada en tres pilares: el primero
es publico (generalmente en régimen de reparto);
el segundo es obligatorio y capitalizado; el tercero
es voluntario y capitalizado (véase también Pilares
capitalizados). En el presente informe, este
término se utiliza para describir cualquier reforma
que suponga o respalde la instauracion de un
pilar capitalizado obligatorio.

Reforma de las pensiones en Chile: En 1981, el
gobierno sustituyd gradualmente el tradicional
sistema colectivo de reparto, que estaba
administrado por el Estado y tenia prestaciones
definidas pero inciertas, por un sistema de plena
capitalizacion administrado por el sector privado,
que cuenta con contribuciones definidas pero
rendimientos inciertos. Desde entonces, muchos
paises han aplicado versiones diferentes de
esta reforma.

GLOSARIO
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Reforma paramétrica: Tipo de reforma de las
pensiones que mantiene la estructura y
administracion del sistema pero cambia elementos
clave de los pardmetros, como las tasas de
contribucion, las edades de jubilacion o los niveles
de prestaciones medios.

Reforma sistémica de las pensiones: Tipo de
reforma de las pensiones que sustituye el régimen
de reparto existente por un sistema con multiples
pilares o de otro tipo que diversifican la estructura
de las prestaciones, la administraciéon y el
financiamiento del sistema de pensiones.

Régimen de reparto: En sentido estricto, método
de financiamiento en virtud del cual los actuales
gastos en prestaciones del régimen de pensiones
se pagan con cargo a los ingresos corrientes,
muchas veces financiados con el impuesto sobre
la némina.

Saldo del sistema de pensiones: Diferencia entre
los ingresos del fondo de pensiones y los gastos
del mismo en un régimen de reparto.

Sector (economia) formal: Empresas que cumplen
plenamente las normas gubernamentales en
materia de tributacion, contribuciones a la
seguridad social y otros requisitos juridicos para
las empresas (véase también Sector informal).

Sector (economia) informal: Empresas que no
cumplen plenamente las normas gubernamentales
sobre impuestos, contribuciones a los seguros
sociales y otros requisitos juridicos para las
empresas, 0 companias y trabajadores que no se
incluyen en dichos requisitos (véase también
Sector formal).

Segundo pilar: Pilar capitalizado de contribu-
ciones definidas sin ninguna redistribucion.
Cuando se trata de sistemas mas ambiguos (por

ejemplo, sistemas que estan parcialmente
capitalizados o son administrados por una junta
tripartita), a los efectos del presente informe el
sistema se clasifica como si tuviera un segundo
pilar cuando los fondos son independientes del
presupuesto y se invierten en activos (véase
también Reforma basada en multiples pilares).
Estos sistemas generalmente estdn basados en
cuentas individuales.

Sistema obligatorio de pensiones: Sistema de
pensiones al que deben contribuir todos los
trabajadores de un pais o los trabajadores de un
determinado sector de la economia.

Sistemas puntuales: Sistemas de reparto en que
las pensiones se determinan de acuerdo con una
formula “puntual” en que los ingresos del
individuo se comparan con el salario medio.

Tasa de sustitucion: Valor de una pension en
proporcion del salario de un trabajador durante
un periodo de referencia, como el dltimo o los dos
ultimos anos antes de la jubilacion o el salario
medio a lo largo de toda la vida. Denota también
la pension media de un grupo de pensionados en
proporcion del salario medio del grupo.

Tercer pilar: Pilar voluntario y de gestion privada
(véase también Reforma basada en mauiltiples
pilares).

Trabajadores con cobertura: Trabajadores in-
cluidos en un plan formal de pensiones (véase
también Coeficiente de cobertura).

Trabajadores sin cobertura: Trabajadores que
no estan incluidos en un plan formal de pensiones
(véase también Trabajadores con cobertura).






Capitulo 1: Puntos destacados de la evaluacion

El Banco ha desempefiado una labor de liderazgo en la reforma
de los sistemas de pensiones.

La estrategia del Banco respalda un marco flexible con
mdaltiples pilares, en consonancia con las condiciones
macroeconomicas, sociales y financieras pertinentes.

El marco con multiples pilares estad formado por un pilar
publico no capitalizado, un pilar privado capitalizado y un
pilar voluntario.



Estrategia para la reforma
de las pensiones

1 Banco Mundial dedica especial atencion a la reforma de los sistemas

de pensiones, por considerar que son una parte importante de la red

de seguridad social para los trabajadores acogidos al sistema formal de
pensiones en muchos paises clientes. Estos sistemas permiten reducir los riesgos
de pobreza en la vejez y evitar grandes contrastes en los ingresos a lo largo
de los anos y mantener el nivel de vida durante la jubilacion.

Las pensiones son s6lo una parte de la red de
seguridad para proteger a las personas de edad
avanzada, que puede incluir otros programas
publicos, como las prestaciones orientadas
especificamente hacia la poblacién pobre de
mayor edad o las prestaciones universales para
todos los ancianos, y una serie de acuerdos
informales, entre ellos el apoyo familiar directo.
Los sistemas de pensiones deben ser fiscal y
politicamente sostenibles, pues sélo asi podran
lograr su objetivo de sostenimiento de los
ingresos. Los sistemas de pensiones no sostenibles
pueden constituir un obstdculo para la estabilidad
fiscal, el crecimiento econdmico y la lucha contra
la pobreza.

La necesidad de reforma de las pensiones
resulta ahora mds acuciante debido a que el
envejecimiento demografico ha sobrecargado los
sistemas de pensiones en todo el mundo, lo que
ha dado lugar a grandes gastos, cuantiosos déficits
y altas tasas de contribucion. Incluso los paises con
poblaciones relativamente jovenes han ex-
perimentado estos problemas debido al alto nivel
de las prestaciones y a la falta de rigor en los
requisitos para percibirlas. Ademads, las deficiencias
de la capacidad y practicas administrativas
han mermado la eficacia en los sistemas de

recaudacion, reconocimiento de los derechos y
determinacion de las prestaciones. En muchos
casos, el sistema de pensiones se ha convertido
en factor de inestabilidad fiscal y macroeconémica,
traba para el crecimiento econémico y fuente
ineficaz y/o injusta de ingresos durante la
jubilacion. Incluso las pensiones de la adminis-
tracion publica en paises sin otro sistema de
pensiones pueden representar una fuerte carga
fiscal para los recursos publicos.

El Banco Mundial ha tomado la iniciativa en las
actividades encaminadas a ayudar a los paises a
reformar sus sistemas de pensiones. Desde 1984,
ha intervenido con ese fin en 68 paises, con
mas de 200 préstamos y créditos. Ademads, ha
publicado mds de 350 documentos y obras sobre
la reforma de las pensiones. El presente informe
es la primera evaluacion global de la intervencion
del Banco y en €l se analiza la pertinencia de su
estrategia y los consiguientes resultados en
términos de desarrollo.

Durante el decenio de 1990 se critico al Banco
la adopcién de un planteamiento dogmatico, que
prestaba poco apoyo a la mejora de los sistemas
publicos y promovia con impetu la privatizacion
de la seguridad social, independientemente de las
caracteristicas y situacion inicial del pais. Los criti-
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Como se sefiala en Strategy, la publicacion Envejecimiento sin
crisistenia el doble mérito de ser el primer diagnéstico global sobre
los programas de pensiones y de haber insistido en la gestion de
las inversiones por el sector privado con el fin de hacer frente al
desafio de: 1) las tendencias demogréaficas que ponen en peligro
la sostenibilidad fiscal y 2) las politicas gubernamentales que
estan sometidas a presiones politicas. En Envejecimiento se
mantenia que, en la mayoria de los paises, el mejor medio para
responder a los desafios del envejecimiento mundial es un sistema
basado en los siguientes pilares:

e Un programa publico obligatorio financiado con impuestos,
para combatir la pobreza

e Un programa capitalizado obligatorio, de gestion privada
(basado en cuentas de ahorro personales o en planes
laborales), para el ahorro

e Una opcion voluntaria suplementaria (mediante planes
personales de ahorro ocupacionales), para las personas que
desean més proteccion.

En Envejecimiento se proponian cuatro alternativas para los dos
primeros pilares:

e Unplande ahorro personal obligatorio con un plan publico de
prestaciones uniformes

cos mantenian que el Banco
supervaloraba los beneficios
de los sistemas con multiples
pilares, en particular las ven-
tajas de un nuevo segundo
pilar, al mismo tiempo que
infravaloraba las ventajas de
los programas de gestion

e Unplande ahorro personal obligatorio con una garantia de las
pensiones minimas en el plan publico

e Un plan ocupacional obligatorio con un régimen publico de
prestaciones uniformes

e Unplan ocupacional obligatorio con un régimen publico basado
en la comprobacion de los medios de vida.

En Envejecimiento se desalienta el uso de un régimen
relacionado con los ingresos para el pilar pdblico, pero, si hubiera
un régimen de este tipo, “la tasa de sustitucion salarial deberia
basarse en los ingresos percibidos a lo largo de toda la vida...”
[la cursiva esta en el original]. Ademas, se observa que la
“combinacion adecuada” de pilares no es la misma en todos los
momentos y lugares, y depende de los objetivos, historia y
circunstancias de un pais.

En Envejecimiento se aconseja que el proceso de reforma
para los sistemas formales de los paises de ingreso bajo se haga
aritmo lento y que los programas publicos de las zonas rurales de
los paises pobres “se concentren en la asistencia social para los
necesitados de todas las edades, al mismo tiempo que se hace todo
lo posible por desarrollar las capacidades que permitiran el
funcionamiento adecuado de los sistemas formales mas complejos.
Los programas de contribucion obligatoria deberian introducirse
primero en los mercados laborales formales de las zonas rurales,
donde es mayor la probabilidad de que se haya desintegrado el
sistema informal”.

siones y se sentaban las bases tedricas de gran
parte de las actividades del Banco en el decenio
de 1990. Envejecimiento, que proponia una
estrategia semejante pero mds detallada, ha
gjercido influencia en todo el mundo, como guia
para la reforma de las pensiones, y en general se
considera que representa la mentalidad del Banco,
especialmente durante el decenio de 1990. No

publica. Los defensores del planteamiento del
Banco insisten en el balance de la asistencia, que
comprendia reformas con un pilar inico o multi-
ples pilares, y mantienen que los fracasos
en la reforma de las pensiones han sido funda-
mentalmente resultado de politicas guberna-
mentales inadecuadas.

En la publicacion Social Protection Sector
Strategy: From Safety net to Springboard (en ade-
lante, Strategy), de 2001, se describe detallada-
mente la estrategia oficial del Banco sobre la
reforma de las pensiones, que recomienda como
practica 6ptima un marco con multiples pilares,
siempre que se den las condiciones iniciales ade-
cuadas. Dicho documento complementa el in-
forme sobre investigaciones relativas a las politicas
de desarrollo titulado Envejecimiento sin crisis
(en adelante, Envejecimiento), en el que se es-
tablecia un programa para la reforma de las pen-

obstante, no se presentd ni aprobd nunca como

. . . . 1
estrategia sectorial en el Directorio del Banco
(véase el Recuadro 1.1).

En Strategy se esboza un marco de gestion del
riesgo social en que se especifica como los
programas publicos de redes de seguridad pueden
afrontar, mitigar o prevenir los riesgos que
aumentan la vulnerabilidad de una poblacion a la
pobreza®. El presente documento es la base para
la evaluacion de las pensiones por el Grupo de
Evaluacion Independiente (IEG, como se lo
conoce por sus siglas en inglés), ya que representa
la estrategia oficial para las operaciones el Banco.
Respalda la reforma flexible de las pensiones con
multiples pilares pero también un nivel adecuado
de ingresos de jubilacion para los trabajadores del



sector informal y las personas que ha sido siempre
pobres.

En Strategy se describe claramente el objetivo
y funcion de los sistemas de pensiones, y se indica
que la mejora de la seguridad de los ingresos en
la ancianidad dentro del sector formal comienza
con “un planteamiento flexible... centrado en un
sistema con multiples pilares que muchos paises
de todo el mundo estan aplicando ya con éxito”.
Ademds, al mismo tiempo que “se mantiene este
planteamiento, los principales desafios son
conseguir ingresos suficientes de jubilacion para
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los trabajadores del sector informal y las personas

que han vivido siempre en la pobreza, asi como

para grupos particularmente vulnerables, como

las viudas, reforzando su acceso a los ingresos, el

ahorro y otros activos”. Este planteamiento puede

verse de forma mas sindptica en el Grafico 1.1, que

es el marco utilizado para esta evaluacion.
Como se explica en Strategy, un sistema con

multiples pilares consta de

tres tipos de sostenimiento de

los ingresos: 1) un programa

de prestaciones definidas no

Objetivos secundarios
(crecimiento economico)
1. Aumento del ahorro nacional
2. Crecimiento del mercado de capitales
3. Incentivos al mercado laboral

Objetivos

Objetivos primarios
1. Reduccion de la pobreza de
los ancianos
2. Nivelacion del consumo a lo largo
de toda la vida

Resultados en
términos de

Sistema sostenible
con mltiples pilares

T

Prestaciones a los
ancianos en el
sector informal

Sistema de
reparto sostenible

Mejorar el sistema
de reparto

Condiciones iniciales de la reforma
1. Entorno macroecondémico
2. Sector financiero
3. Buen gobierno

A

desarrollo
A
Diseiiar un sistema
con miltiples pilares
1. Plan no capitalizado con prestaciones

Productos definidas, de administracion pablica

2. Plan capitalizado con prestaciones

definidas, de administracion privada

3. Ahorro voluntario para la jubilacién
Actividades
Insumos

Productos del Banco
1. Actividades de andlisis y asesoramiento
(AAA)
2. Préstamos y créditos




financiado y de gestion publica; 2) un plan de
contribuciones definidas plenamente financiado
y de gestion privada, y 3) ahorros voluntarios
para la jubilacion en forma de vivienda, seguros
u otros activos. El primer pilar se orienta a la
mitigacién de la pobreza y el segundo trata de
nivelar el consumo a lo largo de los anos. En
contraste con un programa publico Unico, un
régimen con dos pilares debe ofrecer una
salvaguardia frente a los costos de una poblacion
en proceso de envejecimiento, proteger el sistema
frente a riesgos politicos y facilitar la toma de
decisiones individuales durante ese proceso.
Ademas, los sistemas con multiples pilares deben
contribuir al ahorro nacional y al desarrollo del
mercado financiero.

En Strategy se indica que el planteamiento
con multiples pilares “continda siendo un punto
de referencia util, pero no un plan maestro [la
cursiva no estd en el original],

La estrategia del Banco
recomienda la utilizacion
del enfoque basado en
multiples pilares como
punto de referencia, no
como plan maestro.

y toda reforma debe tener
en cuenta las condiciones
iniciales y preferencias de
cada pais”. Se promete que
“la labor futura del Banco
relacionada con la reforma de
las pensiones hard mads

hincapié en las prestaciones de jubilacion para las
personas del sector informal y en el sostenimiento
de los ingresos en la vejez para las personas que
han sido siempre pobres mediante planes publicos
no contributivos y apoyo comunitario”.

Otra observacion interesante de Strategy es
que, para que el Banco respalde una reforma con
multiples pilares, deben darse determinadas
condiciones, en particular una serie de objetivos
para la redistribucion de los ingresos, viabilidad
macroeconomica, disponibilidad del sector
financiero, un marco de reglamentacion y
supervision acertado y capacidad suficiente. Los
criterios para determinar la solidez de una reforma
de las pensiones son, entre otros, los siguientes: 1)
los efectos distributivos en los ingresos de las
personas de edad avanzada, 2) el entorno
normativo general y fiscal, 3) la capacidad de la
estructura administrativa para aplicar un sistema
con multiples pilares, y 4) la solidez de los
mecanismos de reglamentacion y supervision.

Como Envejecimienio no era una estrategia
oficial del Banco, sus funcionarios gozaron de
considerable margen de accion a lo largo de los
anos noventa para elaborar soluciones basadas en
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la situacion de los paises. Si bien en Strategy no
se indica qué
condiciones pre-
vias del sector
financiero se re-
quieren para el
¢éxito de una re-
forma con mul-
tiples pilares, el
andlisis del Banco Mundial a ese respecto (Vittas,
1998) es mis explicito’. En Strategy tampoco se
indican los criterios para evaluar el éxito de la
reforma con multiples pilares, en particular las
mejoras en la seguridad de los ingresos de
jubilacion, el progreso de la estabilidad fiscal, el
aumento del ahorro y el desarrollo del mercado
de capitales.

Antes de proceder a la
reforma basada en
multiples pilares, deben
cumplirse determinadas
condiciones sociales,
macroeconomicas

y financieras.

Pertinencia de la estrategia del Banco

La estrategia del Banco para la reforma de las
pensiones es muy pertinente, ya que los sistemas
formales de pensiones son un medio importante
para reducir la pobreza entre las personas de
edad avanzada y garantizar un nivel uniforme de
consumo a lo largo de toda la vida en muchos
paises clientes del Banco Mundial. Cuando los
gastos en pensiones superan a los ingresos, el
resultado es que, en igualdad de condiciones,
aumenta el déficit publico consolidado, lo que
representaria una amenaza para la estabilidad
macroecondémicay pondria en peligro la seguridad
después de la jubilacion®. Para quienes se
encuentran fuera del sistema formal de pensiones,
la estrategia del Banco recomienda la formulacion
de politicas encaminadas a aumentar la cobertura
o a ofrecer planes no contributivos que permitan
una mejor gestion del riesgo para los trabajadores
no protegidos.

Los programas publicos formales de pensiones
son mds importantes en algunas regiones que en
otros. Por esta razon, el reconocimiento de la
necesidad de reducir la pobreza entre las personas
ancianas sin pensioén es un componente im-
portante de la estrategia del Banco. Por ejemplo,
la cobertura de las pensiones es mucho mds
elevada en la region de Europa y Asia central,
con un 60% estimado de la poblacion en edad de
trabajar, que en América Latina y el Caribe, y
Oriente Medio y Norte de Africa, donde estd mas
cerca del 30%; en Asia oriental y el Pacifico, donde
es ligeramente superior al 15%, y en Africa al sur
del Sahara y Asia meridional, donde no llega
al 10%’.



Los paises con un porcentaje creciente de
personas que llegan a la edad de jubilacién pueden
sufrir graves desequilibrios fiscales en el futuro.
Tienen también mayor probabilidad de contar
con altas tasas de cobertura de las pensiones y, en
consecuencia, la estrategia del Banco para la
reforma de las pensiones afectara probablemente
a una gran parte de la poblacién. Un ejemplo
ilustrativo es el de los paises de Europa y Asia
central. Incluso los paises con menos cobertura
y poblaciones mas jovenes, en América Latina y
el Caribe y otras regiones, deben hacer frente a
problemas fiscales semejantes a los de los paises
con graves problemas de envejecimiento
demogrifico, en particular cuando el empleo del
sector con cobertura disminuye en relacion con
el nimero creciente de jubilados. En esos paises,
la pertinencia de la estrategia del Banco es también
evidente. En regiones como Africa, la reforma de
las pensiones no ha sido tan prioritaria para
el Banco.

La reforma de las pensiones continua siendo
objeto de cierta polémica entre los investigadores,
dentroy fuera del Banco, y desde una perspectiva
tanto tedrica como practica (véase el Apéndice A).
Desde 1994, las ideas del Banco Mundial acerca
de las pensiones han evolucionado a medida que
continuan los debates al respecto y que ha
aumentado la experiencia sobre este tema. Asi se
observa en el volumen New Ideas about Old Age
Security (Banco Mundial, 2001b), que contiene
una evaluacion muy critica de Envejecimiento y
el informe de 2005 Keeping the Promise of Old Age
Security in Latin America (en adelante, Promise),
evaluacion de la reforma de las pensiones en
Ameérica Latina y el Caribe con recomendaciones
sobre una estrategia regional. La politica sobre
pensiones ha sido también objeto de atencion en
el informe de 2004 Economic Growth in the
1990s: Learning from a Decade of Reform (en
adelante, Learning). Mas recientemente, en 2005
el Banco publicé un importante informe de
investigacion sobre las pensiones, Old Age Income
Support in the 21st Century: The World Bank’s
Perspective on Pension Systems and Reform (en
adelante, Perspectz’ve)6. Los temas, orientacion y
conclusiones de estos informes no coinciden, lo
que demuestra la naturaleza del debate dentro del
Banco vy refleja una diversidad de conclusiones
sobre los resultados conseguidos a lo largo del
tiempo por las actividades de reforma de las
pensiones respaldadas por el Banco.

ESTRATEGIA PARA LA REFORMA DE LAS PENSIONES

Estructura del informe

En los capitulos siguientes se utilizan indicadores
estadisticos, evaluaciones de los exdmenes del
IEG sobre los informes finales de ejecucion y los

informes de evaluacion de
proyectos, evaluaciones del
Programa de asesoria sobre
el sector financiero (PASF),
entrevistas con el personal del
Banco y partes interesadas
externas, estudios documen-
tales y 16 estudios de casos

La estrategia del Banco
sobre la reforma de las
pensiones estd
relacionada con la
reduccion de la pobreza
entre los ancianos.

para evaluar la calidad inicial y los resultados en
términos de desarrollo de la estrategia de

pensiones del Banco Mundial’.

En el Capitulo 2 se intenta determinar si el
Banco se ha mantenido fiel a su estrategia, para
lo cual se examinan sus operaciones de finan-
ciamiento y actividades no crediticias, en parti-
cular los estudios econdmicos y sectoriales, el
dialogo sobre politicas, y la capacitacion y divul-
gacion. Asimismo, se examinan las calificaciones
de los resultados de proyectos con componentes
relacionados con las pensiones. En el Capitulo 3

se evaltia si las decisiones
crediticias del Banco se han
basado en las directrices sobre
practicas Optimas. En el Capi-
tulo 4 se analiza si las reformas
res-paldadas por el Banco han
conseguido su objetivo pri-
mario de ofrecer un sistema

En el informe se evalua la
estrategia del Banco
y se indica si se aplico
0 no y con qué acierto
se llevaron a cabo

las operaciones.

de pensiones fiscalmente sostenible y sus obje-
tivos secundarios de aumentar el ahorro y de-
sarrollar los mercados de capitales. En el Capitulo
5 se examina la asistencia del Banco para reforzar
la capacidad de administracion, reglamentacion,
supervision y realizacion de andlisis actuariales.
En el Capitulo 6 se evalta la coordinacion in-
ternay externa del Banco, asi como la influencia
de factores exdgenos en los resultados de los
proyectos. En el Capitulo 7 se resumen las com-
probaciones y se presentan recomendaciones
especificas para el futuro, incluido el estable-
cimiento de orientaciones formales para crear un
método objetivo y coordinado que permita eva-
luar las estrategias del Banco para la reforma de

las pensiones.



Capitulo 2: Puntos destacados de la evaluacion

Los estudios econdmicos y sectoriales del Banco presentan
una amplia base de referencia técnica sobre la politica relativa
a las pensiones.

El analisis de las cuestiones fiscales y de la reglamentacion
de las pensiones privadas ha sido exhaustivo, pero no se ha
prestado la debida atencion a los ingresos de las personas
ancianasy a los medios de ampliar la cobertura.

Tanto los sistemas de reparto como los de multiples pilares
respaldados por el Banco presentan enormes diferencias.
Los préstamos del Banco y sus actividades no crediticias se
han centrado fundamentalmente en los paises que han
aplicado la reforma basada en multiples pilares.

La mayoria de las calificaciones sobre los componentes
relacionados con las pensiones y los proyectos en general han
sido satisfactorias.



Apoyo del Banco a la
reforma de las pensiones

1 Banco Mundial ha respaldado en 68 paises la reforma de las pensiones
con financiamiento y con actividades de andlisis y asesoramiento (AAA),
incluidos los estudios econOmicos y sectoriales (EES) (véase el Recuadro
2.1), el didlogo sobre politicas, seminarios y actividades de capacitacion. En
este capitulo se examinan las AAA del Banco para determinar si su andlisis es
lo bastante detallado cuando elaboran la estrategia de pensiones del Banco.

Asimismo, se describen las reformas que el Banco
ha respaldado o promovido para determinar si ha
seguido su propio modelo flexible con multiples
pilares. Finalmente, se analizan los proyectos
respaldados por el Banco para determinar si han
conseguido resultados satisfactorios en términos
de desarrollo.

La amplia labor del Banco en sus EES permitio
abordar una gran diversidad de cuestiones rela-
cionadas con las pensiones. No obstante, el anali-
sis realizado en varias esferas, en particular los
ingresos de las personas ancianas y el desarrollo del
sector financiero, no se hicieron con la profundi-
dad suficiente para contribuir a la preparacion de
proyectos. Las conferencias y seminarios, que pro-
movieron inicialmente Envejecimiento, ampliaron
su contenido para incluir una mayor diversidad
de aspectos de las pensiones, en consonancia con
los cambios ocurridos en los EES. Las entrevistas
realizadas con el personal revelan que el didlogo
informal del Banco sobre politicas relacionadas
con la reforma de las pensiones ha ejercido tam-
bién considerable influencia.

Con el apoyo de un compendio de los EES y
actividades de capacitacion, los préstamos y créditos
del Banco han respaldado la reforma basada en
multiples pilares en Europa y Asia central y en
América Latina y el Caribe, que, siguiendo las
indicaciones de Strategy, presentaban considera-

bles diferencias en los distintos paises. No obstante,
la raz6on de esta diversidad podrian ser las
preferencias de cada pais, la situacion especifica de
cada uno de ellos o factores exdgenos. Si bien la
mayoria de las calificaciones sobre los logros en
términos de desarrollo son satisfactorias en lo que
se refiere al componente de pensiones de los
préstamos del Banco, los resultados satisfactorios
de proyectos concretos no significan necesaria-
mente que la labor general del Banco sobre la
reforma de las pensiones haya tenido repercusiones
positivas en el desarrollo.

Actividades de analisis y asesoramiento
En las AAA del Banco se incluyen los estudios
econdmicos y sectoriales publicados, el didlogo
formal e informal sobre politicas, y las actividades
de capacitacion y seminarios del Banco Mundial.
Estas tres formas de AAA influyen en la orientacion
de las operaciones del Banco, ya que ofrecen
informacion sobre las cuestiones relativas a la
reforma de las pensiones, al personal del Banco,
a sus paises clientes y al publico en general,
con inclusion de otras partes interesadas y
los donantes.

Estudios economicos y sectoriales?
Los documentos y publicaciones del Banco
Mundial sobre las pensiones constituyen un
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Ademas de los proyectos de financiamiento del Banco Mundial,
la base de datos del IEG sobre las presiones contiene 325 EES con
importantes analisis sobre las pensiones y los ingresos de los
ancianos. Los EES se seleccionaron teniendo en cuenta la
pertinencia y profundidad del analisis sobre las pensiones a partir
de los casi 1.000 documentos de la memoria electrénica de
documentos del Banco, ImageBank, que contenia (en julio de
2004) las palabras clave “pension”, “seguridad social”, “ahorro
contractual” y “fondos de prevision”. Aunque estas obras
corresponden a los ejercicios que van desde 1962 hasta 2004, en
el presente informe se tienen en cuenta sobre todo los informes
posteriores al ejercicio de 1990.

En la base de datos sobre pensiones se comprueba tamhién
si cada EES considera los temas frecuentemente mencionados en
relacion con las pensiones. Esos temas son los siguientes: a)
pobreza, b) efectos en funcion del género, c) ingresos de los
ancianos, d) selectividad/cobertura/requisitos, e) sostenibilidad
fiscal, f) desarrollo del mercado de capitales, g) ahorro contractual,
h) gestion/inversion de fondos, i) anualidades/seguro, j) descripcion
del sistema de pensiones, k) disefio de la reforma de las pensiones,
[) informacién pulblica/apoyo politico, m) fondo privado, n)
administracion plblica/costos, y o) costos de transicion.
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importante soporte técnico
que permite una comprension
mas amplia y profunda de la
reforma de las pensiones en
mads de 66 paises. Mds de 200
estudios del Banco sobre
paises contienen una base analitica general que
permite examinar los objetivos, condiciones
previas y principios subyacentes en la evolucion
de la reforma de la estrategia del Banco para las
pensiones’. Los estudios sobre las pensiones han
adoptado diversas formas, en particular los
documentos de numerosas unidades sectoriales
del Banco Mundial, y muy en particular la serie
Pension Primer, de la Red sobre Proteccion Social.

En el plano regional, los estudios se centraron
sobre todo en Europa y Asia central, seguida de
América Latina y el Caribe, que son las dos Unicas
regiones que han emprendido reformas de las
pensiones basadas en multiples pilares. Mas del
40% de los estudios abordan cuestiones relativas
alas pensiones en paises que adoptaron la reforma
basada en multiples pilares, y una docena de
paises acaparan mas de cuatro quintas partes de
los estudios. Argentina, Brasil, Polonia y Rusia
han sido objeto de mas de 10 estudios, en cada
caso. Los paises con pilares capitalizados han sido
objeto, por término medio, de mas de cuatro
estudios, y en los paises sin pilares capitalizados
el promedio ha sido de poco mds de dos estudios.
Brasil, que no ha adoptado un régimen con un
pilar capitalizado, representa una excepcion, ya
que ha sido objeto de 16 estudios.

En los EES del Banco Mundial se incluye el
andlisis de cuestiones concretas relativas a las
pensiones, descripciones de sistemas de pen-
siones en las economias desarrolladas, andlisis

interregionales y evaluaciones sobre los paises.
Predominan sobre todo seis temas: 1)
sostenibilidad

fiscal y costos de

transicion, 2)

reglamentacion

de los sistemas

capitalizados, 3)

cobertura de las

pensiones, 4)

condiciones de

vida de los ancianos, 5) mercados de capital, y 6)
administracion de los sistemas publicos (Grafico
2.1)* Las cuestiones fiscales han sido objeto de
considerable andlisis, ya que los desequilibrios
fiscales son precisamente una de las razones
fundamentales por las que el Banco ofrece ayuda
para la reforma de las pensiones. En muchos
casos, ¢éste ha sido el motivo principal para
introducir un sistema con multiples pilares. Los
EES del Banco han contribuido también con-
siderablemente a evaluar la reglamentacién de
las pensiones privadas, incluida la asignacion de
activos, la recaudacion y las contribuciones y el
sistema de gestion.

Aunque el acervo de estudios del Banco sobre
las pensiones es considerable, el andlisis de los EES
no es tan detallado como convendria para facilitar
la ejecucion de los proyectos. Por ejemplo, aunque
muchos paises han sido objeto de evaluaciones
sobre la pobreza, el andlisis de los ingresos de los
ancianos es limitado’. En las evaluaciones de la
pobreza no se establece una relaciéon entre el
riesgo de pobreza en los ancianos y la edad, la
estructura familiar, el género o el lugar, elementos
todos ellos necesarios para comprender la posible
contribucion de las pensiones al establecimiento
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Sostenibilidad fiscal/
costos de transicion

Reglamentacion de los
sistemas capitalizados

Cobertura de las pensiones

Condiciones de vida

Mercados de capitales

Administracion de los
sistemas plblicos

Fuente: Andlisis del IEG sobre datos del Banco Mundial.

de una red de seguridad®. No se consideran las
bolsas de pobreza ni las fuentes de ingreso, ni se
presentan datos sobre la distribucién. La
repercusion del género en el bienestar de los
ancianos se evalia Unicamente en el 11% de los
paises con EES sobre las pensiones.

De la misma manera, aunque la cobertura de
las pensiones es un tema importante, se han
realizado pocas investigaciones empiricas sobre
los limites de la cobertura formal de las pensiones
o la manera de incrementarla, a pesar del interés
manifestado en Strategy por analizar mas a fondo
este tema’. Ademds, son pocos los EES sobre
temas estrictamente relacionados con la reforma
de las pensiones de ancianidad, incluida la
discapacidad y las pensiones de los supervivientes,
la informacion publica y el proceso politico.
Asimismo, se necesitan mas investigaciones sobre
la administracion de los sistemas de reparto,
incluidas las estrategias de recaudacion y pago,
dada su importancia tanto para esos regimenes
como para las reformas de los sistemas con
multiples pilares®.

La situacion del mercado financiero en los
paises, en cuanto determinante clave de la
preparacion para una reforma basada en varios

30 40 50 60 70 80

Porcentaje de paises

pilares, ha recibido escasa atencion en los informes
sobre los paises, aunque el Banco ha publicado
informaciones de importancia decisiva sobre este
tema. En la mayoria de los EES relacionados con
la inversion en paises concretos se alienta el uso
de fondos de pensiones para mejorar los
mercados de capital y/o se aconseja el desarrollo
de los mecanismos de ahorro contractual, sin
evaluar la estabilidad del mercado financiero’.
Asi pues, los EES del Banco suponen implicita-
mente que el desarrollo del mercado de capital
serda consecuencia logica de la reforma de las
pensiones; en otras palabras, la oferta de fondos
creard su propia demanda. Se ha prestado menos
atencion al desarrollo del mercado financieroy de
capitales en Europa y Asia central que en otros
lugares, incluido el Oriente Medio y Norte de
Africa y América Latina y el Caribe.

Los seminarios y talleres, en
particular los de alcance
mundial o regional, han tenido
notable repercusion en los
responsables de la formulacion
de politicas, aunque es dificil
documentar esa influencia. La

90
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divulgacion de las investigaciones del Banco se
centrd en los primeros afos en Envejecimiento.
Entre 1994 y 1999, el Banco patrocind una serie
de vigjes de promocion, en particular mas de 100
seminarios y presentaciones sobre Envejecimiento
e investigaciones conexas. Por ello, no es de
extrafiar que en la mayor parte del mundo se
considere que Envejecimiento es el modelo de
pensiones del Banco. Posteriormente, el programa
de los seminarios y talleres se amplio, y el nimero
de cursos ofrecidos pasé de 1 en 1996 a 13 en
2003, lo que refleja la diversidad de las reformas
emprendidas en Europa y Asia central y en
América Latina y el Caribe. Los seminarios y talleres
del Instituto del Banco Mundial tratan de temas
como la educacién bdsica sobre las reformas
basadas en multiples pilares, la capacitacion sobre
el modelo de simulacion de pensiones del Banco
(Mecanismo para la simulacion de opciones de
reforma de los sistemas de pensiones o PROST)
y la capacitaciéon sobre temas especiales de la
reforma de las pensiones, como la administracion
y reglamentacion. Recientemente, el Instituto ha
cambiado de orientacion, prestando mds atencion
alos problemas de los paises y regiones que a los
de alcance mundial.

El didlogo sobre politicas ha sido particularmente
importante en la labor del
Banco sobre la reforma de las
pensiones, pero la documen-
tacion escrita es limitada, ya
que en algunos casos el

didlogo fue de caracter informal o no dio lugar a
préstamos o créditos. No obstante, no deberia
infravalorase su importancia. El didlogo entre el
Banco y sus clientes generalmente ha respaldado
la estrategia basada en multiples pilares, pero no
ha sido coherente en los distintos paises ni dentro
de cada uno de ellos a lo largo del tiempo en su
consideracion de las condiciones previas para
ese tipo de reformas, sobre todo en Europa y
Asia central'®. Aunque el Banco respaldé decidi-
damente la reforma basada en multiples pilares
en América Latina y el Caribe, su didlogo ha sufrido
numerosas interrupciones en algunos paises, aun
cuando las circunstancias econémicas no hayan
cambiado". En Africa, los debates del Banco con
los clientes sobre la validez de los sistemas con
multiples pilares no han sido coherentes en paises
con situaciones macroecondmicas, sociales y
financieras semejantes'?.

Si bien el Banco Mundial no ha utilizado un
planteamiento univoco para la reforma de las
pensiones, se ha concentrado en los sistemas
con multiples pilares mas que en alternativas de
reparto o planes no contributivos™ ¥, No se ha
respaldado suficientemente la ampliacion de las
prestaciones de ancianidad a los trabajadores de
la economia informal. En Strategy se destaco la
importancia de este tipo de intervencion. En
Europa y Asia central, donde era mayor la
probabilidad de que los paises tuvieran ya

Tamaiio del
componente de

Compromisos pensiones (miles

Paises Proyectos (miles de millones de millones
Region (nimero) (nimero) de USS$) de USS$)
Africa 14 26 15 0,1
Asia oriental y el Pacffico 4 7 74 0.5
Europa y Asia central 25 93 10,8 15
América Latina y el Caribe 15 57 10,7 3,1
Oriente Medio y Norte de Africa 6 9 1.1 0,1
Asia meridional 4 12 27 0.1
Total 68 204 34,2 5,4

Fuente: Anélisis del IEG sobre datos del Banco Mundial.
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EI'lEG examiné los documentos de proyectos correspondientes a
400 préstamos y créditos e identific6 mas de 200 proyectos que
contenian un componente de pensiones en los ejercicios
comprendidos entre 1984 y 2005, lo que permitié establecer una
base de datos fiable y completa sobre los proyectos de pensiones
del Banco Mundial. En cuanto a los proyectos de ajuste, el
componente de pensiones se identifica como condicion pertinente
en la matriz de politicas; en los préstamos de inversion (incluidos
los de asistencia técnica), el componente se menciona en la
descripcion detallada del proyecto. EI IEG compard también su base
de datos con las actuales bases de datos de pensiones regionales
para evitar omisiones. La clasificacion de los proyectos no fue

capacidad institucional. El IEG adopté un planteamiento mas
general que incluia proyectos del Banco en que se especificaba
la clara intencion de reformar las pensiones de un pais mediante
medidas exploratorias o investigaciones (apoyo analitico general).

La mayor parte del presente informe esta centrada en proyectos
que contienen medidas especificas para reformar la legislacion
(medidas de reforma efectivas) y tipos especificos de asistencia
técnica (fortalecimiento de la capacidad institucional). En la mayor
parte de los casos, los préstamos y créditos se utilizaron para
reformar el disefio de las pensiones, aunque en la base de datos
se incluyen también préstamos para sufragar los retrasos en las
pensiones en determinadas empresas paraestatales (por ejemplo,

siempre facil.

en sectores como el carbon y los ferrocarriles).

El componente de pensiones consiste en un apoyo analitico
general, medidas de reforma efectivas y fortalecimiento de la

asistencia social para los ancianos, las reformas
fueron en general de cardcter mds global, es decir,
incluian una evaluaciéon completa de otros
programas de proteccion social, como la asistencia
social para los ancianos. En Africa, el Banco ofrecié
pequenos préstamos a algunos paises. Con
excepcion de dos grandes préstamos a Corea, las
regiones recibieron sélo pequenos préstamos
para la reforma de las pensiones, salvo en los
casos de Europa y Asia central y América Latina.

En los dos ultimos decenios, el Banco Mundial
ha otorgado mas de 200 préstamos y créditos
con componentes de reforma de las pensiones a
68 paises®. El total de las actividades de finan-
ciamiento ascendi6é a US$34.000 millones. El lugar
mas importante correspondid a Europa y Asia
central y a América Latina y el Caribe: 40 paises
de esas dos regiones recibieron alrededor de
US$11.000 millones en cada caso. El finan-
ciamiento del Banco fue especialmente dindmico
durante los ejercicios de 1998 a 2001, en que las
operaciones con componentes de pensiones
sumaron un total de US$19.000 millones, es decir,
el 56% de todo el gasto operacional en pensiones
(Cuadro 2.1).

Como el apoyo a las pensiones constituyo en
general s6lo una parte de cada préstamo o crédito,
el IEG calcul6 el componente especifico de las
pensiones en cada proyecto (Recuadro 2.2)'°. El
financiamiento del Banco Mundial relacionado
especificamente con las pensiones sumo un total
de US$5.400 millones. La parte mas considerable
relativa a la reforma de las pensiones correspondio
a Europa y Asia central y a América Latina y el

Caribe, pero esta ultima region obtuvo una mayor
proporciéon del componente de pensiones,
aproximadamente el 40% del total de los
préstamos o créditos.

Los proyectos de pensiones del Banco Mundial
incluyen reformas normativas concretas para los
sistemas tanto de reparto como con multiples
pilares. Aunque mds de cuatro quintas partes de
todos los préstamos del Banco correspondieron
areformas del régimen de reparto, casi un tercio
de aquellos respaldé también los segundos pilares
capitalizados en el marco de una reforma con
multiples pilares, y casi un tercio ofreci6 ayuda a
los sistemas de pensiones voluntarios. En
conjunto, mas de tres cuartas partes de todos los
proyectos relacionados con la reforma de las
pensiones con multiples pilares incluyeron
también un componente de reparto. El finan-
ciamiento del Banco destinado a las reformas del
segundo pilar contenia también ayuda para el
primer pilar, salvo en tres paises; ninguno de
éstos cumplia los requisitos necesarios para una
reforma basada en multiples pilares'’. Los paises
que aplicaron sistemas con multiples pilares
recibieron un 50% mas préstamos para reformas
del régimen de reparto que los paises que se
mantuvieron fieles a este sistema, y mas del doble
de los recursos para el componente de pensiones
basadas en el régimen de reparto.

Los paises que aprobaron y aplicaron
sistemas con multiples pilares
recibieron también mas
préstamos por pais que el
resto (Cuadro 2.2). Casi tres
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Tamaiio
medio del
Tamaiio total del componente
Tipo de Compromisos componente de de pensiones,
sistema de totales (miles pensiones  Nimero medio por pais
Tipo pensiones en el Pais Proyectos de millones (miles de de proyectos, (millones
de pilar pais receptor (niimero) (nimero) de US$) millones de US$)  por pais de US$)
Pilar 1 Sistema de reparto 45 100 133 24 22 53,7
Sistema con miiltiples pilares 21 70 185 2,7 33 126,4
Pilar2  Sistema con mltiples pilares 20 43 52 1,7 22 84,4

Nota: La mayor parte de los proyectos prestan apoyo a més de un pilar, por lo que el total de las cifras no es el 100%. El primer pilar es de prestaciones definidas, no capitalizado y de

administracion pblica. El segundo es de administracian piblica, capitalizado y con prestaciones definidas (sin redistribucion). El tercero es voluntario y de administracién privada. En la

realidad, la delimitacion entre muchos sistemas no estd clara (por ejemplo, en el caso de los sistemas que estan capitalizados parcialmente o son administrados por una junta tripartita).

En este informe, si los fondos se invierten en cuentas individuales, esta categoria de sistemas mds ambiguos en general se incluye en el segundo pilar.

cuartas partes de los préstamos para pensiones
se otorgaron a paises de Europa y Asia central y
de América Latina y el Caribe, las dos unicas
regiones que adoptaron reformas basadas en
multiples pilares. Ademads, de los 23 paises que
recibieron cuatro o mds préstamos para pen-
siones, 13 adoptaron el segundo pilar. S6lo uno
de los paises que recibieron asistencia del Banco
Mundial para el segundo pilar, Georgia, no llegd
a aprobar la legislacion necesaria para introducir
dicho pilar.

La asistencia relativa al segundo pilar fue con-
centrada y considerable. De los 11 paises que
recibieran financiamiento por valor de mads
de US$100 millones', ocho promulgaron las nece-

sarias leyes sobre pensiones
capitalizadas". En conjunto,
los paises con legislacion
sobre el segundo pilar reci-
bieron mas de la mitad de los
US$5.500 millones de finan-
ciamiento para proyectos
relacionados con pensiones. El financiamiento
mediano del Banco Mundial por pais que adoptd
el segundo pilar fue de US$50 millones, frente a
los US$7 millones en el caso de los que no adop-
taron ese segundo pilar®.

En América Latina y el Caribe, el Banco respald6

reformas basadas en multiples pilares que, de una
u otra forma, se aplicaron en
la mayoria de los paises en los
que el Banco habia mantenido
un didlogo?'. Entre los paises
de la regiébn con sistemas
basados en multiples pilares,
el financiamiento se concentro en seis de ellos:
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Argentina, Bolivia, Colombia, México, Peru y
Uruguay®. Once paises de Europa y Asia central
aplicaron reformas basadas en multiples pilares con
ayuda del Banco. En otras regiones, en particular
en Africa y Asia oriental y el Pacifico, el Banco
Mundial ofrecié asistencia técnica en pequefa
escala para reformas basadas en multiples pilares
que todavia no se han puesto en practica.

En Strategy se recomienda la aplicacion de
sistemas basados en varios pilares, pero al mismo
tiempo se respaldan las reformas paramétricas
cuando no se
dan las debidas
condiciones
macroecondmi-
cas y financieras.
La asistencia del
Banco Mundial
a las reformas
del régimen de
reparto ha permitido una mayor sostenibilidad
fiscal, ya que ha elevado la edad de jubilacion,
prolongado los periodos minimos de contri-
bucion, y restringido los derechos a percepcion
de pensiones y las opciones de jubilacion
anticipada y, en algunos casos, ha incrementado
las tasas de contribucion y el nivel maximo de
ingresos. En América Latina y el Caribe, aunque
el Banco Mundial respaldé una combinacion de
reformas basadas en sistemas de reparto y en
multiples pilares, apoy6 también las reformas del
régimen de reparto en cuatro paises que ofrecian
a los participantes la posibilidad de elegir entre
un régimen de reparto mejorado y un sistema con



Calificacion del componente de pensiones

APOYO DEL BANCO A LA REFORMA DE LAS PENSIONES

Calificacion global del proyecto

Porcentaje de

Porcentaje de

Calificacion Nimero la categoria Niimero la categoria
Satisfactoria 101 122 87
Insatisfactoria 3 18 13
Total 134 100 140 100

Nota: Se excluyen seis proyectos calificados como “no evaluables” en el componente de pensiones, por falta de informacion.

multiples pilares. En Europa y Asia central, el
Banco respaldd un gran nimero de pequenos
préstamos para reformas paramétricas cuando
no existia la opcion de los sistemas basados en
multiples pilares.

Las reformas basadas en multiples pilares que
consiguieron respaldo del Banco Mundial fueron
muy heterogéneas, debido en parte a las
preferencias de los paises y al tipo de sistema de
asistencia social o de pensiones anteriormente
vigente®. En América Latina y el Caribe, aunque
el ejemplo chileno tuvo considerable influencia,
muchas reformas no lo siguieron al pie de la letra.
En Europay Asia central, donde el Banco respaldo
también sistemas basados en multiples pilares,
muchas veces se adoptaron disefos innovadores,
con un mayor relieve del pilar correspondiente al
régimen de reparto y férmulas de contribucion
definida tedrica. Otras reformas evolucionaron
muy lentamente, y algunas nunca llegaron a
ponerse en practica.

La justificaciéon para adoptar pensiones
financiadas obligatorias no era la misma en
América Latina y el Caribe que en Europa y Asia
central. En la primera region, el objetivo primordial
del apoyo del Banco Mundial era mejorar el
financiamiento y reducir la influencia politica en
las operaciones relacionadas con el plan de
pensiones, sustituyendo los planes de reparto
por sistemas capitalizados. En Europa y Asia
central, los principales motivos de preocupacion
eran la estabilidad fiscal y las pensiones
demogrificas, que se intentaba aliviar reduciendo
el tamano de los componentes de reparto en
el futuro y reforzando la relaciéon entre con-
tribuciones y prestaciones para alentar la par-
ticipacion y la equidad.

La principal diferencia entre las reformas
efectivas y la estrategia del Banco es que la mayor
parte de los paises de Europa y Asia central
mantuvieron un pilar de reparto mds bien
considerable en el sistema reformado, en que las
pensiones estaban también relacionadas con las
contribuciones, formula que no se consideraba en
forma expresa en Strategy. Las reformas de las
pensiones en esta region se introducirian
probablemente de forma gradual, por cohorte
de edad, y so6lo serian obligatorias en el caso de
los trabajadores mds jovenes*. Por el contrario,
mientras que en América Latina y el Caribe las
reformas estarian inspiradas, con toda pro-
babilidad, en el modelo chileno, muchos paises
de la region que introdujeron reformas con-
tinuaron respaldando los sistemas de reparto con
un pilar Ginico para segmentos considerables de
su poblacion.

Cuando hay varios donantes, resulta dificil
determinar si el disefio de la reforma se debio a
la aceptacion por parte del Banco de las
caracteristicas especificas de un pais, a las
preferencias del jefe de pro-
yecto o al deseo del pais de
instaurar una determinada
reforma. En lo que respecta a
las influencias ajenas al Banco,
las reformas de la contribucion
definida tedrica en Suecia e
Italia sirvieron de modelo para varios paises de
Europay Asia central, y 1a reforma chilena influy6
en las autoridades tanto de esa regién como en
el conjunto de América Latina y el Caribe. Ademas,
otros donantes influyeron también en el diseno
de las politicas sobre pensiones. En América Latina
y el Caribe, tuvieron especial importancia el Banco
Interamericano de Desarrollo, consultores
chilenos y la Agencia de los Estados Unidos para
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Aproximadamente las tres
cuartas partes de los
componentes de pensiones,
asi como los proyectos de
que formaban parte,
consiguieron resultados

La proteccion social y el
financiamiento fueron los

el Desarrollo Internacional (USAID); en Europa
y Asia central, ofrecieron apoyo y asesoramiento
la Unién Europea y una serie de donantes
bilaterales, entre ellos Suecia, los Paises Bajos
y Dinamarca®.

Examen de los resultados en términos de
desarrollo conseguidos por el componente
de los proyectos relacionado con las
pensiones

De los mds de 200 préstamos y créditos para la
reforma de las pensiones, mds de 139 fueron
objeto de examen para evaluar los resultados
correspondientes al componente de las pensiones
y al proyecto en general®* ?’. Tres cuartas partes
de las clasificaciones sobre el componente de
pensiones son satisfactorias (Cuadro 2.3). Las
referentes a la totalidad del proyecto suelen ser mas
favorables, y solo se considero insatisfactorio el
13% de los proyectos. Si bien las calificaciones del
77% de los préstamos fueron iguales para el
componente de pensiones y para el proyecto en
general, en el 18% de los préstamos el componente
de las pensiones tuvo una calificacion mas baja. Asi
pues, no todos los proyectos calificados en general
como satisfactorios por el IEG tienen un com-
ponente de pensiones satisfactorio.

El éxito o fracaso de un préstamo concreto
no permite prever el resultado de todo un
programay de las actividades
del Banco en apoyo de la
reforma de las pensiones®.
Los préstamos impulsados
por los sectores financieros
y la proteccion social tenian
mayores probabilidades de
conseguir resultados satis-
factorios en el componente de las pensiones que
los promovidos por el sector de las politicas
econdmicas®. Asi ocurre
tanto en los sistemas con
multiples pilares como en los

satisfactorios.

sectores con mejores
calificaciones, y América
Latina y el Caribe
consiguio mejores

calificaciones que Europa
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y Asia central.

de reparto. En las cifras
desglosadas por region, la
proporciéon de préstamos
calificados como satisfactorios
fue superior en América
Latina y el Caribe que en

Europa y Asia central®. Si bien las calificaciones
de proyectos en paises con sistemas de reparto

son semejantes en ambas regiones, las de América
Latina y el Caribe son mucho mas elevadas que las
de Europa y Asia central en los proyectos de
paises que tienen sistemas con multiples pilares.

Resumen y conclusiones

El Banco ha influido en las reformas de las pen-
siones en todo el mundo con sus préstamos y
créditos y con AAA. Si bien los EES relativos a las
pensiones han incluido una gran variedad de
temas, sus andlisis no han tenido la profundidad
necesaria para ayudar a la formulacion de politi-
cas sobre los ingresos después de la jubilacion y
al desarrollo del sector financiero durante su eje-
cucion. En general, los EES sobre paises concre-
tos insistian en el analisis fiscal y la reglamentacion
de los pilares capitalizados, debido a que la es-
trategia de reforma de pensiones del Banco
mostraba mayor interés por los sistemas con
multiples pilares, pero no se tenian debidamente
en cuenta todos los temas necesarios.

Los puntos fuertes y débiles del financiamiento
otorgado por el Banco son los mismos que
pueden sefalarse en relacion con las AAA. Sibien
las calificaciones han sido satisfactorias en la
mayor parte de los préstamos concretos, no lo han
sido en la cuarta parte de los resultados del
componente de pensiones. Las reformas de los
sistemas con multiples pilares respaldados con
financiamiento del Banco Mundial no han sido
homogéneas en los distintos paises, pero ello
puede ser resultado de las condiciones concretas
del pais o de la influencia de factores exdgenos.
En términos generales, el Banco ofrecié mds
recursos a los paises que estaban adoptando
sistemas con multiples pilares, en detrimento de
las actividades de evaluacion o elaboracion de
los programas de jubilacién para los trabajadores
sin cobertura.






Capitulo 3: Puntos destacados de la evaluacion

El Banco ha respaldado las reformas basadas en el régimen
de reparto en muchos paises cuyas condiciones iniciales no
eran las mas indicadas para una reforma basada en
mdltiples pilares.

El Banco apoy6 también reformas basadas en miltiples
pilares en algunos paises a pesar de que no reunian algunas
de las condiciones necesarias para ese tipo de reformas, a
saber, estabilidad macroeconomica, disponibilidad del
sector bancario, nivel moderado de endeudamiento y bajo
riesgo de corrupcion.

En algunos paises, el Banco no tuvo plenamente en cuenta
todas las opciones no contributivas para incluir en las redes
de seguridad a quienes se encontraban fuera del sistema
formal de pensiones.



Calidad inicial y reforma
de las pensiones

a estrategia del Banco para la reforma de las pensiones consiste en
respaldar el marco basado en multiples pilares como prdctica mas
indicada, siempre que se cumplan las condiciones iniciales adecuadas.
Entre ellas se incluyen las siguientes: 1) politicas macroeconomicas solidas,
2) un sector financiero con determinados requisitos minimos y 3) capacidad
de ejecucion. Si el pais no reune esas condiciones, la estrategia del Banco es
mejorar el sistema por otros medios con el fin de conseguir la estabilidad fiscal

y la proteccion de los ancianos.

Las reformas paramétricas se recomiendan como
complemento de las reformas basadas en
multiples pilares a fin de mejorar el sistema
existente o como fase previa a la instauracion de
un sistema con multiples pilares, ayudando a
crear las condiciones adecuadas. En el momento
del disenio del proyecto, la necesidad de reforma
de las pensiones debe compaginarse y/o
coordinarse con las politicas sociales conexas
para proteger a los trabajadores sin cobertura
frente al riesgo de pobreza en la ancianidad, como
parte del objetivo global del Banco de combatir
la pobreza de las personas de edad avanzada.
En este capitulo se utiliza un conjunto de
indicadores para determinar si el Banco actu6
con la debida diligencia al comprobar si se daban
las condiciones necesarias antes de respaldar
reformas basadas en multiples pilares y si se
consideraba la opcion de apoyo al primer pilar
cuando los paises no instauraban sistemas con
multiples pilares. Cuando las circunstancias lo
permiten, estos indicadores se comparan con las
evaluaciones sobre los resultados de la asistencia
del Banco, teniendo en cuenta los estudios de
casos del IEG. Ademas, en este capitulo se evalia

si se tuvo debidamente en cuenta el objetivo del
Banco de mejorar el bienestar de los ancianos y
si hay pruebas que documenten la hipdtesis de
que la reforma basada en multiples pilares
aumenta la tasa de ahorro y contribuye al
crecimiento econdémico’.

Si bien el Banco no recomendo la introduccion
de sistemas de pensiones en régimen de
capitalizacion en muchos paises que no reunian
las condiciones iniciales adecuadas, en otros
paises se apresurd demasiado con su apoyo a las
reformas basadas en multiples pilares sin examinar
otras opciones de programas complementarios de
redes de seguridad para proteger a los tra-
bajadores del sector informal frente a la pobreza
en la ancianidad. El Banco respaldé también
algunas reformas en casos en que no se cumplian
los requisitos macroecondémicos, financieros e
institucionales. De esa manera, las reformas
corrieron peligro desde el comienzo. Muchos de
los paises de Europa central y oriental, pero no
todos, demostraron estar preparados para la
reforma; en América Latina y el Caribe, la
proporcion era menor. Las calificaciones de los
resultados en términos de desarrollo de las



REFORMA Y REESTRUCTURACION DE LOS SISTEMAS DE PENSIONES

Casi ninguno de los paises

en que el Banco respaldo |4 requisitos necesarios®. Esta
reformas independientes ayuda en favor de un solo

actividades del Banco en los paises que han sido
objeto de estudios de casos del IEG y en los que
no se daban los requisitos previos adecuados
fueron con frecuencia poco satisfactorias.

iCuando se consideré la opcion de un
solo pilar?

Muy pocos de los paises en que el Banco respaldé
la reforma de las pensiones basada en un unico
pilar podrian haber instaurado sistemas con multi-
ples pilares. En casi todos los
casos, los paises no reunian

basadas en un tinico pilar pilar era adecuada y estaba

El Banco no siempre dio
prioridad a la necesidad

de ampliar las redes de yzpekistan tenfan sistemas
seguridad para incluir a bancarios sumamente débiles,
quienes se encuentran al vy Tayikistan tenia el producto

reunia las condiciones en consonancia con la es-
adecuadas para una trategiadel Banco. Sibien las
reforma basada en reformas basadas en multi-
mailtiples pilares ples pilares se consideraron

en algunos de estos paises,
entre ellos China, Corea, India y Turquia, el Banco
no insistid en su puesta en practica antes de que
se dieran los requisitos econdmicos necesarios y
existiera una decidida voluntad politica de tomar
esa medida.

Dentro de América Latina, Brasil fue, con
diferencia, el mayor receptor de asistencia del
Banco para la reforma basada en un solo pilar, en
un momento en que su déficit presupuestario
era elevado y su tasa de inflacion excesiva. El
Banco prestd también ese tipo de asistencia a
Panama, pais con un entorno macroeconomico
estable y un fuerte sector financiero, pero donde
la cobertura de las pensiones era baja y no se
consideraba prioritario el establecimiento de un
sistema de pensiones con multiples pilares.

El Banco actud también con cautela en sus
actividades en muchos paises pobres y en
regimenes en transicion menos estables, entre
ellos la mayoria de los paises
de Asia central y el Cducaso.
Tanto Turkmenistin como

margen del sistema formal interno bruto (PIB) per cipita

ni analizo a fondo las Masbajo de toda la region en

opciones no contributivas. 10queserefiereala capacidad
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de poder adquisitivo. El sector
financiero de BelarGs estaba también poco
desarrollado, y en los paises del Cducaso la
situacion era ambigua, aunque en los dos ultimos
anos se han conseguido mejoras regionales a un
ritmo bastante rdpido. En Eslovenia, las

condiciones eran adecuadas para una reforma
basada en multiples pilares, pero, a la hora de la
verdad, las autoridades no mostraron interés por
esta politica. Asi ocurrié también en la Republica
Checa, una de las economias en transicion con
mejores resultados pero que en general habia
solicitado poca asistencia del Banco.

Catorce paises africanos recibieron al menos
pequenas cantidades de asistencia del Banco para
la reforma basada en el primer pilar, como medio
de reestructurar las pensiones y los fondos de
prevision. El principal receptor fue Zambia,
seguido de Senegal. Estos paises se caracterizan
por altas tasas de pobreza, sectores financieros
poco desarrollados, elevada proporcion de ayuda
extranjera y, en algunos casos, considerable deuda
publica e inflacion. Ninguno habria sido buen
candidato para una reforma con multiples pilares,
aunque el Banco examind la opcion con Camerun,
Cabo Verde, Mauricio, Senegal y Zambia.

iSe considero la posibilidad de redes de
seguridad complementarias?

Es cierto que el Banco se abstuvo de promover
sistemas con multiples pilares en muchos paises
que no reunian las debidas condiciones, pero
también lo es que, en muchos paises de ingreso
bajo y escasa cobertura, no dio prioridad a la
necesidad de ofrecer a los ancianos redes de
seguridad al margen del sistema formal de
pensiones. De los ocho paises de América Latina
con baja cobertura® que introdujeron sistemas
de multiples pilares con ayuda del Banco Mundial,
solo Bolivia cred una red de seguridad general, el
Bonosol*, en paralelo con su reforma basada en
multiples pilares. Argentina’ y Brasil® tenfan planes
de pensiones para los ancianos de zonas rurales,
pero ambos paises presentaban deficiencias
considerables de las que el Banco no llegd a
ocuparse en sus operaciones.

Muchos paises que promovieron reformas en
Europa central y oriental, como Letonia, tienen
redes de seguridad orientadas especificamente a
los trabajadores sin cobertura, y el Banco ofreci6
su ayuda en varios casos. Por otro lado, el Banco
no analiz6 la eficacia de las opciones no
contributivas en paises como Albania, Bosnia y
Herzegovina y la Republica Kirguisa, donde la
cobertura es baja o estd disminuyendo. En Asia,
Corea incorpord una pension de emergencia no
contributiva con apoyo del Banco Mundial en el
contexto de las reformas paramétricas, pero China
no se ha planteado el tema de la pobreza de los
ancianos en las zonas rurales, aun cuando el
sistema formal llega s6lo a aproximadamente el



20% de la poblacion. Con excepcion de Mauricio,
las tasas de cobertura en los paises africanos
donde el Banco ha mantenido conversaciones
son menos del 15%. En Zambia, que recibi6
financiamiento considerable del Banco Mundial
para reestructurar su régimen de reparto, ni el
Banco ni el pais realizaron un andlisis para
identificar las necesidades y posibles opciones
para reducir la pobreza de los ancianos que no
tienen ni se prevé que lleguen a tener cobertura,
medida que deberfa haberse adoptado en paralelo
con el financiamiento del Banco para la
reestructuracion del régimen de reparto.

Los grandes déficits fiscales, resultado en parte
de los desequilibrios entre los ingresos y gastos
en concepto de pensiones, son muchas veces un
motivo para que los paises soliciten asistencia del
Banco Mundial con el fin de reformar sus
sistemas de pensiones. No obstante, el paso de
un régimen de reparto a un sistema capitalizado
quiza no sea el camino mds indicado para paises
con desequilibrios fiscales impulsados por
factores distintos del déficit de las pensiones. Los
costos de transicion aumentardn temporalmente
el déficit fiscal, ya que el gobierno debe continuar
pagando las pensiones al mismo tiempo que
algunas de las contribuciones se desvian hacia
fondos privados. Antes, los paises deberian
buscar la sostenibilidad fiscal mediante la
racionalizacion del gasto y la reforma de los
ingresos, incluidas las reformas paramétricas en
sus sistemas de pensiones, como paso previo a
la reforma basada en multiples pilares. Los paises
con altos niveles de deuda publica quiza no
puedan cargar con la deuda adicional derivada
de la puesta en marcha de los sistemas
capitalizados. Los paises cuyos presupuestos
dependen en gran medida de la ayuda externa
quiza no tengan una base de ingresos lo bastante
estable como para sustentar un sistema con
multiples pilares.

Para que los sistemas con multiples pilares
consigan sus objetivos a largo plazo en materia de
ingresos de jubilacién se necesitan politicas
monetarias y fiscales estables, ya que los grandes
desequilibrios econémicos, las tasas elevadas de
inflacion y la carga excesiva de la deuda provocan
incertidumbre y desestabilizan los mercados
financieros. Ademads, el fuerte endeudamiento
publico limitard probablemente el desarrollo de
los mercados de capital. Se utilizan cuatro
indicadores para evaluar la disponibilidad

CALIDAD INICIALY REFORMA DE LAS PENSIONES

macroeconémica para la reforma basada en
multiples pilares: la tasa de inflacion, el saldo
presupuestario del gobierno central, la deuda
publica y la parte de la asistencia para el desarrollo
en el total de la renta nacional.

El Banco ha respaldado sistemas de multiples
pilares en algunos paises con inflacion elevada.
La alta tasa de inflacion fue
un problema en América en
los primeros anos noventa
durante la primera ronda de
reformas basadas en multiples
pilares (Grafico 3.1). Ecuador,
Perti y Uruguay tenian tasas de inflacion superiores
al 35% al comienzo de su proceso de reforma’.
Incluso cuando la hiperinflacion amainé en Europa
y Asia central, las subidas de precios fueron
superiores al 15% en varios paises que
introdujeron sistemas con pilares capitalizados. Por
fortuna, la inflacién disminuyd posteriormente, de
manera que las subidas de precios fueron
inferiores a los rendimientos de los bonos
publicos. Siete paises con altas tasas de inflacion
en el momento de introducir la reforma estaban
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incluidos en estudios de casos

del IEG®. En concreto, los

resultados en términos de

desarrollo conseguidos por

la ayuda del Banco a Peru,

Rusia y Uruguay fueron
moderadamente insatisfactorios. Si bien
algunos paises quizda hayan aplazado sus
reformas, cuando se promulgaron las medidas
legislativas no se preveia su aplazamiento
después de la promulgacion.

La mayor parte de los paises que emprendieron
reformas de las pensiones basadas en multiples
pilares tenian déficits fiscales
“moderados”. En Bolivia,
Kazajstan, Letonia y Rumania,
el déficit presupuestario era
superior al 3% del PIB,
situacion que no es la mas
indicada para la introduccion
de un sistema capitalizado (Gréfico 3.2). En
Letonia, el déficit era elevado cuando se adoptd
el tramo capitalizado, en 2001, pero habia
descendido al 1,4% del PIB. En cuanto a Kazajstan,
se confirmo el pronostico favorable para el sector

de la energia, que contribuyo a la estabilidad
econdmica y aument6 los ingresos publicos.
Bolivia, Letonia y Kazajstan se incluyeron en los
estudios de casos de IEG. En concreto, los
resultados en términos de desarrollo de las
actividades de reforma de las pensiones en Bolivia
se calificaron como moderadamente insatisfactorias’.

Cuando las politicas econdmicas son inestables,
los gobiernos pueden reestructurar los gastos,
elevar los impuestos o utilizar la deuda publica
para financiar el déficit de transicion a un sistema
de pensiones con multiples pilares'™. En igualdad
de condiciones, los paises de América Latina con
cobertura mds baja deben cargar con una deuda
de transicion menos elevada que los paises de
Europa y Asia central, ya que las promesas hechas
en el pasado son menores. Como la magnitud del
pilar capitalizado estd relacionada con el tamano
del déficit de transicion y su método de
financiamiento, el Banco actué con cautela al
respaldar los pilares de reparto mds voluminosos
en los paises de Europa central y oriental, e incluso
los pilares que estaban relacionados con los
ingresos y las contribuciones. Este apoyo estuvo
en consonancia con la flexibilidad del disefio de
las pensiones propuesto en Strategy.



No obstante, los paises con baja cobertura
pueden tener también problemas para introducir
los sistemas capitalizados si la base tributaria es
limitada y tienen altos niveles de deuda publica.
Como punto de referencia cabe sefalar que una
deuda publica de mds del 60% del PIB suele
considerarse extremamente elevada. Nicaragua y
Bolivia habian promulgado sendas reformas al
estilo de las de Chile y recibieron apoyo del Banco.
En ambos casos, se trata de paises pobres muy
endeudados (PPMI) y su endeudamiento
continuard siendo un problema para una reforma
basada en multiples pilares aun cuando se
condonen algunas de las obligaciones. Bolivia,
uno de los paises incluidos en los estudios
de casos del IEG, merecié -calificaciones
moderadamente insatisfactorias en los resultados
globales en términos de desarrollo. Senegal y
Uganda han estudiado en fecha reciente reformas
basadas en multiples pilares, pero son también
PPMI. Hasta ahora, el Banco no se ha mostrado
lo bastante proactivo para tratar de aplazar ese tipo
de reformas en los paises muy endeudados.

Los paises que reciben un gran volumen de
asistencia para el desarrollo en relacion con su
ingreso nacional (INB) no pueden funcionar
independientemente sin recursos de los donantes
y no son fiscalmente independientes. Ademas, si
se necesita considerable ayuda para el desarrollo,
es probable que la pobreza sea elevada, y una
poblacién pobre no tiene ingresos suficientes
para el ahorro discrecional a través de un sistema
de pensiones. En Europa y Asia central, aunque
Georgia recibié considerable ayuda para el
desarrollo en relacion con el INB, el Banco
promovid una reforma basada en multiples pilares.
Elapoyo del Banco a la Ex Republica Yugoslava de
Macedonia se condicion6 a la introduccion de
una reforma basada en multiples pilares, aun
cuando la dependencia de la asistencia de los
donantes representaba el 7,4% del INB; en
definitiva, el Banco termind respaldando la
suspension de la reforma''.

Dos paises de América Latina y el Caribe que
promulgaron reformas basadas en multiples
pilares, Bolivia y Nicaragua, tienen gran
dependencia de la asistencia de los donantes: un
9,0% y un 13,6% del INB, respectivamente'?. Las
actividades del Banco en favor de la reforma
boliviana fueron calificadas como moderadamente
insatisfactorias en el estudio de caso del IEG. Con
el tiempo, el Banco ayudo6 a dejar en suspenso
la reforma nicaragiiense, pero solo después
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de haberla alentado en un principio. Mds
recientemente, ha ayudado a Senegal, que ha
examinado la posibilidad de una reforma basada
en multiples pilares, a pesar de que los fondos de
asistencia para el desarrollo representan el 9,3%
de su INB.

Segun Vittas (1998), los paises que ponen en
marcha un sistema capitalizado necesitan “al
menos un pequeno numero de bancos vy
companias de seguros soélidos y que funcionen
adecuadamente, junto con la voluntad de reformar
el mercado de capitales y dar muestras de apertura
a los conocimientos especializados procedentes
del exterior”. Impavido, Musalem y Vittas (2001)
advierten también que la reforma sistémica basada
en datos multiples tiene pocas probabilidades de
prosperar en paises cuyos bancos dominantes
sean de propiedad estatal, financieramente
insolventes e ineptos desde el punto de
vista operativo.

Varios paises de Europa y Asia central que
recibieron ayuda del Banco Mundial en proyectos
de reforma con multiples pilares no contaban
con sistemas financieros solidos. En las fechas
en que se pusieron en marcha las reformas, cuatro
paises—Kazajstin, Rumania, Rusia y Ucrania—
tenian sectores financieros que, como demuestra
la calificacion de sistemas financieros del Banco
Europeo de Reconstruccion y Desarrollo (BERD)
(Grifico 3.3), no reunian los siguientes requisitos:
1) considerable progreso de la solvencia bancaria,
2) un marco de reglamentacién y supervision
cautelar, 3) liberalizacion

completa de la tasa de interés,

con poco acceso preferencial

a refinanciamiento en con-

diciones poco costosas, 4)

financiamiento significativo de

las empresas privadas, y 5)

presencia considerable de

Bancos privados'. Otros tres paises —Bulgaria,
Letonia y la Ex Republica Yugoslava de Mace-
donia— cumplian esos criterios pero no los
siguientes: 1) cambios significativos de las leyes
bancarias para cumplir las normas del Banco de
Pagos Internacionales, 2) reglamentacion bancaria
eficiente y supervision cautelar eficaz, 3)
considerable financiamiento a mediano o largo
plazo a las empresas privadas, y 4) desarrollo
financiero significativo. Los sistemas bancarios
de Croacia, Estonia, Hungria, Polonia y la
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Grafico 3.3: Debilidad del sector financiero en algunos paises de Europa y Asia central que

emprendieron reformas basadas en multiples pilares
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Fuente: Banco Europeo de Reconstruccion y Desarrollo (BERD).

Grafico 3.4: Los paises de Europa y Asia central que no emprendieron una reforma basada en

multiples pilares tienen mayor probabilidad de contar con sectores financieros débiles
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Republica Eslovaca eran eficaces, de acuerdo con
las normas del BERD.

Los paises que no han adoptado sistemas de
pensiones con multiples pilares en la region de
Europay Asia central tienen mayor probabilidad

de contar con

sectores finan-

cieros débiles

(Grafico 3.4). El

Banco alent6
una reforma multisectorial en Georgia en 1996 y
1998 mediante préstamos para el ajuste, a pesar
de la debilidad del sector financiero®. Por el
contrario, ha tratado de desalentar los planes de
la Republica Kirguisa de inaugurar un sistema
con multiples pilares. La Republica Checa y
Eslovenia, que cuentan con fuertes sectores
financieros, han mostrado poco interés por el
régimen de multiples pilares.

Entre los paises de América Latina y el Caribe
que han optado por reformas basadas en multiples
pilares, Argentina, Colombia y Peru tenian sectores
financieros que cumplian las condiciones minimas
para ese tipo de reforma. Sus sistemas se
caracterizaban por madrgenes decrecientes,
aumento del nivel de intermediacioén y una
variedad creciente de productos y servicios
financieros. No obstante, estos paises tenian
también una proporcion relativamente elevada de
propiedad estatal en el sector bancario en el
momento de las reformas.

De los paises de América Latina y el Caribe
que promulgaron medidas legislativas sobre el
régimen con multiples pilares después de 2000 —
Costa Rica, Ecuador, Nicaragua y la Republica
Dominicana— s6lo Costa Rica tenia un sector
financiero suficientemente desarrollado en esas
fechas'. Si bien la ayuda ofrecida por el Banco a
través del didlogo sobre politicas, créditos o
préstamos en esos paises fue muy inferior a la que
otorgd a paises que habian emprendido reformas
anteriormente, como Peru y Argentina, el Banco
no desalent6 este ultimo conjunto de reformas
por deficiencias de sector financiero. En Nicaragua,
la reforma se suspendio con el tiempo, siguiendo
las orientaciones del Banco, ya que andlisis
posteriores revelaron que el pais no estaba
preparado para una empresa tan ambiciosa.

En América Latina y el Caribe, el Banco esta
colaborando actualmente con funcionarios de
Brasil para ayudar al gobierno federal y a los
gobiernos estatales a introducir un nuevo fondo
complementario de pensiones de contribucion
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definida para los nuevos funcionarios publicos, en
el que se prevé una prestacion financiada
complementaria ademds de las prestaciones del
régimen de reparto. El mercado financiero
brasileno es de calidad satisfactoria y el mercado
bursatil, con importantes fondos ocupacionales,
estd mds desarrollado que en muchos paises
con pilares capitalizados obligatorios.

Con excepcion de Mauricio, ninguno de los paises
africanos que estd considerando la posibilidad
de adoptar reformas basadas en multiples pilares
cuenta con un sector financiero lo bastante solido
para respaldar esa reforma'’. Asimismo, segun
las calificaciones del Foro Econdmico Mundial
(2000) sobre la confianza en los servicios
financieros en el Africa meridional, sélo Bostwana
y Sudafrica se encontraban en mejores
condiciones que Mauricio. De acuerdo con el
principio de aplicacion de las practicas Optimas,
el Banco se mostrd justamente contrario a una
propuesta de reforma con multiples pilares en
Nigeria, cuyo sector financiero se caracteriza por
los elevados mairgenes, el bajo nivel de
intermediacién y la escasez de productos o
servicios financieros. A pesar del interés del
gobierno en adoptar una reforma basada en
multiples pilares, el Banco considero la posibilidad
de ayudar al sistema de pensiones de Nigeria sin
necesidad de un régimen de multiples pilares.
En Asia oriental, los mercados financieros de
Corea estdn lo bastante desarrollados para
sustentar una reforma con multiples pilares'®. Por
el contrario, el sector financiero chino contintia
siendo débil. Cuatro Bancos estatales representan
alrededor de dos tercios de
todos los depdsitos, y prestan
fundamentalmente a empresas
estatales y no al pujante sector
privado®. China, a pesar de no
haber instaurado todavia un
sistema con multiples pilares,
ha adoptado un planteamiento
gradual de la reforma, que
parece haber contribuido poderosamente a frenar
el proceso, ya que el asesoramiento del Banco no
insistio lo suficiente en la preparacion de los
mercados financieros y se centré mds bien en las
proyecciones actuariales y la informacion general
sobre la reforma.
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Percentil de “control de la corrupcion” del Instituto del
Banco Mundial (afio mas préximo a la reforma)

iPuede ser eficaz la aplicacion?

Una razo6n para optar por un sistema de pensiones
de financiamiento privado es eliminar la posible
injerencia estatal. Los pilares capitalizados pueden

Los paises que introducen
fondos de pensiones
privados deben
comprobar que tienen
sistemas solidos de
reglamentacion.

representar una posibilidad
de autonomia frente a los
poderes publicos, pero son
vulnerables a la corrupcion y
a los problemas de gestion
dentro del sector privado. En
consecuencia, la estrecha
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reglamentacion y supervision
de los fondos de pensiones, los gestores de activos
y otros intermediarios financieros es condicién
fundamental para que los sistemas con multiples
pilares funcionen de manera prudente y eficaz.
Aunque la presencia de un sistema privado puede
representar un contrapeso del poder publico, un
sistema regulador débil puede representar una
proteccion insuficiente para los pensionados en
algunos paises, sobre todo en los sistemas
capitalizados donde los participantes corren con

el riesgo de los reveses financieros®. En Africa, Asia
y el Oriente Medio y Norte de Africa, los fondos
de prevision y/o los planes de pensiones de
reparto parcialmente capitalizados han tenido
tasas de rendimiento inferiores a las del mercado
debido a las altas tasas de las comisiones, las
dudosas inversiones e incluso el hurto, segun las
circunstancias. Hasta ahora, no se han podido
documentar casos de fraude y abuso en los
sistemas con multiples pilares que han recibido
apoyo del Banco*.

Una muestra del interés gubernamental por
reformar los reglamentos vigentes es el indice
de control de la corrupcion, del Banco Mundial,
que puede utilizarse para evaluar el potencial
de la eficacia reguladora. Aun cuando los
responsables de la reglamentacion sean integros,
se veran sometidos a fuertes presiones para
regular los activos financieros en los paises donde
el mundo de los negocios se caracteriza por un
alto nivel de corrupcion.

El Banco respaldé la promulgacion de medidas
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Grafico 3.6: Las calificaciones sobre el control de la corrupcion son desfavorables en algunos de

los paises que podrian emprender reformas
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Fuente: Kaufmann, Kraay y Mastruzzi, 2005.

Varios paises que legislativas
emprendieron reformas sobre pilares ca-
basadas en varios pitalizados en 13
pilares con ayuda del paises cuya tasa
Banco tenian un riesgo de corrupcion
elevado de corrupcion. se encontraba
por debajo del
segundo cuartil (quincuagésimo percentil); cinco
paises se encontraban en el cuartil mas bajo
(vigésimo quinto) durante el afo de su reforma
(Grafico 3.5)*.

Las calificaciones de la sostenibilidad en los
estudios de casos del IEG estaban asociadas con
las del indice de corrupcion. En Letonia, donde se
retraso la aplicacion, el indice de corrupcion alcanzd
la zona positiva en las fechas en que comenzo el
pilar capitalizado. Los sistemas con multiples pilares
de Rumania, Rusia y Ucrania no estan todavia
plenamente en marcha, aunque el Banco respalda
la reforma sistémica de las pensiones en forma
decidida en los tres paises y desde hace muchos
anos. Estos tres paises tienen indices negativos de
corrupcion. Si bien el Banco ha desempenado un
papel menos importante en Ecuador y la Republica
Dominicana, donde las reformas se adoptaron en
2003 y 2001, respectivamente, se necesitan medidas

inmediatas para determinar si es posible una
reglamentacion eficaz.

Es probable que surjan también problemas de
reglamentacion en los futuros paises que
emprendan reformas (Grafico 3.6). Georgia, la
Republica Kirguisa y Turquia tienen tasas de
corrupcion por debajo del segundo cuartil. El
Banco ha ayudado a Turquia y a Georgia a adoptar
medidas preliminares para la instauracion de una
reforma basada en multiples pilares, pero no lo ha
hecho en el caso de la Republica Kirguisa. Entre
los paises africanos que podrian optar por la
reforma, sélo Mauricio tiene una tasa de corrupcion
por encima del quincuagésimo percentil.

iSe necesitan tasas de ahorro mas
elevadas para alentar el crecimiento?

En Strategy se mantiene que la adopcion de un
sistema con multiples pilares puede aumentar el
ahorro nacional, que a su vez puede contribuir al
crecimiento econdmico®. Al elaborar una
estrategia para las pensiones, las autoridades
deben evaluar la necesidad de aumentar el ahorro.
Este argumento puede ser valido cuando tasas de
ahorro son bajas, pero no cuando son elevadas,
como en China, Malasia, Tailandia y Viet Nam, en

100
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Grafico 3.7: Algunos paises con sistemas basados en multiples pilares tenian ya altas tasas de

ahorro
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Grafico 3.8: Es preciso examinar las tasas de ahorro antes de optar por una reforma basada en

multiples pilares
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el caso de Asia oriental. Si las tasas de ahorro
elevadas coinciden con una baja rentabilidad de
los activos, las pensiones con multiples pilares
pueden ofrecer rendimientos mds atractivos que
los planes capitalizados*. Ocho paises que
optaron por regimenes capitalizados tenian tasas
de ahorro superiores al 20% del PIB en el
momento de tomar la decision (Grafico 3.7); lo
mismo ocurre con China, Corea, Mauricio y
Turquia, paises todos ellos que podrian optar
por la reforma (Grafico 3.8).

Pueden inclinarse también por un régimen de
reparto los paises de ingreso bajo con tasas de
ahorro negativas, como Nicaragua y Cabo Verde,
donde las transferencias externas complementan
el consumo nacional. Esta puede ser también la
situacion de Senegal y Uganda, paises con baja
cobertura y un nivel de ahorro insignificante.
Habria que tratar de comprender cabalmente las
razones del ahorro negativo antes de inclinarse por
un sistema con multiples pilares, ya que el ahorro
forzoso de los trabajadores incluidos en el sistema
puede resultar contraproducente.

En algunos paises, por ejemplo en Peru y
Nicaragua, el Banco no evalud las necesidades
de los ancianos antes de respaldar las reformas
basadas en un régimen de multiples pilares. En
cambio, en otros paises, como Bolivia y Letonia,
se prestod considerable atencion a la proteccion de
los ancianos, en
particular los que
se encontraban
al margen del
sistema formal.
En algunas circunstancias, se respaldo la adopcion
de un régimen de multiples pilares en paises que
no necesitaban tasas mas altas de ahorro para
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estimular el desarrollo. Entre

ellos se incluian Ecuador y

Rusia, paises que no cumplian

los criterios para la instau-

racion eficaz del régimen de multiples pilares,
habida cuenta de la situacion macroecondmica
y financiera.

El Banco respaldo las reformas basadas en
multiples pilares en varios paises que reunian los
criterios del sector fiscal y financiero, entre ellos
Croacia, Hungria, Letonia y Polonia, que
inicialmente gozaban de condiciones favorables
en el Ambito macroeconémico y de los mercados
financieros. Sus sistemas de multiples pilares
tienen mayores probabilidades de éxito que otros.
El ritmo de la reforma en Letonia fue es-
pecialmente cauto, ya que el pilar capitalizado se
aplaz6 hasta que se cumplieron todos los
requisitos econdmicos y financieros.

No obstante, varios paises comenzaron las
reformas a pesar de no cumplir algunos de los
requisitos, como la estabilidad macroeconémica,
la preparacion del sector bancario, un en-
deudamiento moderado y niveles entre bajos y
moderados de corrupcion. Rusia y Ucrania tienen
todavia sectores financieros débiles y calificaciones
inferiores al quincuagésimo percentil en lo que
respecta al control de la corrupcion. La Ex
Republica Yugoslava de Macedonia recibe una
elevada proporcion de ayuda para el desarrollo.
En América Latina se introdujeron regimenes de
multiples pilares en algunos paises con sectores
financieros débiles, como Bolivia y México y cuatro
paises que optaron posteriormente por la reforma:
Costa Rica, Ecuador, Nicaragua y la Republica
Dominicana. La mayoria de estos paises se
caracterizan por un escaso control de la
corrupcion, inferior al segundo cuartil.
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Capitulo 4: Puntos destacados de la evaluacion

En muchos paises con sistemas de multiples pilares, los pilares
capitalizados no estaban bhien diversificados y siguieron
expuestos a injerencias politicas, lo que contradice las
prescripciones teoricas para los sistemas con multiples pilares.
Las reformas basadas en miltiples pilares y paramétricas
han contribuido a reforzar la sostenibilidad fiscal, pero las
mejoras no son suficientes a largo plazo.

Los objetivos secundarios de los planes capitalizados
—aumentar el ahorro, desarrollar los mercados de capitales
y mejorar la flexibilidad del mercado laboral— no se han
hecho realidad en muchos casos.



Efecto de las reformas
de las pensiones

as reformas de las pensiones requieren decenios de aplicacion antes de
que pueda realizarse una evaluacion completa. En la mayor parte de los
paises que han emprendido reformas, ha transcurrido demasiado poco
tiempo para evaluar los resultados de las reformas respaldadas por el Banco,
pero pueden utilizarse indicadores indirectos para hacerse una idea de los

resultados en términos de desarrollo.

En la primera secciéon del presente capitulo se
utilizan esos indicadores para comprobar si se ha
conseguido la seguridad de los ingresos en la
ancianidad. Como se indica implicitamente en
Strategy y de forma mas expresa en Envejecimiento
y en Perspective, los sistemas con multiples pilares,
si se introducen correctamente, deben ofrecer
mayor seguridad de los ingresos en la jubilacion que
los sistemas de reparto, ya que: 1) consiguen
mayores tasas de rentabilidad gracias a la
diversificacion de las inversiones, y 2) distribuyen
el riesgo politico y sistémico entre el sector publico
y privado. Para que el sistema de pensiones permita
garantizar los ingresos en la jubilacion, dicho sistema
debe ser fiscalmente sostenible. En la segunda
seccion se examinan las mejoras en el equilibrio
financiero de los sistemas de reparto y el déficit de
transicion resultante de las reformas basadas en
multiples pilares.

En la tercera seccién se examina si se han
conseguido los objetivos secundarios de las
reformas basadas en multiples pilares, en particular
un aumento del ahorro nacional, el desarrollo de
los mercados de capital y la flexibilidad del mercado
laboral®. Finalmente, en la ultima secciéon del
capitulo se consideran las actividades del Banco
sobre la base de los pormenorizados estudios de
casos del IEG a fin de llegar a una evaluacion
completa de los resultados en términos de
desarrollo dentro de los paises, teniendo en cuenta

todo el proceso de reforma, mas que cada uno de
los indicadores concretos.

De acuerdo con los testimonios disponibles, las
reformas basadas en multiples pilares, tal como se
han llevado a cabo en muchos paises, no han
mejorado la seguridad de los ingresos en la
ancianidad. En muchos casos, las inversiones en el
pilar capitalizado obligatorio no estdn bien
diversificadas, pues suelen concentrarse en los
bonos publicos. Si bien es cierto que estos bonos
ofrecen con frecuencia tasas elevadas de
rentabilidad, ésta se debe muchas veces a los altos
niveles de riesgo desde el punto de vista
macroeconémico y de la inversion.

Los testimonios disponibles sobre el ahorro
y la formacion del mercado de capitales presentan
también signos diversos. Ello podria deberse, en
parte, a politicas fiscales desacertadas que
reducirian la posibilidad de conseguir mejores
resultados. Finalmente, no parece que los vinculos
entre contribuciones y prestaciones hayan
mejorado la eficiencia o formalizacién de los
mercados laborales, ya que la cobertura sigue
estancada en muchos paises.

Los planes de pensiones con multiples pilares
deben ofrecer una serie de garantias, entre ellas un
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Titulos Instituciones Bonos de Capital Fondos de Titulos
Pais del Estado financieras empresas social inversion extranjeros Otros
Argentina 76,7 2,6 1,1 6,5 1,8 8.9 24
Bolivia 69,1 14,7 134 0,0 0,0 1.3 1.5
Chile 30,0 34,2 1.2 9.9 2,5 16,2 0.1
Colombia 49,4 26,6 16,6 29 0,0 4,5 0,0
México 83,1 2,1 14,8 0,0 0,0 0,0 0,0
Perd 13,0 33,2 13,1 31,2 08 7,2 1.5
Uruguay 555 39,6 43 0,0 0,0 0,0 0,5

Fuente: Gill, Packard y Yermo (2005), a partir de datos procedentes de la Asociacion Internacional de Organismos de Supervision de Fondos de Pensiones y de la Federacion Internacional
de Administradoras de Fondos de Pensiones (datos relativos a Colombia).

Nota: La informacién sobre Colombia hace referencia Ginicamente al régimen obligatorio de fondos de pensiones.
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capital accionario mas rentable

y activos internacionales de

menor riesgo?, pero muchas

carteras de pensiones se

invierten fundamentalmente

en deuda publica3. La falta de
diversificacion se debe a orientaciones sobre la
inversion impuestas por los gobiernos, falta de
oportunidades de inversion interna y/o crisis
econOmicas ‘. Si bien la expansion de la demanda
de deuda publica puede mejorar la eficiencia del
mercado y dar lugar ala creacion de instrumentos
mas duraderos, una estrategia de inversion
concentrada en la deuda publica no consigue
producir los beneficios asociados a la diver-
sificacion®. Desde el punto de vista de la politica
macroecondmica, las pensiones invertidas fun-
damentalmente en bonos publicos no son muy
diferentes de los sistemas de reparto®.

En América Latina y el Caribe, con excepcion de
Chile y Per, las carteras de pensiones asociadas
con reformas respaldadas por el Banco estdn
fuertemente concentradas en valores publicos
(Cuadro 4.1)”. Colombia y Uruguay tienen carteras
mas diversificadas que otros paises de la region,

pero conservan todavia una parte
mayoritaria de valores publicos.
En algunos paises, el mercado de
bonos nacionales no estaba
desarrollado al introducirse la
reforma basada en multiples
pilares. Curiosamente, la diversifi-
cacion de la cartera de Peru se debe en parte a la
mala gestion de la deuda. Durante los primeros
anos noventa, el pais no tenia un mercado de
bonos nacionales, y el gobierno tenia que
endeudarse completamente en el exterior y utilizar
medidas de financiamiento improvisadas para sus

gastos®. La combinacion de orientaciones estrictas
sobre la inversion y la falta de liquidez del mercado
de la deuda publica ha dado lugar a una mayor
diversificacion de la cartera en los mercados
de capital.

En Europa y Asia central, la diversificacion
es también limitada. A mediados de 2003, los
fondos de pensiones de Hungria invertian
aproximadamente el 70% de sus activos en bonos
publicos, cifra sdlo ligeramente inferior al 80%
inicial. En Polonia y Croacia, los fondos estaban algo
mds diversificados, pero en 2002 aproximadamente
el 60% estaba invertido todavia en bonos publicos’.
Los fondos de pensiones de Kazajstdn se han
diversificado considerablemente desde 1998, ano
en que comenzod la reforma (Grafico 4.1). Esta
diversificacion se ha debido, en parte, a que los
donantes promovieron la introduccién de nuevos
instrumentos del sector financiero.

La estabilidad a largo plazo de los rendimientos de
los pilares capitalizados es dificil de evaluar debido
al riesgo de crédito soberano, a la inestabilidad del
mercado de capitales y a los costos de gestion. No
obstante, las tasas brutas de rendimiento de los
pilares capitalizados de muchos sistemas con
multiples pilares han sido superiores al crecimiento
de los salarios, variable sustitutiva de la rentabilidad
implicita del régimen de reparto (Cuadro 4.2)'°.
En todos los paises, con excepcion de Kazajstan,
el crecimiento de los salarios desde el comienzo
del régimen de reparto ha sido inferior a la
rentabilidad de los activos. Pero la rentabilidad
bruta no tiene en cuenta los costos administrativos
de gestion de los fondos. Si se supone una
reduccion del 1,5% por ese concepto (estructura
de cuotas que se observa en algunos paises),
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Griafico 4.1: Los fondos de pensiones de Kazajstan estan ahora mas diversificados

Distribucion de la cartera en 1999 Distribucion de la cartera en 2002
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Fuente: Banco Nacional de Kazajstéan.
Nota: FANE = fondo de acumulacién no estatal; FAE = fondo de acumulacién estatal.

Cuadro 4.2: Los rendimientos reales han superado al crecimiento de los salarios en las pen-
siones capitalizadas de la mayor parte de los paises

Argentina 11,7 0.8 12,5 BB
Bolivia 16,2 8.8 7.4 BB-
Chile 10,5 1.8 8.7 A-
Colombia 11,8 14 10,4 BB

El Salvador 11,3 —0,2 115 BB+
Meéxico 10,6 0,0 10,6 BB
Perd 5,7 1,8 39 BB
Uruguay 95 36 59 BBB-
Polonia 75 3B 41 BBB
Kazajstan 58 84 -2,6 B+

Fuente: Federacién Internacional de Administradoras de Fondos de Pensiones (2003), y Hammer, Kogan y LeJeune (2004).

Nota: Basado en un subconjunto de paises con datos disponibles. Las calificaciones de la deuda por S&P oscilaban entre AAA, en muchos paises de la OCDE, y CC, en Pakistan, en una
escala de 18 calificaciones.
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la diferencia positiva entre
salarios y tasas de interés se
reduce a aproximadamente el
2,5% en Perd y Polonia %,
En muchos paises, la alta
rentabilidad es consecuencia
de los altos intereses de los bonos publicos y, por
lo tanto, estd relacionada con el perfil de riesgo de
la deuda soberana del pais. En lo que respecta a los
paises incluidos en el Cuadro 4.2, la mas alta
calificacion de la deuda soberana de Standard &
Poor’s, de 1999, correspondi6 a Chile, con A—,
sexta categoria mas alta de las 18 calificaciones
alfabéticas 2. Polonia tuvo la
siguiente calificacion mas alta,
BBB, octava entre las 18, y
Kazajstan mereci6 la califi-
cacioén mas baja, que ocupa el
decimotercer lugar. En esas
clasificaciones se incluyeron
69 paises. Solo cinco quedaron por debajo de
Kazajstan; 26 obtuvieron calificaciones superiores
alas de Chile.

Las pensiones financiadas tienen como objetivo
reducir los riesgos demograficos y politicos de los
sistemas de reparto. No obstante, las pensiones de
los pilares capitalizados, incluso en los paises con
mercados de capital maduros, bien regulados
y muy eficientes, estdn expuestas a otros riesgos,
como la inestabilidad de los mercados de capital.
Ello puede dar lugar a fluctuaciones en las tasas de
sustitucion de cohortes, segin las condiciones del
mercado desde el ingreso en la poblacion activa
y hasta la jubilacion. Por ejemplo, por lo que se
refiere a las inversiones en capital social, las
pensiones estaran muy expuestas al aflo concreto
de jubilacion 3. Incluso con inversiones en bonos
publicos, las tasas de sustitucion pueden variar
mucho si las autoridades no prevén acertadamente
las tendencias de la rentabilidad a largo plazo
cuando establecen las tasas de contribucion
correspondientes a la parte financiada del sistema
de pensiones .

Una de las razones bdsicas de los sistemas basados
en multiples pilares es el deseo de delimitar la
injerencia gubernamental en la
seguridad de los ingresos
después de la jubilacion. No
obstante, las reformas de las
pensiones respaldadas por
el Banco no siempre han con-
seguido poner coto a esa injerencia, sobre todo
durante las crisis econdmicas. Por ejemplo, en la
crisis argentina, el gobierno obligd a los fondos de
pensiones a aceptar deuda publica '>. De la misma
manera, tras la crisis de Rusia, el Gobierno de

Kazajstan “alentd” a los fondos de pensiones a
intercambiar bonos publicos que poseian antes
de la devaluaciéon de la moneda por nuevas
emisiones, con lo que de hecho se reducia su
rentabilidad. En Bolivia, el gobierno obligd a los
planes de pensiones a aceptar bonos Bonosol '°.

La sostenibilidad fiscal es un objetivo a largo plazo
que tiene en cuenta hasta qué punto las reformas
paramétricas han reducido las obligaciones de las
pensiones no capitalizadas y en qué medida el
financiamiento de los costos de transicion de las
reformas basadas en multiples pilares ha sido
fiscalmente responsable!’. Un andlisis detallado
de la sostenibilidad financiera de la reforma de las
pensiones requiere una evaluaciéon de las
proyecciones actuariales del régimen de reparto,
realizado antes y después de las reformas.
Igualmente importante en este terreno es
la orientacion fiscal, independiente del sistema
de pensiones y el costo de transiciéon conexo
(Griéfico 4.2).

El Banco Mundial ha ayudado a muchos paises
a adoptar reformas paramétricas del régimen de
reparto con el fin de reforzar el equilibrio fiscal de
su sistema. Con su ayuda, Brasil mejord su posicion
fiscal significativamente entre 1998 y 2003, lo que
le permiti6 superar dos graves episodios de pérdida
de confianza de los inversionistas. Los recortes
del gasto en pensiones conseguidos en la reforma,
si bien temporales, fueron un paso adelante hacia
una estabilidad mds permanente. La asistencia del
Banco a la Republica Kirguisa redujo los costos de
los pensiones a la mitad en porcentaje del PIB
entre 1995 y 2002. La reforma ayudo a equilibrar
el presupuesto no mas tarde de 2003. En Kazajstan,
el déficit fiscal disminuy6 en porcentaje del PIB,
pero se vio incrementado por las significativas
entradas de ingresos procedentes del petrdleo,
circunstancia ajena a la politica sobre pensiones.

En algunos paises de América Latina, entre
ellos Argentina, Bolivia, México, Perd y Uruguay,
la insuficiencia de las reformas paramétricas en las
pensiones de la administracion publica y otros
planes de reparto provoco insostenibles déficits
en las pensiones'®. En Argentina y Bolivia, los
desembolsos aumentaron mas de lo previsto
debido a reclamaciones fraudulentas y a una
interpretaciéon poco rigurosa de las normas
(Ramachandran y Kissedes, 2005). En Europa
y Asia central, el sector privado evadio las
contribuciones al primero y al segundo pilar
cuando el tipo impositivo era elevado. En estos
paises, el Banco se centr6 mds en el
establecimiento de sistemas con multiples pilares
que en la aplicaciéon de reformas paramétricas
complementarias.
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Griafico 4.2: Los déficits fiscales han crecido en muchos paises que tienen un segundo pilar
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Fuente: World Development Indicators (Banco Mundial, 2005).

El Banco Mundial no realizdé proyecciones
actuariales de los gastos fiscales necesarios para
cumplir las garantias minimas previstas en algunos
sistemas con multiples pilares para los pensionados
cuyas pensiones calculadas, basadas en sus activos
acumulados, serian inferiores al minimo establecido
en la legislacion. Este problema se observa en
varios paises de Europa y Asia central y de América
Latina y el Caribe. Las garantias minimas y la
cobertura intermitente dardn lugar a un aumento
de los gastos ordinarios generales cuando los
trabajadores no consigan acumular en sus cuentas
individuales recursos suficientes que superen la
pensidon minima. Se necesitan proyecciones para
determinar si este problema es inminente, sobre
todo en Chile y Kazajstan. Ademads, las pensiones
de los sistemas con multiples pilares pueden caer
gradualmente por debajo del minimo si la garantia
estd condicionada a un indice y la pension completa
no lo estd, lo que podria representar un problema
en el caso de Polonia.

Ahorro y desarrollo del mercado
de capitales

¢Ha aumentado Ia tasa de ahorro?

No es claro qué efecto ha podido tener en el ahorro
la reforma basada en multiples pilares (Grafico
4.3). En Kazajstdn, Letonia y Peru, las tasas de
ahorro aumentaron después de las reformas, pero
en Kazajstan es probable que el aumento del ahorro
interno bruto haya sido resultado mas de los in-

— 4 - Colombia ~ --®@-- Hungria

gresos derivados del petrodleo
que de la reforma de las pen-
siones. Por el contrario, las tasas
de ahorro en Bolivia y Uruguay
se mantuvieron practicamente
iguales, mientras que en Colom-
bia, Hungria y México disminu-
yeron. En Argentina, Colombia
y Perd son todavia inferiores
al 20% del PIB, y en Bolivia y
Uruguay no llegan al 15% .

—a@— Uruguay

En algunos paises de
América Latina y el
Caribe, la insuficiencia
de las reformas
paramétricas ba dado
lugar a déficits
insostenibles de las
pensiones.

La relaciéon entre reforma de las pensiones y
ahorro es compleja. Depende de la forma en que

se haya financiado el déficit
fiscal, de la respuesta de los
mercados financieros y de la
reaccion de los trabajadores?.
En Kazajstan, el déficit fiscal
disminuy6 en porcentaje del
PIB, y la tasa de ahorro aumento.

No es claro qué efecto
bhan podido tener en el
ahorro las reformas
basadas en multiples
Dpilares.

En Colombia, Hungria y Uruguay, las tasas de
ahorro estan fuertemente relacionadas con el
déficit fiscal, lo que revela que unas politicas fiscales
desacertadas podrian reducir el aumento del ahorro
asociado a las reformas basadas

en multiples pilares. Por otro ¢ reforma de las

lado, el ahorro y el déficit fiscal
parecen no estar relacionados
en Pert, donde aument6 el

pensiones y el aborro
no estdn siempre
correlacionados...

ahorro. En México, disminuy6
tanto la tasa de ahorro como el déficit.
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Tendencias del ahorro interno bruto (% del PIB)
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Fuente: World Development Indicators (Banco Mundial, 2005).

Nota: Se han omitido los datos mas recientes sobre Argentina, ya que fueron probablemente resultado de una reduccion del PIB més que de un

aumento del ahorro.

Hasta ahora, la mayor parte de los mercados
de capital no se han desarrollado en forma
significativa como consecuencia de la reforma
basada en multiples pilares, aun cuando haya
mejorado la reglamentacion
del sector financiero y del
mercado de capitales. Los
bonos publicos prolongaron
su vencimiento en algunos
paises, en consonancia con
las necesidades de los pen-
sionados y los planes de pensiones, pero esa
medida no es un sustituto adecuado de la
diversificacion, sobre todo en los paises donde se
considera que existe un alto riesgo de crédito
soberano. Tampoco se observé una diversificacion
basada en titulos de sociedades o depositos
bancarios, alternativas del mercado de capitales
que permitirian financiar el desarrollo y la
expansion de las empresas.

Inicialmente, las esperanzas de desarrollo del
mercado de capitales estimulado por las pensiones
se basaban en el mercado accionario, aunque en
los dltimos afos se ha producido un cambio de
orientacion. En la prdctica, la reforma basada en
multiples pilares ha tenido no ha ejercido
demasiado influencia en el mercado accionario
(Grifico 4.4)2!. Este, lo mismo que el ahorro,

depende de innumerables factores no relacionados
entre si. En cualquier caso, no ha crecido en
Colombia ni en Hungria, pero si en Perd. En
Colombia, donde se caracteriza desde hace anos
por su alcance limitado y fragmentacién, las
operaciones se concentran en 10 acciones, y no ha
habido ninguna nueva emision. En México, el
mercado accionario, que era uno de los mds fuertes
de América Latina, descendié en el periodo
posterior a la reforma. Crecid, en cambio, en Per,
pero representaba solo el 25% el PIB después de
casi un decenio de reformas?.

Naturalmente, dado que una proporcion
significativa de las carteras de pensiones estin
invertidas en bonos publicos, no es probable que
los mercados accionarios crezcan como resultado
de la reforma de las pensiones. Una cuestion
importante es si la falta de desarrollo del mercado
accionario es causa o consecuencia de la con-
centracion de las inversiones en los bonos publicos.
El desarrollo de estos mercados puede exigir algo
mas que una posible reserva de fondos, si las
companias no estan dispuestas a capitalizarse
emitiendo acciones en el mercado libre. Por ejemplo,
a medida que el sistema bancario se reforzé en
Hungria, los Bancos comenzaron a suministrar
capital para ampliar las empresas mediante
préstamos, lo que redujo la necesidad de que las
companias recurrieran al mercado accionario.
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Grafico 4.4: La capitalizacion del mercado continda siendo bastante baja
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Nota: Kazajstan no se ha incluido porque los datos sobre el mercado eran sumamente inestables, debido sin duda al reducido tamafio del mercado y, quiza
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también, a los cambios en las cotizaciones de las acciones relacionadas con el petréleo.

Grafico 4.5: En Argentina, después de la crisis las carteras de pensiones se refugiaron en los

bonos publicos
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Fuente: Estudio del IEG sobre Argentina.

Las condiciones econdmicas influyen también
en la asignacion de los activos. No es probable
que los paises con un fuerte déficit fiscal, como
Colombia y Hungria, experimenten una expansion
del mercado de capitales. Las tendencias de la
asignacion de activos en Argentina ilustran de qué

—— Qtros activos

manera las crisis financieras pueden repercutir
en los sistemas de pensiones con multiples pilares.
Los fondos de pension de Argentina habian
emprendido un proceso de creciente diver-
sificacion que durd hasta 1998, fecha en que
comenzo6 una etapa de depresion que termind
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No son claras las
repercusiones que las
reformas basadas en

multiples pilares bayan
podido tener en la
eficiencia del mercado
laboral en Europa y

Porcentaje de la PEA

provocando una crisis en 2001 (Gréfico 4.5).
Posteriormente, los bonos publicos se hicieron
con la parte del ledn de las inversiones, en parte
por presion gubernamental.

Los paises con excedentes en la cuenta corriente
podrian haberse diversificado invirtiendo en los
mercados exteriores, pero la mayor parte de los
paises en desarrollo tienen déficit en cuenta
corriente (Ramachandran y Kissedes, 2005).
Ademis, en los mercados de capital de pequena
magnitud, como el de Perd, los fondos de
pensiones influirfan en los precios de los activos
y quiza haya que realizar cuantiosas inversiones en
deuda bancaria (Hanson y Ramachandran, 2005).

Formalizacion de los mercados laborales
En Strategy se afirma que un sistema basado en
multiples pilares deberia “representar una menor
injerencia en las decisiones individuales sobre la
oferta de mano de obra y el
ahorro”. Un indicador de
mayor eficacia del mercado
laboral seria su grado de
formalizacién, tal como se
pone de manifiesto en la tasa
de cobertura de las pensiones,
ya que ésta es Unicamente
importante en la economia

Asia central. formal. El hecho es que las

reformas de las pensiones basadas en multiples
pilares respaldadas por el Banco Mundial no han
conseguido una mayor participacion (Grafico 4.6)%.

La participacion después de 1a reforma de las
pensiones aumentd algo en Chile y Colombia,
pero cay6 precipitadamente en Argentina. En
Bolivia, son pequefios los progresos asociados con
la reforma de las pensiones. Una explicacion del
estancamiento de las tasas de cobertura podria
ser la presencia de garantias minimas, que pueden
alentar a los trabajadores de ingreso bajo a limitar
sus anos de contribucion en el sistema formal.
Otras posibles explicaciones son las tasas de
contribucion y la falta de crecimiento econémico.
No es claro si ello se debe a que los trabajadores
desconfian de la seguridad social o sencillamente
a que evaden el impuesto sobre la ndmina?4,

No se ha podido aclarar todavia qué repercusion
ha podido tener en la eficiencia del mercado de
trabajo de Europa y Asia central el apoyo del Banco
a los planes basados en multiples pilares. Como
consecuencia del legado socialista de pleno empleo
en el sector formal, las tasas de cobertura de las
pensiones en esta region son considerablemente
mas altas que las de los paises con niveles similares
de ingresos per cdpita (ajustados en funcion de la
paridad del poder adquisitivo). No obstante, en
Letonia se ha observado una mayor formalizacion
del mercado laboral, y la cobertura de las pensiones
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Fuente: Gill, Packard y Yermo, 2005, pag. 100, Gréfico 5.4.

Nota: PEA = poblacién econédmicamente activa.



Tipo de
Pais reforma

Resultado
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Componente de
las pensiones
Sostenibilidad (millones de US$)

Razon de la calificacion de los resultados

Bulgaria ~ Miltiples pilares

Letonia  Mdltiples pilares

Repablica
Kirguisa

Reparto
Kazajstan

Multiples pilares

Hungria ~ Mdltiples pilares

Corea Reparto

China Reparto

Argentina  Muiltiples pilares
Brasil

Reparto

México  Mudltiples pilares

Muy
satisfactorio

Satisfactorio

Satisfactorio

Satisfactorio

Satisfactorio

Satisfactorio

Satisfactorio

Moderadamente
satisfactorio

Moderadamente
satisfactorio

Moderadamente
satisfactorio

Muy
probable

Probable

Muy
probable

Muy
probable

Muy
probable

Muy
probable

Probable

Probable

Probable

Probable

56

38

34

324

212

502

20

801

1.326

605

El Banco evalu6 los efectos de la adecuacién y la
estabilidad financiera. La reforma fue muy eficaz para el
fortalecimiento de las instituciones.

La asistencia del Banco se centrd en la reestructuracion
de un sistema de pensiones desfasado y en el pago de |a
asistencia social. Se dispone de capacidad para la
elaboracion de modelos actuariales. La aplicacion se
hizo normalmente en los plazos previstos.

Los problemas se diagnosticaron con acierto, pero el
apoyo técnico fue demasiado breve para influir en la
capacidad. No obstante, la reforma de las pensiones es
financieramente sostenible.

La asistencia del Banco fue oportuna y pertinente, pero
habra que revisar el objetivo de ofrecer prestaciones
adecuadas. Los logros en la introduccion de un sistema
totalmente nuevo fueron considerables.

Las politicas y medidas adoptadas para aplicar el nuevo
sistema de pensiones y crear una estructura institucional
fueron oportunas y pertinentes. Por otro lado, se desechd
el plan para establecer una base de datos que permitiera
disponer de un sistema de registro eficiente para el
primero y segundo pilar.

Los objetivos estaban en consonancia con las necesidades
y las prioridades de desarrollo y su secuencia facilité las
propuestas de Corea para la reforma. No obstante, éstas
no tuvieron plenamente en cuenta las recomendaciones
del Banco para un sistema con multiples pilares.

La asistencia del Banco estuvo en consonancia con las
condiciones iniciales y las prioridades de desarrollo. El
desempefio en relacién con el presupuesto del Banco fue
muy notable. En comparacion con las naciones de menor
tamafio, el progreso ha sido lento.

La asistencia del Banco identificd los principales
obstéculos para el desarrollo del sistema de pensiones,
y el pilar de reparto se unificé. No obstante, el sistema
continué presentando numerosos problemas fiscales.

La asistencia del Banco respaldd objetivos numerosos
y diversos, pero no redujo la desigualdad ni reformé las
pensiones rurales ni las remuneraciones publicas. El
ahorro fiscal fue inferior al previsto.

El Banco no evalud el efecto de la reforma en los pobres
ni en la cobertura. La reforma no llegé a la administracion
plblica ni a las empresas paraestatales, que presentan
una elevada deuda implicita de las pensiones.

(Continda en la pagina siguiente)
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Componente de

Tipo de las pensiones
Pais reforma Resultado  Sostenibilidad (millones de US$) Razon de la calificacion de los resultados
ERY de Multiples Moderadamente  Improbable 26 El Banco adopt6 un planteamiento global en que se
Macedonia  pilares satisfactorio incluian las pensiones y la asistencia social. Habria sido
mas recomendable un enfoque méas especifico. El
calendario inicial para el segundo pilar fue demasiado
rapido. No se daban los requisitos minimos, aunque la
situacion estéd mejorando.
Albania Reparto Moderadamente  Improbable 8 El Banco atribuyd la debida prioridad a la reforma de las
satisfactorio pensiones al reconocer las deficiencias del primer
“planteamiento de emergencia”. La cuestion es si el
sistema puede ofrecer prestaciones adecuadas.
Perd Multiples pilares Moderadamente  Improbable 364 El establecimiento de un sistema de pensiones
satisfactorio fiscalmente sostenible es un objetivo vélido pero, como
s6lo comprende el 10% de la poblacién, la pertinencia
de |a estrategia global es cuestionable.
Uruguay Mudltiples pilares Moderadamente  Improbable 150 El planteamiento del Banco se fue improvisando en
satisfactorio respuesta a la evolucién de los acontecimientos, mas
que sobre la base de una estrategia clara, pero el
objetivo de la estabilidad financiera era pertinente. En
un principio, el Banco adopt6 un planteamiento
ideoldgico, que no estaba en consonancia con la
situacion del pafs.
Bolivia  Multiples pilares Moderadamente  Improbable 17 El Banco no llegé a convencer a las autoridades de |a
satisfactorio necesidad de un sistema adecuado de seguridad y
asistencia social. La reforma de las pensiones sufrig
numerosos altibajos, ya que el asesoramiento del Banco
no se mantuvo coherente a lo largo del tiempo.
Rusia Multiples pilares Moderadamente  Improbable 300 El Banco no llegé a convencer a las autoridades de

satisfactorio

la necesidad de un sistema adecuado de seguridad

y asistencia social. La reforma de las pensiones sufrié
numerosos altibajos, ya que el asesoramiento del Banco
no se mantuvo coherente a lo largo del tiempo.
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ha aumentado alrededor de un 3% entre 1995
y 1999, después de que la reforma de las pensiones
entrara en vigor pero antes de que se introdujera
el sistema capitalizado, en 2001. En Kazajstan,
a pesar de un sector informal relativamente
importante, el nimero de trabajadores con
cobertura ha aumentado desde 1998, pero ello
podria estar relacionado con nuevos aumentos
salariales y el crecimiento estimulado por los
ingresos derivados del petrdleo. Por el contrario,
el nimero de contribuyentes al sistema de
pensiones de Hungria se mantuvo practicamente
constante.

El IEG encargd a consultores dependientes la
realizacion de estudios de casos que permitieran
ofrecer un panorama mds completo de la
participacién del Banco en programas completos
de pensiones a lo largo del tiempo (véase el
Cuadro 4.3). Las calificaciones revelan una gran
variedad de resultados en cuanto a la influencia de
las actividades del Banco en los resultados en
términos de desarrollo y a las expectativas de que
esas reformas sean sostenibles en el futuro. En
Argentina y Uruguay, se consideraba que el Banco
promovia reformas que estaban en consonancia



con la situacion interna. En Argentina, Bolivia,
Brasil y México, se presto insuficiente asistencia o
atencion a las proyecciones a largo plazo. La
calificacion muy satisfactoria de Bulgaria refleja la
preocupacion del Banco por todos los factores
implicados en una reforma, incluida la disponi-
bilidad del sector financiero, la voluntad politica
y la preparacion institucional. Los temas frecuentes
en las calificaciones satisfactorias de las actividades
del Banco en Europa y Asia central y Asia oriental
son un programa de reforma bien orientado
(aunque con algunas deficiencias de ejecucion
en Letonia y Hungria) y un asesoramiento
operacional acertado (aunque con poca re-
percusion en las politicas en Kazajstdn). El uso de
expertos permitio a Corea entrar en contacto con
las practicas Optimas internacionales, y la eficacia
del asesoramiento normativo en China contribuyé
al éxito de sus reformas. El Banco ofrecid
asesoramiento acertado en la Republica Kirguisa,
donde desaconsejo 1a institucion de un sistema con
multiples pilares en ausencia de los debidos
requisitos en el sector fiscal y financiero.

No hay ninguna férmula que explique
claramente por qué los resultados en términos de
desarrollo como consecuencia de las actividades
del Banco han sido mejores en algunos paises
que en otros. La ayuda del Banco ha acusado
diferencias en lo que respecta al monto de los
préstamos, la combinacién inversion-ajuste y el
financiamiento de la preparacion de los proyectos.
Bulgaria fue objeto de relativamente pocos
estudios econdmicos y sectoriales (EES) formales,
pero la contribucion del Banco a los resultados en
términos de desarrollo fue muy satisfactoria. En
Rusia se realizaron 12 EES, y la contribucion del
Banco a los resultados en términos de desarrollo
fue moderadamente insatisfactoria. En China,
donde el Banco otorgd sélo dos préstamos y
créditos, los resultados fueron satisfactorios, lo
mismo que en Brasil, donde hubo en total nueve
préstamos y créditos. Letonia recibio sélo US$26
millones en préstamos, y la asistencia del Banco
Mundial se calific6 como satisfactoria, mientras que
en Perd, que recibio US$364 millones, los
resultados en términos de desarrollo se calificaron
como moderadamente insatisfactorios.

EFECTO DE LAS REFORMAS DE LAS PENSIONES

Para que las actividades del Banco consigan efectos
positivos en los resultados en términos de
desarrollo en el contexto de las reformas de las
pensiones con multiples pilares

debe darse una combinacién

de medidas, en particular una

politica fiscal eficaz, reformas

paramétricas que contribuyan

a reducir los costos y fomento

de los mercados de capital®.

Para poder valorar plenamente

los efectos que las actividades

del Banco en el sector de la reforma de las
pensiones puedan tener en los resultados en
términos de desarrollo es imprescindible deter-
minar si el programa se evalta en su totalidad, en
combinacion con una serie de indicadores, y no
en funcion de los resultados del componente de
pensiones de préstamos concretos, O grupos
de préstamos.

La asistencia del Banco para la reforma basada
en multiples pilares no llega a conseguir los
objetivos identificados en Strategy. En cierta
medida, ello se debe al poco tiempo transcurrido
desde la puesta en marcha de la reforma. Por otro
lado, las carteras de pensiones en muchos paises
estan concentradas en valores publicos. Sélo las
carteras de pensiones de Chile, Colombia y Peru
estan relativamente bien diversificadas. Las
reformas paramétricas y basadas en multiples
pilares han mejorado el equilibro financiero de los
sistemas de reparto, pero se necesitan con
frecuencia nuevas reformas. Los sistemas con
multiples pilares estdn expuestos a influencias
politicas, sobre todo en momentos de crisis
econdmica. Las reformas de las pensiones con
multiples pilares no han aumentado todavia el
ahorro ni conseguido un desarrollo notable de los
mercados de capital. Las altas tasas de interés de
los bonos publicos y los limites normativos a las
inversiones en capital accionario nacional pueden
haber frenado la expansién del mercado de
capitales. Por el contrario, los paises con baja
cobertura deben ampliar sus redes de seguridad
para mejorar el bienestar de los ancianos por otros
medios, como las opciones no contributivas.
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Capitulo 5: Puntos destacados de la evaluacion

e Losproblemas de la asistencia del Banco a la administracion
de los regimenes de reparto parecen estar relacionados con
deficiencias en la supervision del Banco y de los clientes.

e Apesar del éxito del modelo de simulacion de pensiones del
Banco (PROST), la asistencia técnica no ha sido suficiente para
establecer una base de expertos locales.

e El Banco ha otorgado pocos préstamos para reforzar el
marco regulador.



Fortalecimiento de la
capacidad institucional

no de los principales objetivos de la estrategia de pensiones del Banco
es la aplicacion acertada de las reformas normativas. Por ello, las
operaciones del Banco Mundial han respaldado el fortalecimiento de
la capacidad institucional. En el presente capitulo se consideran las actividades
del Banco relacionadas con: 1) la administracion de los sistemas de reparto,
2) el desarrollo de la capacidad actuarial, y 3) la reglamentacion y supervision

de los planes capitalizados'.

De los 68 paises que han recibido préstamos
o créditos para actividades de reforma de las
pensiones, incluido el apoyo analitico general y las
medidas de reforma efectivas, 52 recibieron
préstamos o créditos destinados expresamente al
fortalecimiento institucional con el fin de mejorar
el funcionamiento y reglamentaciéon de los
sistemas de pensiones. Los préstamos o créditos
orientados al fortalecimiento de la capacidad
institucional fueron 129, el 48% de los cuales
fueron préstamos o créditos para fines de ajuste,
y el 52%, préstamos o créditos de inversion o
asistencia técnica (Cuadro 5.1)°.

Los efectos en términos de desarrollo in-
stitucional conseguidos con la asistencia del Banco
para mejorar el funcionamiento efectivo de los
sistemas de pensiones publicos no han sido
suficientes, y sus resultados han sido desiguales.
La aplicacion de la capacidad actuarial ha sido
insuficiente, con algunas excepciones, y los paises
no han podido supervisar los saldos de los fondos,
lo que ha generado la posibilidad de serias
distorsiones macroecondémicas. La asistencia
técnica reguladora de los pilares capitalizados
deberia ser mas decidida, sobre todo teniendo
en cuenta la constante preocupacion acerca de la
idoneidad de las orientaciones para la inversion,

la falta de competencia entre los proveedores de
pensiones y los elevados costos administrativos y
cuotas de gestion.

Mejora de la administracion de los
sistemas de pensiones de reparto

El apoyo a la administracion de los sistemas de
reparto ha adoptado numerosas formas, desde
auditorias financieras hasta la
completa reestructuracion de la

recaudacion de contribuciones, 77214) diversos —de

Se otorgaron préstamos

los sistemas de pagos de pequeria magnilud— para

pensiones y los servicios alos /i administracion de los
clientes. Europay Asia central - ¢, c/000006 de reparto.

necesitaban importantes

cambios operacionales al comienzo de la
transicion; eran pocas las computadoras
disponibles, y los empleadores no tenian una
base de datos centralizada con los expedientes
de los trabajadores. Los paises de América Latina
y el Caribe tuvieron también problemas en la
administracion de sus sistemas de reparto. Se
daban casos de informacion errénea sobre los
derechos a pension y de pensionados “fantasma”
en los registros. Veinte paises recibieron asistencia
para sus sistemas de reparto; algunos de ellos
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Inversion
Total y asistencia técnica Ajuste
Nimero Monto  Monto per  Nimero Monto Monto Nimero Monto Monto
de (millones  capita de (millones per capita de (millones per capita

Region préstamos  de US$) (Us$) préstamos  de US$) (USS) préstamos  de US$) (USS)
Africa 14 103,2 1,35 9 13,4 0,76 5 89,9 242
Asia oriental y el Pacifico 5 440,7 1,99 2 10,0 0,01 3 430,7 3,32
Europa y Asia central 59 1.260,4 1,81 30 204,4 2,06 29 1.056,0 1,55
América Latina y el Caribe 40 1.469,7 2,14 22 74,6 0,26 18 1.395,1 4,44
Oriente Medio 5 45,3 1,22 1 94 0,32 4 35,8 1,45
y Norte de Africa
Asia meridional 6 229 0,08 3 438 0,01 3 18,2 0,16
Total 129 3.342,3 1,77 67 316,6 1,11 62 3.025,7 2,49

Fuente: Anélisis del IEG sobre datos del Banco Mundial.
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obtuvieron varios préstamos. Los paises de
Europa y Asia central fueron los prestatarios mas
frecuentes, ya que recibieron la mitad de todos
los préstamos para mejorar la administracion de
los sistemas. En general, los préstamos en apoyo
de la administracion de los fondos de pensiones
fueron relativamente pequenos.

Los resultados del Banco en la coordinacion y
aprovechamiento de la tecnologia de la informacion
han sido heterogéneos. Los efectos de la asistencia
del Banco en términos de desarrollo institucional
fueron muy satisfactorios en Bulgaria: la
organizacion de seguridad social increment6 la
recaudacion de ingresos y mejoro el servicio a los
clientes. Un préstamo de inversion de 1993 mejord
también la gestion del sistema de pensiones de
Rusia mediante la informatizacion y mejoras en
la organizacion.

Por el contrario, la ejecucion deficiente de un
proyecto en Hungria repercutié negativamente
en la marcha de la reforma de las pensiones. La
introduccion de la tecnologia de la informacion en

Letonia fue ineficiente y tardia,
aunque otras actividades del
Banco mejoraron la capacidad
de evaluacion y planificacion
normativa. El proyecto de la
Republica de Moldova para la
reforma de los sistemas de
reparto experiment6 considerables dificultades
para coordinar la introduccion de la tecnologia de
la informacion y la remodelacion de las practicas
comerciales. Un proyecto de inversion en curso en
Rumania ha sufrido problemas de ejecucion, segin

los informes de supervision. Un proyecto menor
en la Republica Kirguisa tuvo poca repercusion en
el desarrollo institucional, en parte por deficiencias
en la introduccion del sistema de tecnologia de la
informacion.

Con excepcion de un préstamo a la Argentina, el
apoyo institucional a la administracion de sistemas
de reparto en América Latina y el Caribe no ha sido
eficaz. El proyecto argentino consiguié ahorros
fiscales mediante el nuevo registro de los
pensionados y la depuracion de las listas eliminando
a los beneficiarios fallecidos y a los hijos que por
su edad no podian recibir prestaciones de
supervivientes.

Por el contrario, el Banco no aprovecho las
oportunidades de mejora en otros paises. Por
ejemplo, Bolivia necesitaba considerable asistencia
para mejorar la deficiente gestion de los sistemas
de pensiones estatales, militares, policiales y
judiciales, pero no recibi6 ayuda en ese sentido.
El Banco tampoco alent6 al Gobierno boliviano
a establecer contactos con el sistema com-
plementario de pensiones laborales para evitar el
pago de pensiones fraudulentas y reducir la carga
de decenas de miles de reclamaciones pendientes
de tramitacion. En Perd, el Banco no abordo los
problemas del organismo de seguridad social,
que carecia de capacidad para administrar el
sistema o gestionar sus reservas. En Uruguay, no
se planted el necesario desarrollo de las oficinas
locales, en parte porque no mantuvo contactos
con funcionarios del Ministerio de Trabajo y
Seguridad Social.



Africa recibié mds apoyo para la administracion de
los sistemas de reparto que el Oriente Medio y
Norte de Africa, Asia oriental y el Pacifico, o Asia
meridional. En Africa se otorgaron créditos a nueve
paises, donde el Banco financié6 pequenos
subcomponentes de pensiones en el marco de
préstamos mucho mayores’. Cabo Verde recibi6
la mayoria del financiamiento: un total de US$5,9
distribuidos en tres proyectos. Se ofrecié también
ayuda a Pakistdn y la India, con pequenos com-
ponentes de pensiones en proyectos de mayor
magnitud. China es el unico pais de Asia oriental
que recibi6 asistencia del Banco para la admini-
stracion de los sistemas de reparto. El préstamo,
con un total estimado de US$20 millones,
contribuyd enormemente a mejorar la tecnologia
de la informacién en el sistema de pensiones,
aunque el apoyo directo a la reforma administrativa
fue modesto.

Aunque en Strategy no se ofrezcan instrucciones
detalladas sobre las necesidades de evaluacion y
andlisis de los gobiernos, y solamente se estipulen
los requisitos previos del sector financiero, el hecho
es que el andlisis actuarial constituye un elemento
fundamental de la capacidad de cualquier gobierno
de gestionar un sistema de pensiones. En
Perspective se tiene en cuenta esa preocupacion,
y se indica que las auditorias financieras, contables,
actuariales y de gestion son imprescindibles para
que los programas de pensiones puedan aumentar
la transparencia vy, por lo tanto, la rendicion de
cuentas. Para institucionalizar la capacidad actuarial
es preciso establecer una oficina actuarial gu-
bernamental como parte permanente de la ad-
ministracion de pensiones. En las economias de
mercado, las proyecciones actuariales suelen
realizarse de acuerdo con un calendario previo y
con un conjunto de supuestos demograficos y
econdmicos, y las conclusiones se dan a conocer
publicamente.

Con este fin, el Banco Mundial ha ofrecido
actividades de capacitacion actuarial en todo el
mundo utilizando su modelo de prevision a largo
plazo, PROST (véase el Recuadro 5.1). Ha con-
tribuido notablemente a ensenar a expertos en
pensiones y cargos publicos los determinantes
basicos de los sistemas de pensiones, incluido el
efecto de la demografia y de la situacion econdmica.
No ha conseguido tan buenos resultados cuando
ha tratado de ayudar a los paises a establecer sus
propias oficinas actuariales, y PROST no se ha
podido adaptar ficilmente a las circunstancias de
cada pais’. Ademds, el sector financiero ha
comenzado en fecha reciente a colaborar con el

FORTALECIMIENTO DE LA CAPACIDAD INSTITUCIONAL

PROST es un instrumento informatizado y flexible del Banco Mundial
que permite a los investigadores y las autoridades conocer las diferentes
opciones para la reforma de las pensiones. El modelo pretende ser
facilmente adaptable a una gran variedad de circunstancias de los paises.

PROST evalta la sostenibilidad fiscal de los diferentes regimenes de
pensiones teniendo en cuenta las contribuciones, los derechos a
prestaciones, los ingresos del sistema y los gastos de éste durante un
prolongado periodo de tiempo. Se ha utilizado en mas de 80 paises y, hasta
diciembre de 2002, un total de 364 personas habia seguido un programa

de capacitacion de una semana sobre PROST.

Fondo de impulso a la investigacion cientifica y
técnica (FIRST) y USAID para elaborar un programa
internacional de fortalecimiento de la capacidad
actuarial.

Bulgaria, la Ex Republica Yugoslava de Macedonia,
Letonia, Kazajstdn y la Republica de Moldova han
recibido ayuda del Banco para establecer oficinas
de formulacion de politicas y unidades actuariales.
Las unidades actuariales de

Bulgaria y la Ex Republica

Yugoslava de Macedonia han

participado en el disefio de sus

reformas basadas en multiples

pilares. El Ministerio de Bienestar de Letonia utiliza
un modelo de macrosimulacién elaborado con
ayuda del Banco para proyectar el saldo financiero
del sistema. En Hungria, el Ministerio de Hacienda
utiliza PROST para supervisar el curso financiero
de la reforma de las pensiones, pero las pro-
yecciones no se publican y el acceso exterior a esa
informacion es limitado. Otros paises de Europa
central y oriental, entre ellos Croacia y Rumania, no
tienen oficinas actuariales.

La elaboracion de modelos actuariales ha sido
mads intensa en los paises de Europa central y
oriental que en la Comunidad de Estados In-
dependientes. En Kazajstdn, el grupo de andlisis del
Ministerio de Trabajo y Proteccién Social utiliza
PROST para las proyecciones
demogrificas, pero no para el
analisis financiero a largo plazo.

La Republica de Moldova utiliza

también PROST, pero no ha

establecido todavia una oficina actuarial, y
funcionarios del Banco Mundial ayudan a expertos
gubernamentales cuando se necesitan simulaciones
sobre las politicas. En la Republica Kirguisa, la
capacidad interna de realizar andlisis a largo plazo
se fue deteriorando gradualmente. No se realizan
proyecciones actuariales, y PROST no gozo6 de
gran aceptacion. Rusia y Ucrania elaboraron
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modelos actuariales por su propia cuenta, ya que
comprobaron que PROST no era compatible con
su situacion concreta.

Previsiones en América Latina
Los paises de América Latina y el Caribe tienen
menos capacidad actuarial que los de Europa y
Asia central. Bolivia, Ginico pais con notable
capacidad interna, cometi6 graves errores al calcular
el déficit fiscal resultante de la reforma sistémica
de las pensiones, que el Banco no consiguio
detectar ni corregir. En México,

La capacidad actuarial es el Gobierno comprobd que

mas debil en Ameérica PROST no podia reconocer su

Latina y el Caribe que en 0Pcion de realizar un cambio

Europa y Asia central.

alo largo de toda la vida y, en
consecuencia, el Gobierno
mexicano no puede utilizar PROST para prever
con precision los flujos de efectivo’. Ni Argentina
ni Uruguay tienen capacidad para realizar
evaluaciones actuariales sistemadticas, necesarias
para establecer opciones que permiten recuperar
la sostenibilidad fiscal.

Previsiones en otros paises

El Banco ha tenido resultados algo mejores en sus

intentos de institucionalizar los modelos actuariales

en Chinay Corea. Siguiendo las recomendaciones

del Banco, Corea realiza cada cinco anos eximenes

actuariales periddicos de todos los planes de
pensiones publicos para poder

El Banco ba tenido mds  determinar los posteriores
éxito con la asistencia cambios paramétricos. En

actuarial en Asia oriental China, uno de los aspectos
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y el Pactfico. clave de la asistencia del Banco
Mundial ha sido la capacitacion
de expertos nacionales y regionales para el uso de
PROST; la transferencia de conocimientos y
experiencias fue muy considerable. No obstante,
la falta de datos de calidad y la fragmentacion del
sistema de pensiones impiden la institucion de
una oficina nacional.

El Banco ha ofrecido asistencia limitada para la
evaluacion de politicas en algunos paises de Africa
mediante pequenos préstamos de inversion, pero
ello no se ha traducido en la creacion de oficinas
actuariales. Si bien las auditorias de las pensiones
y las evaluaciones actuariales deberian constituir los
primeros pasos en el disefio de las reformas de
pensiones, ni Cabo Verde® ni Senegal adoptaron
medidas semejantes antes de proceder al disefio
de un sistema basado en multiples pilares.

Mejora de la reglamentacion de los
sistemas de pensiones capitalizados
Entre los problemas de los sistemas financieros se
han sefalado sus elevados costos administrativos
y de comercializacion, la falta de competencia

entre los proveedores de pensiones y sus
restrictivas orientaciones para la inversion. Aunque
el alto costo de la comercializacion se reconocié
relativamente pronto entre las deficiencias de la
reforma chilena, ninguno de los préstamos o
créditos de inversion del Banco se ha orientado
expresamente a elaborar opciones para reducir
esos costos. Nueve préstamos en América Latina
y el Caribe y ocho en Europa y Asia central
respaldaron el fortalecimiento de la capacidad para
establecer pilares capitalizados. Senegal y Cabo
Verde solicitaron también préstamos para fortalecer
la capacidad de instauracion de pilares capitalizados.
Ademids, el Banco estd colaborando con la
Organizacion de Cooperacion y Desarrollo
Econdémicos (OCDE) para elaborar plantillas de
reglamentacién, asi como un organismo
internacional de coordinacion para las entidades
encargadas de la reglamentacion y supervision de
las pensiones.

Reglamentacion en Europa y Asia central

La ayuda otorgada por el Banco para reforzar la
reglamentacion del segundo pilar no siempre fue
igualmente eficaz. Los Gobiernos de Kazajstan y de
Rusia han dudado en ocasiones de la necesidad de
asistencia técnica internacional y han preferido
recurrir a sus propios expertos internos o a
consultores nacionales. En Kazajstdn, la asistencia
técnica se ofrecid mediante una reasignacion de
fondos de un préstamo de inversion anterior en
apoyo de la reforma de las pensiones, pero solo se
gast6 una pequena parte de los fondos reasignados.
Debido al escaso volumen de los desembolsos,
no se consiguieron los objetivos directos del
préstamo’. No obstante, en el informe de
terminacion del proyecto se senala que, si el éxito
se mide por las mejoras en la regulaciéon y
reglamentacion de las pensiones directamente
atribuibles a la supervision del proyecto del Banco,
el préstamo, a pesar de la falta de reembolso,
consiguio realmente muchos de los objetivos de
desarrollo. Evaluaciones posteriores de la asistencia
técnica rusa para la reglamentacion del sistema
con multiples pilares fueron poco favorables, ya que
la crisis financiera de 1998 retraso la adopcion de
una propuesta de ley y, mas adelante, el Banco
paraliz6 la reforma porque no se habia preparado
adecuadamente”.

En Croacia y la Ex Republica Yugoslava de
Macedonia, la asistencia para la reglamentacion no
fue ni eficiente ni oportuna. El objetivo inicial del
préstamo a Croacia era ayudar a establecer el
sistema de supervision para el pilar capitalizado
obligatorio, pero Croacia procedié con su reforma
de las pensiones antes de que el Banco pudiera
terminar la preparacion del proyecto. En
consecuencia, la estructura de reglamentacion es



mas costosa de lo que habria sido con una ayuda
mas decidida del Banco. Dos pequenos proyectos
en la Ex Republica Yugoslava de Macedonia
incluian subcomponentes para establecer la
estructura de reglamentacion del sistema
financiado. El entorno operacional del segundo
pilar es mas complejo y costoso de lo necesario.
Ademds, la entidad encargada de la reglamentacion
no estd organizada debidamente, lo que ha sido
uno de los factores que han contribuido a retrasar
el comienzo del pilar financiado’.

Reglamentacion en América Latina

Los préstamos del Banco para la reglamentacion
del segundo pilar han sido de pequena magnitud,
aunque el apoyo a América Latina y el Caribe con
préstamos para fines de ajuste ha sido considerable.
Los préstamos para la supervision y reglamentacion
de las pensiones financiadas muchas veces
respondieron a un mandato muy concreto
relacionado con peticiones gubernamentales
especificas. En Argentina, se introdujeron notables
mejoras en la rendicion de cuentasy en el sistema
juridico/regulador. En México, el Gobierno debe
liberalizar todavia los reglamentos de inversion
del fondo de pensiones e instituir una regla-
mentacién adecuada de las pensiones laborales
voluntarias (no obstante, dada la abundancia de
personal especializado en el pais, los problemas de
reglamentacion no son resultado de la falta de
asistencia técnica). Bolivia y Chile recibieron
también apoyo del Banco para la reglamentacion
de las pensiones financiadas. El préstamo mas
considerable para la reglamentacion del segundo
pilar correspondio a Nicaragua, aunque la reforma
basada en multiples pilares estd por el momento
en suspenso.

Existen problemas graves en las estructuras
reguladoras de otros tres paises de la region:
Colombia, Costa Rica y la Reptblica Dominicana.
Costa Rica y la Republica Dominicana tienen
préstamos activos, pero en ellos no se contemplaba
la reglamentacion del pilar financiado. Aunque los
responsables de la reglamentacion en Colombia son
conscientes de
los problemas
del sector, se
necesitan nuevas
orientaciones
sobre la inversion para permitit una mayor
flexibilidad en la asignacion de activos. En Costa Rica
deberian adoptarse medidas para reducir la parte
del mercado dominante de los bancos comerciales,
y los trabajadores indecisos no deberian asignarse
temdticamente a los fondos de pensiones
relacionados con los bancos.

Los esfuerzos del Banco
no han tenido todavia
en cuenta el costo de los
sistemas capitalizados.

FORTALECIMIENTO DE LA CAPACIDAD INSTITUCIONAL

Resumen y conclusiones

El Banco debe prestar todavia considerable
asistencia para reforzar la capacidad institucional
de administracion de pensiones y evaluacion
actuarial. Ademas, se necesita asistencia continuada
para mejorar la reglamentacion del segundo pilar.
Estos inconvenientes son, en parte, consecuencia
de una evaluacion incompleta de las necesidades.
El fracaso de los proyectos administrativos parece
estar relacionado con la falta de supervision del
Banco Mundial y de los clientes, en particular en
los paises donde menor es la capacidad.

PROST es un instrumento sumamente valioso
para los andlisis realizados por el Banco sobre el
diseno de los sistemas de pensiones, para ensenar
y capacitar a los paises clientes acerca de los
factores que afectan al saldo del sistema de
pensiones y para simular una variedad de reformas
con el fin de conseguir un sistema financieramente
sostenible. No obstante, se
necesita una asistencia técnica

con el fin de crear y mantener

sus propios modelos, evaluar el saldo fiscal de los
programas de pensiones en curso y utilizar
modelos actuariales para disenar las reformas
normativas. Muchos paises que tratan de aplicar
PROST no lo han conseguido por falta de
capacitacion (por otro lado, las necesidades de
capacitacion para disponer de personal com-
petente en temas actuariales varfa considerable-
mente segun el pais). Algunos clientes han
senalado que las necesidades de datos de PROST
son demasiado rigurosas o que necesitaban mayor
flexibilidad para crear aplicaciones especificas para
cada pais'’.

Los préstamos del Banco para establecer
sistemas reguladores de las pensiones financiadas
han sido de nimero y alcance limitado. Las
estructuras de Hungria y Polonia para la re-
glamentaciéon y supervision, que consiguieron
mayor eficacia, se respaldaron con el apoyo del
didlogo sobre politicas mas que con proyectos de
inversion o de asistencia técnica. Quiza haya
ocurrido otro tanto en América Latina y el Caribe.
En esta region, las limitaciones a la inversion y las
pensiones voluntarias no reglamentadas crean un
considerable riesgo futuro para los participantes.
Mis adelante se necesitard asistencia para la
aplicacion en las regiones donde las actividades del
Banco han sido limitadas, en particular Africa, el
Oriente Medio y Asia, lo que ofrece al Banco una
oportunidad de mostrarse mds proactivo.

Hay que bacer mds en la
mejor orientada para garantizar €101 para liberalizar
que los clientes desarrollenlos  /os reglamentos
conocimientos técnicos locales  sobre inversiones.
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Capitulo 6: Puntos destacados de la evaluacion

La colaboracion interna y externa del Banco con otros
organismos internacionales y con sus paises clientes ha
influido en el éxito de las reformas respaldadas por el Banco.
Las contradicciones en la politica del Banco provocan con
frecuencia una falta de coordinacion entre los sectores de éste
que participan en la reforma de las pensiones.

Los problemas en las relaciones con otros donantes han
redundado también en deterioro de algunos de los resultados.
En sus relaciones con los paises, el Banco no siempre han
tenido debidamente en cuenta las preocupaciones de todas
las partes que intervienen en el proceso.



Coordinacion del
Banco Mundial

as relaciones internas y externas del Banco repercuten en los resultados

de sus actividades y en el éxito de las reformas. En el presente capitulo

se examina la coordinacion de las actividades de reforma de pensiones
en el Banco, en particular con: 1) las unidades y equipos del Banco, 2) otros
donantes y organizaciones internacionales, y 3) los paises clientes.

El Banco continua teniendo dificultades para
establecer un proceso de toma de decisiones con
conocimiento de causa, en parte por falta de
coordinacion interna. Como la reforma de las
pensiones abarca diferentes disciplinas, la actual
asignacion de recursos basada en los sectores no
facilita el financiamiento de los posibles proyectos
de pensiones. Por ello, el Banco no siempre ha
asignado sus recursos de manera coherente y
eficaz teniendo en cuenta la necesidad de reforma
y el interés del cliente en ese sentido. Ademas,
carece de orientaciones detalladas para el disefio
de estrategias de pensiones especificas para
cada pais.

La cooperacién con otros organismos in-
ternacionales y donantes bilaterales es también
un factor que contribuye a consolidar las reformas
de las pensiones. La coordinacién con otros
organismos internacionales se ve obstaculizada
por las diferencias de perspectiva sobre la reforma
de las pensiones y su puesta en practica. Ademds,
si bien el Banco ha colaborado eficazmente con
muchos gobiernos, debe esforzarse mds por
conseguir apoyo de todos los ministerios y partes
interesadas que intervienen en la reforma de
las pensiones.

Coordinacion entre los grupos del Banco
Mundial

La coordinacion interna del Banco es importante,
dado el cardcter multisectorial de la reforma de
las pensiones, que estd vinculada con la politica
fiscal, el sector financiero y la proteccion social de
la poblacion. La estructura matricial de la gestion
del Banco requiere una coordinacion muy bien
planificada. Por desgracia, la

falta de cooperacion interna L falta de coordinacion

frena en algunas ocasiones la entre [os sectores del
asistencia del Banco. Ademas, Barnco ha dado lugar a
la reforma de las pensiones es  conrradicciones en las
un proceso continuo que debe politicas en los paises.

ser objeto de supervision

constante. En algunas situaciones, la asistencia del
Banco no tuvo esa continuidad necesaria en el
plano regional y/o nacional'.

Son muchas las de juntas sectoriales que han
preparado y supervisado préstamos y créditos
que inclufan componentes de reforma de las
pensiones (Cuadro 6.1). Por un lado, la proteccion
social ha ocupado un lugar preferente: inauguré
la serie Pension Primer (compendio de docu-
mentos encargados por el Banco sobre cuestiones
relacionadas con la reforma de las pensiones),

49



REFORMA Y REESTRUCTURACION DE LOS SISTEMAS DE PENSIONES

Asia Europa América Oriente Medio
’ oriental y y Asia Latinay y Norte Asia
Sector Africa el Pacifico central el Caribe de Africa  meridional Total
Ntmero de proyectos
Politica econdmica 1 34 10 4 4 58
Finanzas 10 3 6 14 1 0 34
Gestion del sector publico 2 0 14 13 2 5 36
Proteccion social® 1 30 9 1 1 42
Otros 2 9 11 1 2 34
Total 26 7 93 57 9 12 204
Monto asignado al componente de pensiones (millones de US$)
Politica econémica 78,4 200,00 4771 278,10 322 22,4 1.088,2
Finanzas 10,6 302,72 32,6 4338 49 0,0 784,6
Gestion del sector pblico 59 0,0 168,2 409,3 4,5 19,6 607,6
Proteccion sacial 0.0 50 808,5 1.913,0 25,0 9,4 2.760,9
Otros 27,3 10,7 51,7 33,2 9.4 75 139,9
Total 122,2 518,4 1.538,1 3.067,5 76,0 59,0 5.381,2

Fuente: Base de datos sobre pensiones del IEG.

a. La parte de los proyectos de pensiones gestionada por el sector de proteccion social aumentd después de la reorganizacion del Banco de 1997.

50

desarrolld el modelo PROST y permitié que
expertos en pensiones participaran en
operaciones en muchas regiones donde no se
disponia de suficiente especializacion sectorial. Por
otro lado, otros sectores tienen también gran
interés en la reforma de las pensiones, en
particular en las cuestiones macroeconémicas y
financieras’. Las diferencias de perspectiva entre
las distintas unidades han
dado lugar a estrategias
contradictorias en la pre-
paracion y supervision de
algunas operaciones en los
paises’. No obstante, ningtn
sector ha tenido el monopolio
de la eficacia operacional, ya que la gestion
sectorial y los resultados en los paises no estan
estadisticamente correlacionados”.

Las incoherencias en la asistencia del Banco
para la reforma de las pensiones pueden atribuirse
también a la falta de orientaciones especificas
sobre como y cuando respaldar dicha reforma. En
consecuencia, la asistencia del Banco a los paises
fue insuficiente en algunos paises, y excesiva en
otros’. Ademads, la rotacion de los dirigentes

regionales del Banco puede agravar las
contradicciones y la falta de continuidad, sobre
todo si cambian las prioridades de las estrategias
de asistencia a los paises (EAP). Asimismo, cuando
surgen conflictos entre las unidades sectoriales y
las de los paises, no hay un método previamente
acordado para llegar a una solucion’,

Incluso cuando las unidades sectoriales
regionales han mostrado interés en coordinar las
actividades relativas a las pensiones, no siempre
se ha podido contar con financiamiento. Por
ejemplo, en Africa, la aplicacion de un programa
regional de reforma de las pensiones ha
encontrado dificultades. Ademds, cuando los
clientes del Banco solicitan asistencia, no siempre
se dispone de financiamiento. Por ejemplo, debido
al alto costo de las grandes conferencias del Banco
Mundial, quienes pueden asistir no son ne-
cesariamente quienes tienen mayor interés o
necesidad de aprender sobre la reforma de las
pensiones. De todas formas, el Banco, consciente
de este problema, ha hecho mds hincapié en la
educacion a distancia.

Otra laguna en la coordinacion del Banco es la
que se observa entre las evaluaciones realizadas



por el Programa de asesoria sobre el sector
financiero (PASF) y los proyectos de reforma de
las pensiones. En la Ex Republica Yugoslava de
Macedonia, aunque la evaluacion de la estabilidad
del sector financiero indicé que no se daban los
requisitos para la reforma, el Banco estaba
ayudando ya a la Ex Republica Yugoslava de
Macedonia con la reforma de las pensiones. En
muchos paises, el acceso a los documentos del
PASF ha sido limitado por tratarse de informacion
confidencial. Si bien el acceso de los equipos de
los paises a las conclusiones del PASF ha mejorado,
este progreso se ha conseguido sobre todo
mediante acuerdos individuales, y no gracias a una
politica formal de colaboracién del Banco'.

El Banco Mundial colabora habitualmente con
instituciones multilaterales y donantes bilaterales
en la reforma de las pensiones tanto en el
plano regional como mundial (Cuadro 6.2).
La cooperacion eficaz con otros organismos
internacionales y donantes bilaterales ha con-
tribuido a consolidar las reformas de las pensiones,
sobre todo porque ha permitido financiar
donaciones en paises que se resistian a utilizar el
financiamiento del Banco Mundial para la
asistencia técnica.

Por desgracia, no siempre es ficil conseguir la
coordinacion, ya que muchos donantes tienen
programas de trabajo predeterminados’. Son
pocas las conversaciones mantenidas con la
Comision Europea acerca de la reforma de las
pensiones, a pesar de la adhesion de ocho paises

Categoria

COORDINACION DEL BANCO MUNDIAL

de Europa central y oriental y de un acuerdo
basico con el Banco sobre la orientacion de la
reforma. De la misma manera, las relaciones con
la Organizacion de Cooperacion y Desarrollo
Econdmicos (OCDE) se han limitado a encuentros
formales’. La cooperacién se ve también
obstaculizada por diferencias de perspectiva sobre
la reforma de las pensiones y su aplicacion.

El Banco y el FMI han mantenido largas y
constantes conversaciones sobre las pensiones,
con especial atenciéon al marco fiscal. Se ha
conseguido una colaboracion
eficaz en las evaluaciones del
PASF. El Banco y el FMI no
han conseguido llegar a un
consenso sobre las cuestiones
relacionadas con la recaudacion
de ingresos en Europa y Asia
central, donde la incapacidad del Banco de
financiar un estudio basado en la colaboracion ha
representado un obstdculo para una mejor
coordinacion. No obstante, en conjunto la relacion
entre el Banco y el Fondo es satisfactoria.

Las relaciones del Banco con el Banco
Interamericano de Desarrollo (BID) y el Banco
Asidtico de Desarrollo (BAD) tienen un historial
de intervenciones independientes, con algunos
episodios de colaboracion.

El BID y el BAD han inte-
rvenido tanto en solitario
como conjuntamente en los
mismos paises. Al comienzo
del decenio de 1990, el BID
secundaba al Banco, que tenia una ventaja técnica
comparativa en los temas relacionados con la
reforma de las pensiones. Posteriormente, el BID

Organizacion/donante

Principales socios bilaterales

Agencia de los Estados Unidos para el Desarrollo Internacional (USAID), Departamento

para el Desarrollo Internacional (DFID), Fondo Especial Japonés®, Organismo Sueco de
Desarrollo Internacional (OSDI), Banco Asiatico de Desarrollo (BAD), Banco
Interamericano de Desarrollo (BID) y los Gobiernos de Alemania, Paises Bajos,

Dinamarca y Japdn

Principales socios multilaterales Fondo Monetario Internacional (FMI), Organizacién Internacional del Trabajo (OIT),
Asociacién Internacional de la Seguridad Social (AISQ), Programa de las Naciones Unidas
para el Desarrollo (PNUD), Unién Europea (UE).

Nota: La asistencia de la UE se ha ofrecido también a través de los programas PHARE y TACIS

a. Antes, Know-How Fund.

b. Mediante la donacién del Fondo especial para politicas y recursos humanos.
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ha incorporado mas personal especializado en
cuestiones financieras y se ha hecho mas inde-
pendiente. Hasta hace poco, el BAD se planteaba
la reforma de las pensiones desde una perspectiva
fundamentalmente financiera, pero en un informe
reciente de su departamento de evaluacion
independiente se senala que el BAD esta revisando
sus supuestos basicos en el terreno de la politica
social'’,

El Banco ha experimentado éxitos y fracasos en
su colaboraciéon con USAID, que van desde
desacuerdos sobre las estrategias bdsicas hasta una
colaboracion bien coordinada. Las diferencias de

estrategias se hicieron patentes

Las relaciones del Banco  en Montenegro y Ucrania, en
con otros donantes han ocasiones concretas. En cambio,

sido complejas; se han en Bulgaria y Kazajstdn, la co-

conseguido éxitos, pero en laboracion de USAID fue funda-
otros casos la coordinacion mental para conseguir la eficacia

ha sido limitada. delasreformas. La colaboracion

mas lograda entre el Banco y
USAID corresponde a las reformas respaldadas por
el financiamiento para fines de ajuste, del Banco,
cuya ejecucioén se ha confiado a consultores
de USAID.

Relaciones con los clientes

Las relaciones del Banco con los clientes difieren

segun los proyectos y paises. En algunos casos,

como el de la Ex Republica Yugoslava de
Macedonia, Kazajstan, México

bl BCIHC() debe [)I"esfai‘ y Perﬁll’ el Banco apoyé las
ms atencion a las  politicas gubernamentales sin
senales emitidas por los tener debidamente en cuenta
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g()bz'erm)s, las deficiencias cuando esas

politicas se desviaban de las

practicas optimas. En consecuencia, es posible

que esta tolerancia haya puesto en peligro los

objetivos a largo plazo de la politica de pensiones
en esos paises.

En otras situaciones, el Banco no establecid
una comunicacion adecuada con su cliente o no
consigui6 el apoyo de todo el gobierno. Por
ejemplo, en Uruguay y Hungria, mantuvo buenas
relaciones con la Oficina de Planeamiento y
Presupuesto, del Ministerio de Economia, y con el
Ministerio de Hacienda, respectivamente, pero no
pudo influir en el organismo nacional de seguridad
social?. En Tailandia, la comunicacion del Banco con
el gobierno y otros donantes " fue poco productiva,
y se instituy6 una reforma del régimen de reparto
a pesar de las objeciones del Banco.

Aunque el didlogo del Banco con paises clientes
alos que no ha otorgado un préstamo o crédito

pueda presentar ventajas, el Banco debe también
responder adecuadamente a las senales transmi-
tidas por los gobiernos. En Filipinas, deberia

haber reducido ,
. . El Banco debe
[ intensidad del compaginar las
didlogo debido ©©7PASTIAT L
S preocupaciones de todas
al desinterés gu- .
las partes interesadas
bernamental . .
que intervienen en la

por ocuparse se- eforma de las pensiones
ramente de las Téforma de las pensiones.

cuestiones relacionadas con las pensiones. En
cambio, intentd durante 10 anos preparar un
préstamo, sin resultado. De la misma manera, las
actividades de preparacion de préstamos duraron
siete afos en Eslovaquia, antes de que se firmara
un préstamo de asistencia técnica y fortaleci-
miento de la capacidad con el Ministerio de Tra-
bajo, pero sélo después de que el Ministerio de
Hacienda se comprometiera finalmente a solici-
tar un préstamo del Banco. En estos casos, el
Banco dio muestras de poca flexibilidad y perdio
bastante tiempo tratando de negociar con un
cliente reacio.

Ademas del gobierno, hay otras instituciones
que pueden influir en la politica sobre pensiones.
El Banco debe tener en cuenta las preocupaciones
de todas las partes asi como los intereses del
gobierno por formular una politica eficaz y valorar
el nivel de apoyo a sus politicas, aunque a veces
no es facil averiguarlo, sobre todo en una
democracia. Por ejemplo, en algunos paises, como
Hungria y Polonia, las instituciones independientes
de seguridad social manifestaban poco interés
por introducir sistemas capitalizados, mientras
que en otros paises de Europa y Asia central y de
América Latina y el Caribe las instituciones
financieras privadas, incluidos los gestores de
activos y las companias de seguros, han
promovido por propio interés las pensiones
capitalizadas. Algunas de estas instituciones tienen
capacidad de influir en las decisiones politicas, y
el Banco debe respetar mejor esos intereses
diversos y tenerlos en cuenta mas eficazmente al
asignar los recursos.

Finalmente, los factores econdmicos vy
demogrificos exdgenos influyen en los resultados
de las reformas de las pensiones en un pais.
Algunos de ellos han dado lugar a la expansion de
la asistencia del Banco. Por ejemplo, la crisis
asidtica impulsé a Corea a solicitar asistencia del
Banco, que ayud¢ a reforzar el sistema de
pensiones. Por el contrario, otros factores han
invertido el progreso de las reformas. Por ejemplo,
crisis econdmicas como las de Rusia y Argentina
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Resumen
Pais Calidad inicial Supervision del desempeiio
China Satisfactoria Muy satisfactoria Muy satisfactorio
Bulgaria Muy satisfactoria Muy satisfactoria Muy satisfactorio
Corea Satisfactoria Muy satisfactoria Satisfactorio
Letonia Muy satisfactoria Satisfactoria Satisfactorio

Ex Rep. Yugoslava Satisfactoria

de Macedonia

Kazajstan Satisfactoria
Hungria Satisfactoria
Albania Satisfactoria
Brasil Satisfactoria
México Satisfactoria
Argentina Insatisfactoria
Rusia Insatisfactoria
Perd Insatisfactoria
Uruguay Insatisfactoria
Bolivia Insatisfactoria

Republica Kirguisa Insatisfactoria

Satisfactoria Satisfactorio

Satisfactoria Satisfactorio

Satisfactoria Satisfactorio
Satisfactoria Satisfactorio
Muy satisfactoria Satisfactorio

Satisfactoria Satisfactorio

Satisfactoria Satisfactorio

Insatisfactoria Insatisfactorio
Satisfactoria Insatisfactorio
Satisfactoria Insatisfactorio
Insatisfactoria Insatisfactorio

Insatisfactoria Insatisfactorio

Fuente: Informes sobre los estudios de casos del IEG.

Nota: Los indicadores citados en este cuadro se especificaron en el mandato de los consultores que realizaron los estudios de casos (Apéndice A del documento

conceptual del DEO, 2004b).

han frenado la reforma sistémica, debilitado los
mercados financieros y reducido la diversificacion
de las carteras de pensiones debido a una mayor
concentraciéon en la deuda publica. En cambio, el
auge del petréleo en Kazajstdn mejoro la posicion
fiscal, lo que permitié al gobierno concluir
prematuramente las deliberaciones sobre las
cuestiones todavia pendientes en relacion con
las pensiones'. En Africa al sur del Sahara, la
epidemia del VIH transform¢é la estructura
demografica y obligd a los ancianos a ocuparse de
un numero cada vez mayor de nietos huérfanos,
con importantes repercusiones en la pobreza de
las personas de edad avanzada (Kakwani y
Subbararo, 2004).

Como la reforma de las pensiones es un proceso
constante, con beneficios a largo plazo, 1a eficacia
del desempenio del Banco —a diferencia de los
resultados en términos de desarrollo— debe
considerarse también a lo largo del tiempo. Los
estudios de casos del IEG evaluaron la cartera
completa de iniciativas del Banco, desde las AAA

alos préstamos y créditos, y en ellos se comprobd
que el desempeno del Banco presentaba grandes
diferencias segin los paises (Cuadro 6.3). Los
factores que mas contribuyeron a una calificacion
poco satisfactoria del desempeno del Banco
fueron tres: 1) contradicciones en el plantea-
miento del Banco, 2) falta de atencion a una
cuestion concreta, como la cobertura, y 3) andlisis
insuficiente. Por el contrario, los estudios de casos
del IEG en que el desempeno del Banco fue
calificado como muy satisfactorio hicieron
hincapié en: 1) la secuencia acertada de las
actividades de asistencia, 2) la consonancia con
la situacion del pais, y 3) 1a calidad de los andlisis.

Las actividades de reforma de pensiones del Banco
Mundial han sido poco coherentes, por las
siguientes razones:

* En primer lugar, el Banco
no ha ofrecido orienta-
ciones detalladas para
evaluar la prioridad y
necesidad de la reforma
de las pensiones con multiples pilares.
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* En segundo lugar, el Banco podria haber
mostrado mds esmero al asignar los recursos
teniendo en cuenta el interés del cliente por
la reforma de las pensiones.

* En tercer lugar, la asignacion sectorial de los
recursos para las actividades del Banco ha
dado lugar a enfrentamientos intersectoriales
para conseguir acceso a recursos presupues-
tarios destinados a la formulacién de proyec-
tos de pensiones, lo que ha podido generar
una falta de equilibrio en la estructura de la
asistencia del Banco.

Estos problemas se ven agravados por la
rotacion de personal, la falta de coherencia entre
las redes del Banco y los cambios en las
prioridades gubernamentales. En resumen, la
falta de coordinaciéon dentro del Banco ha
impedido el establecimiento de un proceso
transparente de toma de decisiones.

El Banco puede intensificar las actividades
de reforma de las pensiones mediante una

coordinacién mas frecuente y cabal con otros
organismos internacionales y donantes bilaterales.
A pesar de las mejoras en la cooperacion, algunos
aspectos de la reforma de las pensiones todavia
no se han aclarado. Para el Banco podria ser
también mas facil contar con los paises para aplicar
las reformas de las pensiones si colaborara con un
grupo mas amplio de ministerios y considerara el
parecer de todas las partes interesadas implicadas
en el proceso de reforma del pais.



Conclusiones

y recomendaciones

a estrategia del Banco para la aplicacion de reformas de pensiones con

multiples pilares se pone de manifiesto en un legado de actividades

operacionales, estudios econdmicos y sectoriales, actividades de
capacitacion y seminarios. Las reformas presentan diferencias segun las
regiones y paises, debido a las preocupaciones de los clientes y a la experiencia
del Banco. En otras palabras, en contra de lo que mantienen algunos criticos,
¢éste ha adoptado un planteamiento que se acomoda a las condiciones del pais,
y no una estrategia rigida “igual para todos”.

No obstante, el asesoramiento ofrecido por el
Banco no siempre ha sido eficaz ni coherente. En
este ultimo capitulo se examinan las conclu-
siones de la evaluacién Grupo de Evaluacion In-
dependiente (IEG, como se lo conoce por sus
siglas en inglés) y se formulan algunas re-
comendaciones que permitirdn a la adminis-
tracion mejorar la eficacia del Banco. Entre las
recomendaciones del IEG se incluyen las siguien-
tes: 1) mas investigacion sobre las cuestiones
pendientes, 2) desarrollo de la capacidad de los
clientes, 3) un planteamiento mds estructurado
del diseno de politicas, y 4) mayor coordinacion
internay externa. Esta estrategia requiere también
un procedimiento eficaz en funcion de los cos-
tos que permita identificar las principales pre-
ocupaciones y aprovechar las ventajas asociadas
a una mayor eficacia.

Conclusiones

El interés del Banco por la reforma de las
pensiones ha sido en la mayoria de los casos
consecuencia de las preocupaciones existentes
acerca de la sostenibilidad fiscal, en particular
cuando sistemas mal gestionados han supuesto
mayores cargas para el presupuesto publico, que
a su vez han obligado a eliminar otros gastos y/o
provocado déficits fiscales y la consiguiente
inestabilidad macroeconémica. El interés de los

paises clientes por la reforma de las inversiones
muchas veces se ha centrado también en las
restricciones fiscales. Estas preocupaciones son
sumamente importantes, ya que un sistema de
pensiones que sea fiscalmente insostenible
impedira el crecimiento y no permitird cumplir los
compromisos con las personas de edad avanzada.
No obstante, si bien se han abordado los
problemas de financiamiento, en demasiadas
ocasiones el Banco no ha tenido debidamente en
cuenta el objetivo primario de un sistema de
pensiones, que es reducir la pobreza y ofrecer un
seguro de jubilaciéon adecuado respetando las
limitaciones fiscales. Tampoco se ha prestado
suficiente atencion a los ingresos de los ancianos.

A pesar de este inconveniente, las actividades
de reforma de las pensiones en muchos paises de
Europa central y oriental han mejorado el
potencial de sostenibilidad fiscal general a largo
plazo, al mismo tiempo que han ofrecido ingresos
adecuados. En América Latina y el Caribe, muchas
reformas han permitido también una mayor
sostenibilidad fiscal. Las actividades del Banco
han alentado a los planes privados de pensiones
a ofrecer a los participantes la posibilidad de
elegir entre sistemas capitalizados y de reparto,
asi como entre distintos fondos de pensiones, y
estructuras reguladoras coherentes para evitar
fraudes y abusos. Los estudios econdmicos y
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sectoriales (EES) han considerado una gran
variedad de temas, habiendo tenido especial
acierto en la esfera del andlisis fiscal, los modelos
actuariales y las estructuras reguladoras. Bastantes
paises han mejorado la administracion de los
sistemas de reparto, incluida la puesta en marcha
de oficinas actuariales.

El Banco ha hecho también hincapié en los
aspectos de la reforma basada en multiples pilares
que han contribuido al crecimiento, es decir, al
aumento del ahorro y al desarrollo de los
mercados de capitales. No obstante, la evaluacion
del IEG encontrd pocos paises en que se hubieran
hecho realidad los resultados prometidos.
Actualmente, no se realizan analisis suficientes
para determinar hasta qué punto esta falta de
progreso esta relacionada con una politica fiscal
contraproducente o con la ambigiiedad de los
resultados previstos'.

Finalmente, a lo largo de los anos el enfoque
del Banco ha evolucionado, pasando del apoyo a
los sistemas inspirados en el ejemplo chileno en
América Latina a nuevos modelos de reparto,
como los de contribucion definida tedrica. Por
ejemplo, en algunos EES mds recientes realizados
en Africa se ha investigado la situacion de los
ancianos en el contexto de la pobreza en general.
El Banco ha intensificado sus contactos para
facilitar la cooperacion con otras organizaciones
internacionales, aunque hay todavia oportuni-
dades de fortalecer el proceso consultivo.

Como se observa en los estudios de casos del IEG,
algunas de las reformas basadas en multiples
pilares respaldadas por el Banco presentan
deficiencias, lo que demuestra la necesidad de
seguimiento continuo de la reforma inicial
(Cuadro 7.1). Por ejemplo, debido al caracter
incompleto de los andlisis, las actividades del

Problema (después de la reforma)

Banco en América Latina y el Caribe tendieron a
limitarse a las reformas capitalizadas, aunque la
cobertura de las pensiones llegaba s6lo a un
pequeno porcentaje de la poblaciéon. En
consecuencia, no se presto la debida atencion a
los ingresos de los ancianos. Si bien la asistencia
del Banco fue fundamental para introducir
reformas paramétricas del régimen de reparto, el
Banco no insistid en la adopcion de reformas
adicionales del primer pilar, necesarias en muchos
paises de la region, como en el caso de los
fragmentados sistemas de pensiones de México
y Peru.

El Banco alent6 sistemdticamente a paises
como Ucrania y Rusia a instituir reformas basadas
en multiples pilares, a pesar de la debilidad del
sector financiero. Asimismo, no desaconsejo la
promocion activa de reformas basadas en
multiples pilares en paises con poco control de
la corrupcion, como Nicaragua, Rusia y Ucrania.
En general, no consiguié convencer a los paises
partidarios de la reforma basada en multiples
pilares de que adoptaran carteras de pensiones
diversificadas ni ayud a los paises a desarrollar
su capacidad de supervisar la estabilidad fiscal
de las reformas. Finalmente, la labor del Banco
encaminada a mejorar la recaudacion de
contribuciones en paises como Hungria y Letonia
fue poco eficaz.

Si bien no es claro como los EES anteriores con-
tribuyeron a la adopcion de politicas adecuadas,
la orientacion general de los EES del Banco ha
repercutido en las cuestiones consideradas en
las operaciones éste. El lugar destacado del apoyo
del Banco a los sistemas con multiples pilares es
el ejemplo mds elocuente de como la estrategia
del Banco dio lugar a la preparacion de proyec-
tos de pensiones.

Paises

Baja cobertura

Falta de mitigacién de |a pobreza
Déficit fiscal persistente
Limitada capacidad actuarial

Argentina (en descenso), Kazajstén, Perd, Republica Kirguisa, Rusia (en descenso)
Bulgaria (mujeres), China, México, Rusia, Uruguay

Argentina, Bolivia, Brasil, Corea (a largo plazo), Uruguay

Republica Kirguisa, México (necesidad de modelos méas adecuados), Uruguay

Sector financiero poco desarrollado  Bulgaria, China, Ex Reptiblica Yugoslava de Macedonia, Rusia, Uruguay

Altas comisiones Hungria, Pert
Sistemas de pensiones adicionales ~ México, Per
Prestaciones elevadas Brasil, Perti
Falta de oportunidad y eficacia de la

asistencia al fortalecimiento de la

capacidad administrativa Hungria, Letonia

Fuente: Informes sobre los estudios de casos del IEG.



Si bien el planteamiento general de la reforma
basada en multiples pilares ha sido claro, los EES
presentan deficiencias en algunas cuestiones
concretas, y las investigaciones y el andlisis sobre
politicas han sido incompletos o esporddicos.
Por ejemplo, los ingresos de los ancianos no han
constituido un objeto prioritario de investigacion
ni una prioridad en la reforma de las pensiones.
De la misma manera, deben realizarse mas anali-
sis sobre algunas cuestiones financieras y nor-
mativas, en particular las investigaciones bdsicas
sobre la manera de mejorar los mercados de cap-
itales en paises con sistemas de multiples pilares
y sobre el freno que la corrupcion social puede
representar para la reglamentacion.

En muchos casos, el Banco no ha incluido
actividades suficientes de fortalecimiento de la
capacidad en su programa inicial o en sus
actividades de seguimiento sobre la reforma
de las pensiones. En algunos casos, pero no
siempre, la asistencia técnica se ha vinculado
provechosamente con una operacion de ajuste.
Dada la resistencia de los clientes a solicitar
préstamos de asistencia técnica, se necesitan
nuevas iniciativas, en particular una coordinaciéon
eficaz de los donantes. Dentro del Banco, el
Servicio de asesoramiento sobre activos de las
pensiones, del Departamento de Tesoreria del
Banco Mundial, estd promoviendo una iniciativa
con ese fin®. Otra innovacion es la colaboracion
del Instituto del Banco Mundial con algunos paises
clientes, especialmente provechosa si éstos se
eligen bien y las ensefanzas pueden aplicarse
para ayudar a otros.

La coordinacion interna no ha sido coherente ni
suficiente en muchas dreas, en particular el
asesoramiento sobre los ingresos de los ancianos
y la evaluacion del sector financiero (con inclusion
del PASF). En cuanto a la colaboracion exterior,
el Banco Mundial ha limitado su didlogo a los
clientes o departamentos gubernamentales que
tenian las mismas opiniones del Banco sobre la
reforma. La coordinacion con otros donantes de
organismos no siempre ha sido facil.

Teniendo en cuenta esas conclusiones, se
presentan las siguientes recomendaciones:

ELABORAR ORIENTACIONES PARA EL DISENO DE LAS
REFORMAS DE LAS PENSIONES Y PRESTAR MAYOR
ATENCION A LAS REFORMAS PARAMETRICAS

a. Prestar mayor atencion a las reformas
paramétricas para garantizar la sostenibilidad
fiscal, y a los requisitos macroecondmicos,
financieros e institucionales necesarios para
una reforma basada en multiples pilares.
Ello supondria la elaboracion y aplicacion de

CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

orientaciones para conseguir una asistencia
que se adapte adecuadamente a la situacion
del pais y esté en consonancia con las
prescripciones normativas, con inclusion de
indicadores estadisticos y evaluaciones en
profundidad.

b. Presentar con mayor realismo los
beneficios de los objetivos secundarios
de la reforma de las pensiones en diidlogo
con los paises clientes, ya que no hay
testimonios empiricos suficientes que
demuestren que los sistemas capitalizados han
contribuido o pueden contribuir al ahorro y al
desarrollo de los mercados de capitales.

FORTALECER LA CAPACIDAD DE LOS CLIENTES

c. Elaborar una lista de comprobacion de
los requisitos de capacidad de los
clientes (en particular, recaudacion de
contribuciones, desarrollo de la base de datos
de contribuyentes, andlisis actuarial y
normativo, y reglamentacion de las operaciones
basadas en multiples pilares) para evaluar sus
necesidades y determinar la mejor manera de
atenderlas. Para ello babria que poner
en marcha un plan de asistencia técnica
para las iniciativas de reforma, con el
fin de desarrollar la capacidad de los
clientes.

REALIZAR INVESTIGACIONES SOBRE LAS CUES-
TIONES PENDIENTES

d. Velar por que se analicen debidamente
las cuestiones clave como los ingresos de
los ancianos, la influencia de la corrupcion y el
sistema de gobierno en la viabilidad de una
reglamentacion eficaz de las pensiones, los
métodos para fomentar la competencia entre
los fondos de pensiones, las orientaciones para
la asignacion de la inversion, el diseno de los
sistemas no contributivos y los medios para
desarrollar los mercados de capitales, asi como
investigaciones que permitan obtener
testimonios trasnacionales sobre estos temas.

MEJORAR LA COORDINACION INTERNA Y EXTERNA

e. Elaborar un proceso para garantizar
que los temas intersectoriales, incluida
la integracion de cuestiones financieras como
las senaladas por el PASF, se integren
plenamente en todas las operaciones relativas
alas pensiones, para lo cual se promovera una
mayor coordinaciéon entre la Vicepresidencia
de Economia del Desarrollo, la red, y las
dependencias sectoriales y encargadas de
los paises.

f. Formular una estrategia para lograr
una mayor contribucion al consenso
entre las partes interesadas, en particular
las organizaciones internacionales y los
organismos clientes.
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APENDICE A: PUNTOS DE VISTA ACERCA DE LA REFORMA DEL SISTEMA DE
PENSIONES: UN BREVE ESTUDIO SOBRE LA LITERATURA

Con el correr de los afios se ha ido formando un
cuantioso acervo de literatura sobre politica en
materia de pensiones y reforma previsional,
focalizado en dos cuestiones fundamentales: 1) la
combinacion adecuada de pensiones relacionadas
con el ingreso y beneficios de reduccion de la
pobreza (la controversia Bismarck/Beveridge, véase
el Recuadro A.1), y 2) la funcién que desempena la
capitalizacion. El concepto de capitalizacion es muy
antiguoy se ha aplicado histéricamente de muchas
maneras diferentes en diversos paises.

La mayoria de los estudios sobre seguridad social
se han ocupado de la porcién del régimen
previsional relacionada con el ingreso. La primera
teoria econémica de la seguridad social se remonta
al articulo (1958) en el que Samuelson afirmaba
que la tasa de rentabilidad de equilibrio relativa a los
sistemas de pensiones en régimen de reparto es
igual a la tasa de crecimiento de la poblacion, en el
marco de salarios reales constantes. Aaron (1966)
completd este concepto demostrando que en un
sistema de reparto maduro, la rentabilidad efectiva
es igual al crecimiento de la poblacion mds la tasa
de crecimiento de la productividad (salarios reales).
Buchanan (1968), Friedman (1972) y Browning
(1973) recomendaban pasar a un sistema de
capitalizacion (inclusive antes de la reforma chilena)
al tiempo que se mantenian los compromisos de
seguridad social mediante la emisiéon de bonos
publicos. Mas adelante, Ferrara (1982) y Weaver
(1981) sugirieron la eliminacion gradual del sistema
de reparto en los Estados Unidos. Otros economistas
—entre ellos Pechman, Aaron y Tausig (1968) y
Diamond (1977)— han considerando que existen
razones suficientes que justifican el uso de las
prestaciones tradicionales de seguridad social para
personas de edad avanzada.

Este debate se intensifico a raiz de la controversia
por el “valor del dinero”, cuando Feldstein (1974)
llegd ala conclusion empirica de que el sistema de
seguridad social de los Estados Unidos tenia un
impacto negativo en el ahorro. Leimer y Lesnoy
(1982) objetaron esta conclusion y demostraron
que un error de programacion habia incidido en el
resultado obtenido por Feldstein. Barro (1974) se
manifestd en contra de la hipdtesis de Feldstein
basiandose en razones tedricas y alegd que, en lugar

de reducirse, el ahorro se transferia a legados.
Feldstein public6 numerosos documentos en
respaldo de su investigacion.

Las pruebas empiricas relacionadas con la
controversia sobre el ahorro no han sido
concluyentes, en el mejor de los casos, aunque han
generado un intenso didlogo respecto del impacto
que tendria reemplazar los regimenes de reparto por
sistemas de capitalizacién, asumiendo que ese
reemplazo tendria un efecto positivo en el
crecimiento econdmico. Otros economistas han
usado un enfoque menos amplio, estimando el
impacto de diversos planes previsionales en la oferta
de mano de obra y el mercado de capital, incluido
el impacto de cambios paramétricos en la edad
jubilatoria y la tasa impositiva. También se llevaron
a cabo estudios del impacto que los planes
voluntarios patrocinados por el empleador podrian
tener en la compensacion reciproca entre salarios
y pensiones y en la participacion de la mano de obra,
pero las conclusiones empiricas fueron ambiguas
(Fields y Mitchell, 1984; Gustman y Steimeier, 1986).
La labor de Kotlikoff (1988) sobre el patrimonio
intergeneracional también incidié en el debate sobre
la estructura adecuada de un sistema de pensiones.
Tras la implementacion del régimen de capitalizacion
en Chile, economistas de los Estados Unidos, Europa
y América Latina comenzar a evaluar el éxito de
esta reforma y, mas adelante, el de otras reformas
llevadas a cabo en América Latina (Bosworth,
Dombusch y Iaban, 1994).

En el informe titulado Averting the Old Age
Crisis (Envejecimiento sin crisis) se ofrece una
perspectiva internacional de este conjunto de
investigaciones, estableciéndose que, en las
condiciones adecuadas, el sistema de tres pilares
constituye la soluciéon Optima. Tras la divulgacion
de Averting, varias publicaciones econdmicas in-
cluyeron articulos sobre el informe. Turner (1995)
afimo: “De las muchas recomendaciones incluidas
en el libro, las dos mas controvertidas son el apoyo
a un sistema de cuenta individual en régimen de
capitalizacion, similar al aplicado en Chile (el
propuesto segundo pilar) y el rechazo del sistema
tradicional de beneficios definidos de seguridad
social en régimen de reparto que ha sido el sostén
de los sistemas de ingresos previsionales en la
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La politica moderna en materia de pensiones comenz6 cuando el
gobierno del canciller aleman Otto von Bismarck instituy6 un plan
para ayudar a los trabajadores y obstaculizar el programa del
movimiento socialista. A través de la ley de 1889 se establecid que,
a partir de los 70 afos de edad, todos los trabajadores del comercio,
la industria y la agricultura recibirian una pension. En 1913, la
edad jubilatoria se redujo a 65 afios.

El plan de Bismarck se basaba en contribuciones del empleador
y el empleado asi como en un régimen de capitalizacion. Se agrego
una subvencion del Estado para proporcionar a los empleados con
un ingreso bajo la posibilidad de recibir una pension mas alta que
la que les hubiera correspondido de acuerdo con su contribucion.

Después de la Segunda Guerra Mundial, el sistema de reparto
reemplaz6 al régimen de capitalizacion, creado en Alemania, en
muchos programas de seguridad social. Algunos planes modernos
derivados de los programas alemanes incluyen fondos
ocupacionales que, en lugar de ser invertidos directamente en
activos financieros, son respaldados a través de reservas
escriturales en los balances del empleador.

En los Estados Unidos, el programa de seguridad social
instituido en 1935 estaba relacionado con el ingreso, siguiendo la
tradicion del plan de Bismarck. Originalmente, el programa debia
basarse en la capitalizacion. Sin embargo, en 1939 se introdujeron
modificaciones que agregaron varias prestaciones y transformaron
el programa en un régimen de reparto con una reserva minima.
Los funcionarios de las compafiias de seguros habian expresado
inquietud con respecto a la acumulacion de una reserva de gran
magnitud temiendo que pudiera tener un efecto adverso en el
mercado de capital, que generara pedidos de mayores beneficios
y que hiciera necesario reducir otros impuestos federales.

Después de la Segunda Guerra Mundial, los planes voluntarios
patrocinados por el empleador se propagaron y con el tiempo
fueron complementados por opciones de ahorro jubilatorio
individual. En 1981, la Comision Presidencial sobre Politica en
materia de Pensiones recomend6 una contribucion del 3% a las
cuentas de jubilacion universal obligatoria sobre la base de los
activos financieros invertidos en las cuentas personales. La
Comision para Fortalecer la Seguridad Social, creada en 2001,

también respalddé varias opciones, entre ellas las cuentas
personales de ahorro jubilatorio obligatorio.

En Gran Bretafia, en 1942 Sir William Henry Beveridge prepard
un informe proponiendo un programa de prevision social que
proporcionaria a las personas mayores de 70 afos pensiones
universales sobre la base de contribuciones fijas y ofreceria
beneficios uniformes para mantener un nivel de vida minimo, en
reemplazo del anterior sistema de prestaciones condicionadas al
nivel de ingresos. En 1948, el sistema de pensiones fue incorporado
al plan nacional de seguro, y se incluyé una pension estatal basica
no condicionada al nivel de ingresos que se pagaba con cargo al
ingreso corriente.

Posteriormente, se implementaron programas nacionales
relacionados con el ingreso para trabajadores que percibian
salarios mas altos, pues se consideraba que la pension basada en
una tasa uniforme representaba un porcentaje muy bajo de los
ingresos. Luego, en 1970, Gran Bretafia instituyd un régimen estatal
de pensiones contributivas relacionadas con el ingreso (SERPS,
por su sigla en inglés), a partir del cual los empleadores podian
concertar contratos fuera del SERPS sitenian un plan que ofrecia
beneficios minimos. Por dltimo, las reformas realizadas en 1986
permitieron que las personas concertaran contratos fuera del
SERPSy establecieran cuentas personales (pensiones personales).
Inicialmente, se us6 un aporte estatal paralelo del 2% para fomentar
la participacion en el nuevo sistema. Existe, ademas, un sistema
muy desarrollado de fondos ocupacionales.

En 1924, Chile fue el primer pais de América Latina que adoptd
un programa de seguridad social. Sin embargo, cuando Pinochet
asumio el poder, el sistema de reparto estaba en ruinas. La reforma
de 1980, conocida como el sistema AFP, fue uno de los muchos
cambios que se introdujeron en el pais durante un proceso que
se inicié a mediados de los afios setenta. La reforma del sistema
de pensiones reemplazdé por completo el sistema de seguridad
social e implement6 un régimen de cuentas personales de ahorro
jubilatorio que requiere contribuciones obligatorias financiadas por
anticipado y la administracion privada de los fondos. En el nuevo
sistema de pensiones, los trabajadores tienen derecho a elegir
entre diversas administradoras de fondos de pension y entre
distintas formas de pago después de su retiro.
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mayoria de los paises de la Organizacion de
Cooperaciéon y Desarrollo Econémicos”. Disney
(1995) senald que en el informe “nunca se dice
claramente por qué es importante que las tasas de
ahorro sean elevadas” y sugiere que en un contexto
de envejecimiento de la poblacién podria ser
necesario reducir el capital nacional, aunque de
todos modos acepta los lineamientos principales del
programa de politicas del Banco. Beattie y
McGillivray (1995) dieron su apoyo al informe en
cuanto asevera que los sistemas publicos de
pensiones fracasaron social y econémicamente, y

sefalaron deficiencias que pueden aplicarse tanto
a los sistemas publicos como a los privatizados.
Entre 1994 y 2001, se publicaron cuantiosos
articulos sobre todos los aspectos de la reforma
previsional. Varios investigadores, entre ellos
Bosworth y Burtless (1998) y Arnold, Graetz y
Munnell (1998), criticaron implicita y explicitamente
los enfoques del Banco Mundial, mientras que
Feldstein, en el libro que publicé sobre privatizacion
(1998), manifestd su apoyo en general, y Bodie,
Mitchell y Tarner (1995) presentaron una muestra
representativa de opiniones. En un informe de la
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Organizaciéon Internacional del Trabajo, Gillion,
Turner, Bailey y Latulippe (2000) abarcan muchos
de los temas incluidos en Envejecimiento, pero
senalan que existen otras opciones de reforma
ademas de las contenidas en ese informe.

A través de numerosos articulos y libros, un
gran numero de especialistas ha intervenido en el
debate sobre el sistema de pensiones, influyendo
en la labor del Banco y recibiendo, a su vez, la
influencia de esa labor. Para la mayoria de los
observadores, las reformas basadas en un sistema
de pilares son adecuadas en algunas circunstancias,
pero unos pocos no estan de acuerdo con las
especificaciones del Banco en situaciones es-
pecificas y en momentos concretos. Diamond y

Orszag (2002) y Barr (2000) se encuentran entre
aquellos que critican el enfoque del Banco con
respecto a los sistemas de multiples pilares en
cuanto practica 6ptima. Por el contrario, Feldstein
(1998) y Schieber y Shoven (1999) apoyan la
estrategia del Banco en términos generales.
Kotlikoff (1994) considera que los planes de
pensiones deberfan invertir en una cartera
intemmaconal totalmente diversificada, y por esa
razdn critica al Banco. En sintesis, no existe
unanimidad en cuanto a la oportunidad en que
deberian implementarse los sistemas de multiples
pilares, como deberian ser estos sistemas o cuando
las reformas paramétricas son suficientes para
mantener un sistema de pensiones sostenible.
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APENDICE B: SISTEMAS DE PENSIONES EN LOS PAISES QUE RECIBEN
ASISTENCIA DEL BANCO MUNDIAL

En este apéndice se examinan las diversas clases de
refommas de los sistemas de pensiones que han
recibido apoyo del Banco Mundial. Contiene
infommcion sobre el monto del financiamiento
del Banco proporcionado a los paises, por region
y por tipo de reforma, incluido el sistema de
multiples pilares y el régimen de reparto. Casi tres
cuartos de los préstamos fueron concedidos a
paises de Europa y Asia central y América Latina y
el Caribe, las dos regiones que han instituido
sistemas de multiples pilares. En la mayoria de los
paises de Europa y Asia central se mantuvo un pilar
de reparto relativamente importante, con pensiones
relacionadas a las contribuciones, cosa que no
sucedi6 en los paises de América Latina y el Caribe.
En general, la asistencia del Banco para reformas
relativas al régimen de reparto estaba destinada a
lograr sostenibilidad fiscal. La probabilidad de que
las reformas incluyeran asistencia para el plan de
repartoy el pilar de capitalizacion, asi como apoyo
para mejorar la asistencia social, era mayor en la
region de Europa y Asia central que en América
Latina y el Caribe.

El Banco concedid préstamos y créditos a 15 paises
de América Latina y respaldé reformas relativas al
segundo pilar en 11 paises, entre ellos Chile (Cuadro
B.1)". Seis paises recibieron la mayor parte de los
fondos del Banco: Argentina, Bolivia, Colombia,
México, Perti y Uruguay’. El Banco también prestd
asistencia técnica para reformas relativas a sistemas
de multiples pilares en Costa Rica, Nicaragua y la
Republica Dominicana, pero el financiamiento
concedido a estos paises fue relativamente pequeno.

Aunque el modelo chileno tuvo una gran
influencia, en esta region las reformas de los sistemas
de pensiones varian considerablemente de un pais
aotro. A menudo, se solicito el asesoramiento y los
consejos de consultores chilenos, pero hubo grandes
diferencias con la reforma realizada por Chile.
Algunos paises incluyeron un primer pilar, otros
permitieron elegir entre un régimen de reparto y un
segundo pilar de capitalizacion. En otros paises, los
afiliados podian pasar de un régimen al otro. Al
igual que el sistema chileno, el sistema de pensiones
de Pert carece de un pilar de reparto. Pert también

mantiene un sistema de pensiones separado para
la administraciéon publica. El nuevo sistema de
U ruguay consta de un pilar de reparto basado en
cuentas virtuales que es similar a un plan de
contribuciéon definida nocional. El pilar de
capitalizacion funciona de manera simultanea con
el régimen de reparto y es obligatorio para los
contribuyentes menores de 40 afos que tienen
ingresos superiores al minimo preestablecido.
U ruguay es el Ginico pais que instituy6 el concepto
de complementariedad, por el cual el pilar de
capitalizacion es obligatorio Unicamente para los
contribuyentes que perciben salarios altos, y
voluntario para los que perciben salarios mas bajos’.

El sistema de pensiones de Bolivia consta de un
beneficio universal uniforme y un segundo pilar de
capitalizacion. De todos modos, Bolivia introdujo
una innovacion: la pension universal —Bonosol—
no esta financiada con impuestos; por el contrario,
se financia mediante las acciones del Estado en 10
empresas privatizadas. Los fondos de pensiones
para el segundo pilar de plena capitalizacion también
administran los activos Bonosol.

Argentina, Colombia y México instituyeron
sistemas de pensiones que permiten a los afiliados
elegir entre un régimen de reparto y un pilar de
capitalizacion. El sistema de Argentina incluye un
beneficio uniforme, asi como un régimen de reparto
complementario y niveles de capitalizacién. Casila
mitad de las provincias mantienen sus propios
planes de pensiones. Los trabajadores pueden
ejercer en cualquier momento el derecho a pasar,
por unica vez, del régimen de reparto a los niveles
de capitalizacion. El sistema reformado de México
consiste en un plan de plena capitalizacién, con
una garantia minima y subvenciones para los afiliados
de ingreso bajo. Los trabajadores que estan a mitad
de su carrera pueden elegir entre el sistema anterior
y el nuevo®, y en el momento de su retiro tienen la
posibilidad de optar entre los beneficios de un
sistema o del otro. Colombia cuenta con un sistema
combinado que permite optar entre un beneficio
definido, un régimen de reparto parcialmente
capitalizado y un plan de capitalizacién administrado
en forma privada. Los contribuyentes de ingreso bajo
estan subvencionados y se ofrece una garantia de
pension minima a los afiliados que han realizado
aportes por lo menos durante 10 anos, si sus cuentas
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Monto de

Aiio de los préstamos  Numero de
Pais lareforma (millones de US$) préstamos
México 1995/1996 604,3 4
Argentina 1993/1994 4811 8
Perd 1992 363.6 6
Uruguay 1996 149,3 5
Colombia 1995 63,7 3
Bolivia 1993-2000 13,6 6
Ecuador 2001 10,0 1
Nicaragua 2004 8.3 3
Costa Rica 2000 6,7 3
Republica Dominicana 2001 15 1
Chile 1980/1981 1,4 1
Total 1.703,6 41

Fuente: Base de datos sobre pensiones del IEG.
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dan por resultado una pension inferior a la garantia.

De los 24 paises de Europa y Asia central que
recibieron apoyo del Banco, 11 implementaron
reformas para establecer sistemas de multiples
pilares, entre ellos Bulgaria, Hungria, Kazajstan
y Letonia (Cuadro B.2). El Banco ayud6 a los
paises de la regién a mejorar la estabilidad
fiscal y reducir las presiones demograficas

mediante el fortalecimiento de la relacion entre las
contribuciones y los beneficios, en la mayoria
de los casos a través de financiamiento.
En comparacion con las reformas aplicadas en
América Latina y el Caribe, estas reformas se
incorporaron generalmente en forma gradual por
grupo de edad y son obligatorias sélo para los
trabajadores mas jovenes. Los afiliados de mayor
edad pueden elegir entre el sistema vigente
o anterior régimen de reparto y el nivel de
capitalizacion, pero una vez que han optado por este
ultimo no pueden volverse atras.

Los sistemas de multiples pilares implementados
en Bulgaria, Croacia, Hungria y Letonia incluyen
un pilar de reparto basado en contribuciones
bastante considerables. En Hungria, el pilar de
capitalizacion es obligatorio para los nuevos afiliados
y voluntario para los que ya estan cubiertos por el
régimen de reparto. Letonia tiene un pilar de reparto
basado en una contribucion definida nocional, con
una pensioén minima garantizada, asi como un nivel
de capitalizacion. Los afiliados mayores de 50 afos
permanecieron en el sistema anterior, los
trabajadores menores de 30 anos tuvieron que
adherirse al sistema de capitalizacion y los que
contaban entre 30 y 49 anos pudieron optar entre
ambos. De manera similar, en Croacia, los afiliados
mayores de 50 anos permanecieron en el régimen
de reparto, los menores de 40 anos fueron
incorporados al nuevo plan de capitalizacion, y los
que constituian el nivel intermedio pudieron optar
entre ambos. En Bulgaria, el segundo pilar fue
obligatorio para los afiliados menores de 40 anos.

Kazajstan es el Unico pais de la region que

Aiio de Monto de los préstamos Nimero de
Pais la reforma (millones de USS$) préstamos
Kazajstan 1998 3238 4
Rusia 2002 2878 6
Ucrania 2004 147,0 5
Hungria 1998 1241 4
Rumania 2004 58,7 6
Croacia 1998/2002 52,1 3
Bulgaria 2000 47,3 4
Lituania 2002/2004 26,5 2
Ex Republica Yugoslava
de Macedonia 2000/2002 26,2 8
Republica Eslovaca 2004 254 2
Letonia 1995 més 20,9 4
Polonia 1998 2,6 2
Total 1.115,8 48

Fuente: Base de datos sobre pensiones del IEG.
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implement6 una reforma similar a la de Chile,
transfiriendo a todos los afiliados a un plan de
plena capitalizacién con una pension minima
garantizada para aquellos que reunian los requisitos
en materia de contribucion. A diferencia de Chile,
sin embargo, las obligaciones anteriores se financian
sobre una base corriente y no a través de bonos de
reconocimiento. Ademas, los contribuyentes
pueden optar entre un plan privado o un plan
estatal gestionado por administradores de activos
elegidos por el gobiemo.

Si bien la mayoria de los préstamos del Banco en
la region respaldaron reformas para establecer una
combinacién de primer y segundo pilares, el Banco
también financi6 la aplicacién de un régimen de
reparto puro en cuatro paises (Cuadro B.3). Los
sistemas de primer pilar respaldados por
operaciones del Banco abarcaron desde regimenes
de reparto puros hasta sistemas de capitalizacion
parcial, o sistemas con cuentasvirtuales.

Entre los paises que aplicaron reformas para
establecer un régimen de reparto, Brasil, el mayor
receptor de asistencia del Banco en la region,
instituy6 un plan similar al régimen de contribucién
definida nocional. El Banco concentrd su asistencia
en medidas orientadas a reducir la desigualdad entre
los trabajadores del sector publico y del privado,
mejorar la administraciéon municipal, fortalecer los
regimenes normativos para los trabajadores del
sector privado, reducir las presiones en el déficit fiscal
generadas por las pensiones, e incrementar los
beneficios jubilatorios para los trabajadores rurales
y discapacitados. La reforma instituida en Jamaica
incluy6 subvenciones para los ancianos.

Muchas de las reformas paramétricas llevadas a
cabo en los paises de la regién que tenian sistemas
de multiples pilares estuvieron orientadas a fortalecer
las medidas de proteccion social mediante la
centralizacién de regimenes de pensiones dispares
y el aumento de las contribuciones, como en el
caso de Colombia, y el mejoramiento de la
recaudacion y laadministracion, como en Argentina
y Colombia. Argentina destind las pensiones no
contributivas a los pobres y ala cancelacion de los
pagos en mora. A través de los proyectos del Banco
se prestd apoyo para reducir las tasas de
contribucién en Argentina, México y Pera.

El Banco concedié un gran nimero de pequenos
préstamos para reformas paramétricas en la region
(Cuadro B.4). La mayor parte de la asistencia del
Banco para el primer pilar estaba destinada a mejorar
la sostenibilidad fiscal mediante la reduccién de la
relacion de dependencia, garantizar el pago puntual

Monto de los préstamos Nimero de
Pais (millones de USS$) préstamos
Brasil 1.326,3 9
Panama 24,5 3
Jamaica 8.9 2
Honduras 4,2 2
Total 1.363,9 16
Fuente: Base de datos sobre pensiones del IEG.

Monto de los préstamos Nimero de
Pais (millones de USS$) préstamos
Turquia 197,7 3
Bosnia y Herzegovina 43,5 6
Republica de Moldova 37.8 4
Republica Kirguisa 339 4
Serbia 25,2 5
Georgia 14,7 6
Uzbekistan 10,0 1
Armenia 8.9 5
Eslovenia 77 1
Albania 71 5
Azerbaiyan 59 1
Tayikistan 29 1
Turkmenistan 0.6 1
Total 395,91 43

Fuente: Base de datos sobre pensiones del IEG.

de las pensiones, y cancelar los pagos en mora. En
varios sistemas también se eliminaron las pensiones
de privilegio de los funcionarios publicos’.

A través del financiamiento destinado a la reforma
de los sistemas de pension en la region, el Banco
presté cada vez mas apoyo para la formulacion de
planes de contribucion definida nocional, junto con
otras opciones de reforma, entre ellas los sistemas
que incluyen una férmula de beneficios definidos
y los sistemas de puntos. Letonia, Polonia y la
Republica Kirguisa adoptaron sistemas de
contribucién definida nocional, mientras que la Ex
Republica Yugoslava de Macedonia, Hungria y la
Republica de Moldova mantuvieron las fémulas
de beneficios definidos. En Bosnia y Herzegovina,
los créditos respaldaron regimenes de reparto con
beneficios definidos. Bulgaria, Croacia, Serbia y la
Republica Eslovaca adoptaron sistemas que
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Monto de los préstamos Nimero de
Pais (millones de USS$) préstamos
Zambia 68.8 4
Senegal 19,4 2
Madagascar 54 1
Guinea-Bissau 5.0 1
Mauricio 49 2
Cabo Verde 4,0 3
Camertn 4,0 2
Ghana 3.9 3
Malf 17 1
Mozambique 15 1
Sierra Leona 12 1
Niger 0.9 1
Tanzania 0.8 2
Uganda 0.8 2
Total 122,2 26

Fuente: Base de datos sobre pensiones del IEG.

Asia oriental y el Pacifico

transformaron el método de cilculo de las
pensiones, pasando de una férmula que se ajustaba
sobre una base ad boc a un sistema de puntos,
similar al usado en Alemania. En Turquia se
instituyeron reformas para establecer un régimen
de reparto con el propdsito de eliminar las pérdidas
operativas, fortalecer la estructura institucional del
sistema y aumentar las pensiones. La legislacion
para implementar las reformas administrativas se
encuentra en la etapa previaa su sancion.

En esta region, la probabilidad de que las
refomas incluyeran asistencia no contributiva para
los ancianos era mayor que en el caso de las
reformas en América Latina y el Caribe. Por ejemplo,

Asia meridional

en Letonia y la Ex Republica Yugoslava de
Macedonia, el Banco evalud todo el sistema de
proteccion social y no sélo las pensiones basadas
en el empleo. En muchos paises con economias
en transicion, los beneficios destinados a los pobres
ancianos suelen ser una parte residual de un
sistema mas amplio de beneficios sociales. La
diferencia reside en que estos programas tuvieron
un mejor disefio y administracion.

El Banco concedi6 pequenos préstamos a varios
paises de Africa para ayudarlos a estabilizar y
reestruaurar las pensiones de la administracion
publica y los fondos de prevision (Cuadro B.5).
Esta medida tenia por objeto reducir los pasivos
previsionales en el presupuesto general mediante
el fortalecimiento de Ia relacién entre contribuciones
y beneficios y el examen de las politicas de inversion
para incrementar la rentabilidad. El Banco también
respald6 la ampliacion de la cobertura en Cabo
Verde y la cancelacion de los pagos en mora en
Guinea-Bissau y Sierra Leona.

Con la salvedad de dos préstamos cuantiosos
concedidos a Corea, las regiones de Asia oriental y
el Pacifico, Oriente Medio y Norte de Africa, y Asia
meridional sélo recibieron algunos préstamos
pequenos del Banco Mundial para la reforma de los
sistemas de pensiones (Cuadro B.6). En Asia
meridional, la India recibi6 créditos para mejorar
las previsiones actuariales y reducir los pasivos del
fondo de pensiones’. En la region de Oriente Medio
y Norte de Africa, el Banco ha fomentado el ahorr o
contractual a través de la creacion de sistemas de
capitalizaciéon voluntaria. En Marruecos, se
integraron sistemas de pensiones fragmentados, y
en Jordania se analizé la posibilidad de instituir
planes de contribuciones definidas.

Oriente Medio y Norte de Africa

Monto de los Monto de los Monto de los

préstamos  Niamero de préstamos Nimero de préstamos Nimero de

Pais (millones de US$) préstamos  Pais (millones de US$) préstamos  Pais (millones de US$) préstamos
Corea 501,9 3 India 325 6 Marruecos 344 2
China 10,0 2 Pakistan 17,5 3 Tinez 29,9 2
Laos 5,7 1 Sri Lanka 9.0 2 Jordania 1,7 2
Mongolia 0.8 1 Afganistan 0.1 1 Djibouti 2,5 1
Argelia 12 1
Yemen 0.3 1
Total 5184 7 Total 59,0 12 Total 76,0 9

Fuente: Base de datos sobre pensiones del IEG.
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DE PENSIONES

En este apéndice se examinan las calificaciones de
los resultados en términos de desarrollo de los
proyectos finalizados sobre reforma de los sistemas
de pensiones, se comparan los mismos con otros
proyectos del Banco, y se describen los fundamentos
que sustentan las calificaciones. Los préstamos y
créditos se dividieron en tres grupos: 1) aquellos en
los que el porcentaje destinado a la reforma del
sistema de pensiones va del 80% al 100%, 2) aquellos
en los que el porcentaje destinado a la reforma del
sistema de pensiones va del 30% al 80%, y 3) aquellos
en los que las cuestiones previsionales representan
menos del 30% del préstamo’. La razén por la cual
se realizo esta division es que permite investigar si
los préstamos focalizados en la reforma del sistema
de pensiones generaron mejores resultados que
aquellos en los que la reforma fue sélo un
componente pequeno.

El Grupo de Evaluacion Independiente (IEG,
como se lo conoce por sus siglas en inglés) calificd
el resultado en términos de desarrollo del
componente de pensiones usando un sistema de
calificacion de dos elementos (satisfactorio o
insatisfactorio) basado en un andlisis de los informes
finales de ejecucion’, el examen de dichos informes
realizado por el IEG y los informes de evaluacion ex
post de los proyectos’. El resultado en términos de
desanollo para el proyecto global se deduce de los
examenes del informe final de ejecucion y del
infome de evaluacion ex post. Las calificaciones para
el proyecto global se basan en el programa de
calificacion de seis elementos usado por el IEG,
que se condensd en un sistema de dos elementos,
equivalente al aplicado en el andlisis del componente
de pensiones”.

En promedio, las calificaciones globales para los
proyectos que incluian un componente de
pensiones fueron superiores a las de todos los
proyectos del Banco en cuanto al resultado, la
sostenibilidad y el desarrollo institucional (Cuadro
C.1). Teniendo en cuenta los datos desagregados,
esta conclusion es acertada en el caso de los
proyectos destinados exclusivamente a sistemas de
pensiones y aquellos con un pequeiio componente
de pensiones (30% o menos). Un cuantioso

préstamo concedido a Rusia, que fue considerado
moderadamente insatisfactorio’, incidié en gran
medida en las calificaciones del grupo intermedio.
Entre todos los proyectos de pensiones, el grupo
en el que la reforma del sistema de pensiones
abarcaba del 80% al 100% de los objetivos del
préstamo recibio la calificacién mds alta en cuanto
al resultado en términos de desarrollo (véase
también el Cuadro C.2)°.

El componente de pensiones representd mas del
80% del préstamo en el 7% de los préstamos
evaluados. Por region, representd el 24% del
financiamiento destinado a sistemas de pensiones
en Europay Asia central y el 11% en América Latina
y el Caribe. Los préstamos incluyeron siete
préstamos para fines de ajuste, dos préstamos para
proyectos de inversién y un proyecto de asistencia
técnica. Estos 10 proyectos recibieron una
calificacion muy alta con respecto al resultado en
términos de desarrollo (Cuadro C.3)’.

Los préstamos concedidos a la Argentina, la Ex
Republica Yugoslava de Macedonia y Uruguay
recibieron una calificacion muy satisfactoria. El
cuantioso préstamo para fines de ajuste concedido
a Argentina permitié que el pais consolidara sus
sistemas de pensiones y generd importantes ahorros
rapidamente. Un préstamo concedido en 1998 a
U ruguay contribuyé a mejorar la regulaciéon y las
operaciones de los planes de pensiones del régimen
de capitalizacién, especialmente a través de la
diversificacion de los activos®. Otro de los préstamos
para el sistema de pensiones que se considerd muy
satisfactorio fue el pequeno préstamo para asistencia
técnica concedido a la Ex Republica Yugoslava de
Macedonia, a través del cual se colabord en la
reforma juridica relacionada con el régimen de
reparto y en una ley marco para un sistema de
multiples pilares’.
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Considerable

Total de impacto en el
proyectos evaluados  Resultado satisfactorio Sostenibilidad probable desarrollo institucional
Compromisos Nimerode Compro- Numerode Compro- Nimerode Compro-
Nimerode (millones proyectos misos proyectos misos proyectos misos
Proyecto proyectos  de US$) (%) (%) (%) (%) (%) (%)
Todos los proyectos de pensiones 140 29.697 87 82 71 75 57 43
Componente de pensiones >80% 10 2.506 100 100 70 68 80 54
Componente de pensiones
entre 30% y 80% 10 1.859 70 49 80 78 50 11
Componente de pensiones <30% 120 25337 88 83 78 76 55 44
Total de proyectos del
Banco Mundial 3.391 259.968 70 76 56 66 38 43

Nota: Dos proyectos de pensiones no recibieron calificacién por el impacto en el desarrollo institucional y, por lo tanto, se excluyeron de los célculos en esa categorfa. Resultado

satisfactorio = muy satisfactorio, satisfactorio, moderadamente satisfactorio. Sostenibilidad probable = muy probable, probable. Impacto sustancial en el desarrollo institucional

=elevado, sustancial. Proyectos de pensiones desde la aprobacién, ejercicios de 1984 a 2005. Proyectos del Banco Mundial desde la aprobacién, ejercicios de 1984 a 2003.

Total de proyectos evaluados

Resultado satisfactorio

Compro- Componente de Nimero de Compro- Componente de
Nimero de misos pensiones de proyectos misos pensiones

Proyecto proyectos (millones) (millones) (%) (%) (%)

Todos los proyectos de pensiones 134 28.262 4.784 5 77 89
Componente de pensiones >80% 10 2.506 2.503 100 100 100
Componente de pensiones

entre 30% y 80% 10 1.859 736 80 50 64
Componente de pensiones <30% 114 23.898 1.544 73 77 82

Nota: Se consider6 que seis proyectos “no eran evaluables” y no se incluyeron en los célculos. Resultado satisfactorio = muy satisfactorio, satisfactorio, moderadamente satisfactorio.

Proyectos de pensiones desde la aprabacion, ejercicios de 1984 a 2005.

Los otros préstamos recibieron una calificacion
satisfactoria porque podrian haberse mejorado
algunos aspectos relativos al cumplimiento. En el
marco del préstamo de 1999, se realizaron progresos
en la reforma del sistema de seguridad social de
Brasil pero ésta no se completd; en el caso del
préstamo de 2000, se cumplieron todas las
condiciones, pero no se redujeron los privilegios
especiales. En Kazajstan, las medidas de reforma
permmitieron mejorar las contribuciones, pero el
tercer tramo del préstamo no se completd. El
préstamo concedido a Letonia fue ejemplar en
cuanto fue posible lograr una reforma total del
sistema de pensiones, pero el componente de
tecnologia de la informacion fue insatisfactorio. A
través del proyecto en México, se implementd un
nuevo sistema de pensiones privado, pero debido
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afactores politicos fue dificil llevar a cabo las reformas
complementarias para el fondo de la vivienda. En
Pert, se instituy® una reforma del sistema de
pensiones, pero los sistemas publicos siguen
careciendo de registros o controles adecuados.

El 7% de todos los préstamos y créditos completados
tenfan componentes de pensiones que constituian
del 30% al 80% del financiamiento. Estos proyectos
incluian 12 préstamos para fines de ajuste y siete
préstamos para proyectos de inversion; los
resultados en términos de desarrollo para cada
proyecto global recibieron calificaciones que iban
de muy satisfactorio a insatisfactorio (Cuadro C.4).
En general, existia una correlacién entre estas
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Componente de

Resultado pensiones
Pais Préstamo Aiio del préstamo Sostenibilidad (millones de US$)
Argentina Préstamo para ajuste en apoyo de la 1997 Muy satisfactorio Probable 620
reforma de las cajas de
jubilacion provinciales
Brasil Préstamo especial para ajuste del 1999 Satisfactorio Probable 758
sector de la seguridad social
Brasil Segundo préstamo especial para 2000 Satisfactorio Probable 505
ajuste del sector de |a seguridad social
Bulgaria Proyecto de administracion 1997 Satisfactorio Muy probable 24
de la seguridad social
Kazajstan Préstamo para fines de ajuste estructural 1998 Satisfactorio Sin calificar 300
para el proyecto de reforma del
sistema de pensiones
Letonia Proyecto de reforma del sistema 1997 Satisfactorio Probable 15
de bienestar publico
Ex Republica Proyecto de asistencia técnica para la 1999 Muy satisfactorio Probable 1
Yugoslavade  reforma del sistema de pensiones
Macedonia
México Segundo proyecto de desarrollo del 1998 Moderadamente Incierto 400
ahorro contractual satisfactorio
Pert Préstamo de ajuste para la reforma 1997 Satisfactorio Probable 100
del sistema de pensiones
Uruguay Préstamo con fines de ajuste para el 1998 Muy satisfactorio Incierto 100
fomento del ahorro contractual
Resultado del Componente
Resultado del componente de de pensiones
Pais Préstamo Aiio préstamo pensiones (millones de USS$)
Albania Proyecto de asistencia técnica para la 1994 Satisfactorio Satisfactorio 3
red de proteccion social
Argentina Proyecto de asistencia técnica para el 1994 Satisfactorio Satisfactorio 3
desarrollo de los mercados de capital
Bolivia Proyecto de asistencia técnica para la 1996 Satisfactorio Satisfactorio 3
reforma de los mercados financieros
y el sistema de pensiones
Hungria Préstamo para fines de ajuste del 1998 Satisfactorio Satisfactorio 93
sector publico
Hungria Proyecto sobre administracion del 1993 Insatisfactorio Insatisfactorio 15
sistema de pensiones y seguro médico
Repiblica Crédito para ajuste del sector social 1999 Satisfactorio Satisfactorio 26
Kirguisa
Repablica Proyecto de red de proteccion social 1995 Moderadamente Satisfactorio 7
Kirguisa insatisfactorio
México Programa de desarrollo del 1997 Muy satisfactorio Satisfactorio 200
ahorro contractual
Pert Segundo préstamo para fines de 1999 Moderadamente Satisfactorio 136
ajuste del sector financiero satisfactorio
Rusia Préstamo para ajuste de los sistemas 1997 Moderadamente Insatisfactorio 249

de proteccion social

insatisfactorio
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calificaciones y las correspondientes al componente
de pensiones.

El componente de pensiones del préstamo para
fines de ajuste del sector financiero concedido a Pert
fue calificado satisfactorio, pues se esperaba que la
reforma de la seguridad social aumentara la
capacidad de adaptacion del sistema en el largo
plazo. El componente de pensiones del programa
de desarrollo del ahorro contractual en México
también fue calificado satisfactorio, aunque en el
infomefinal de ejecucion se sefalaba que no se
habian realizado progresos en la reforma de los
activos de las pensiones invertidos en préstamos
hipotecarios (subvencionados) o respecto de la
refoma del sistema publico de pensiones.

Por el contrario, el componente de pensiones del
préstamo de ajuste para proteccion social concedido
a Rusia recibi6 una calificacion insatisfactoria debido
a que la crisis financiera tuvo importantes efectos
negativos en las perspectivas para aprobar e
implementar la reforma del sistema de pensiones.
En forma similar, el préstamo para proyectos de
inversion concedido a Hungria en 1993 no
contribuy6 a respaldar adecuadamente la reforma
del sistema de pensiones o su implementacion pese
a que, en general, la reforma fue satisfactoria.

Resultado del

De los 114 préstamos evaluados, 37 préstamos y
créditos contenfan un componente de pensiones
que ascendia a US$10 millones o mas, aunque el
porcentaje medio del componente era inferior al
10% del préstamo total (Cuadro C.5). Amenudo, no
existia correlacion entre la calificacion del resultado
en términos de desarrollo para el proyecto global
y la asignada al componente de pensiones.

El préstamo especial para fines de ajuste
estructural concedido a Argentina recibié una
calificacion insatisfactoria aunque el componente de
pensiones fue satisfactorio en razén de que se
instituyeron nuevos criterios de admisibilidad para
jubilacién en los poderes legislativo y ejecutivo con
la finalidad de aumentar la eficacia del programa y
frenar los abusos. En forma similar, mientras que en
el informe de evaluacién ex post el préstamo
concedido a Zambia en 1996 recibié una calificacion
moderadamente insatisfactoria, el componente de
pensiones fue satisfactorio, ya que, pese a los
retrasos, las reformas finalmente se llevaron a cabo™.

Por el contrario, se consideré que los
componentes de pensiones de los proyectos
co rrespondientes a Hungria, Kazajstan y Uruguay

Resultado del
componente

Componente de
pensiones

Region/pais Préstamo Aiio préstamo de pensiones  (millones de US$)

Africa

Zambia Crédito para la sostenibilidad fiscal 2000 Moderadamente Satisfactorio 44

satisfactorio
Zambia Crédito para la recuperacién econémica 1996 Moderadamente Satisfactorio 22
y la inversion insatisfactorio

Asia oriental y el Pacifico

Republica Proyecto de préstamo para fines 1998 Satisfactorio Satisfactorio 225
de Corea de ajuste estructural

Repiblica Segundo préstamo para fines 1999 Satisfactorio Satisfactorio 200
de Corea de ajuste estructural

Repiblica Préstamo para la 1998 Satisfactorio Satisfactorio 77
de Corea reconstruccion econémica

Europa y Asia central

Bosnia 'y Crédito para fines de ajuste estructural 1998 Satisfactorio Satisfactorio 1
Herzegovina de las finanzas publicas

Bosnia 'y Segundo crédito para fines de ajuste 1999 Satisfactorio Satisfactorio 1
Herzegovina estructural de |as finanzas publicas

Bosnia 'y Proyecto de asistencia para el 1997 Satisfactorio Insatisfactorio 10
Herzegovina periodo de transicion

Bulgaria Préstamo para ajuste del sistema 1999 Satisfactorio Satisfactorio 16
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Resultado del  Componente de
Resultado del componente pensiones
Region/pais Préstamo Aiio préstamo de pensiones  (millones de US$)
Croacia Préstamo para fines de ajuste estructural 2002 Satisfactorio Insatisfactorio 24
Hungria Segundo préstamo para fines 1991 Moderadamente Insatisfactorio 10
de ajuste estructural satisfactorio
Kazajstan Proyecto de desarrollo financiero 1995 Satisfactorio Insatisfactorio 13
y fomento empresarial
Lituania Préstamo para fines de ajuste estructural 1997 Satisfactorio Satisfactorio 13
Lituania Segundo préstamo para fines de 2001 Satisfactorio Satisfactorio 13
ajuste estructural
Republicade  Segundo préstamo para fines 1998 Moderadamente Satisfactorio 20
Moldova de ajuste estructural satisfactorio
Rumania Préstamo para fines de ajuste estructural 1992 Satisfactorio Insatisfactorio 17
Rusia Primer préstamo para rehabilitacion 1995 Moderadamente Satisfactorio 20
satisfactorio
Rusia Proyecto sobre servicios de empleo 1993 Moderadamente Satisfactorio 12
y proteccion social satisfactorio
Ucrania Préstamo para rehabilitacion 1995 Moderadamente Insatisfactorio 83
satisfactorio
Ucrania Préstamo para ajuste del sector del carbén 1997 Satisfactorio Satisfactorio 20
Ucrania Préstamo programatico para fines de ajuste 2002 Satisfactorio No evaluable 20
Uzbekistan Préstamo para rehabilitacion 1995 Insatisfactorio Satisfactorio 10
América Latina y el Caribe
Argentina Préstamo especial para fines 1999 Insatisfactorio Satisfactorio 101
de ajuste estructural
Argentina Préstamo especial de apoyo para el 1999 Muy insatisfactorio Insatisfactorio 19
programa de operaciones
de pase contingentes
Brasil Reforma del sector publico en el estado 1998 Satisfactorio Satisfactorio 21
de Rio de Janeiro — Proyecto
de privatizacion
Brasil Préstamo especial para ajuste del sector 2000 Muy satisfactorio Satisfactorio 16
de la proteccién social
Brasil Préstamo programatico para fines 2001 Satisfactorio Satisfactorio 12
de ajuste del sector financiero
Colombia Préstamo para ajuste fiscal 2002 Moderadamente Satisfactorio 50
satisfactorio
Colombia Primer préstamo programatico para 2003 Satisfactorio Satisfactorio 10
ajuste del sector financiero satisfactorio
Ecuador Préstamo programatico para la reforma 2003 Moderadamente Insatisfactorio 10
del sector de desarrollo humano
Panama Préstamo para recuperacién econémica 1992 Muy satisfactorio Satisfactorio 18
Perd Préstamo para fines de ajuste estructural 1992 Muy satisfactorio Satisfactorio 56
Perd Préstamo para ajuste del sector financiero 1992 Muy satisfactorio Satisfactorio 42
Uruguay Segundo préstamo para fines 1989 Satisfactorio Satisfactorio 12
de ajuste estructural
Uruguay Primer préstamo para fines 1987 Satisfactorio Insatisfactorio 1
de ajuste estructural
Oriente Medio y Norte de Africa
Marruecos Préstamo para el desarrollo 1998 Moderadamente Satisfactorio 25
del ahorro contractual satisfactorio
Tlnez Préstamo de apoyo a las reformas 1992 Satisfactorio Insatisfactorio 25

econémicas y financieras
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eran insatisfactorios, aunque los préstamos globales
fueron satisfactorios. De acuerdo con el informe de
evaluacién ex post sobre el préstamo concedido a
U ruguay en 1987, el Banco y el Gobierno no lograron
un grado adecuado de colaboracion. En Kazajstan,
no se cancelaron los pagos jubilatorios en mora,
factor éste que era una de las principales condiciones
del préstamo. En forma similar, en Hungria se
incremento la estabilidad financiera del sistema de
pensiones, factor éste que también era uno de los
principales objetivos del préstamo. Sin embargo, la
refomma de las medidas de proteccién social se
suspendié y la implementacion se postergd
indefinidamente.

El componente de pensiones de los préstamos
concedidos a Bosnia y Herzegovina, Rumania, Tinez
y Ucrania también fue insatisfactorio, aunque el
préstamo global fue satisfactorio. En Tunez, la
preparacion de la reforma de la seguridad social se
retras6 a raiz de que los estudios llevaron mas
tiempo del previsto en oportunidad de la liberacion
del segundo tramo. En forma similar, el componente
de pensiones del préstamo concedido a Rumania
fue insatisfactorio porque no se llevaron a cabo los
estudios sobre la viabilidad financiera a largo plazo
del régimen de reparto.

En Bosnia, el primer préstamo concedido en
1997, el proyecto de asistencia para el periodo de
transicion, fue satisfactorio, pero el componente de
pensiones fue insatisfactorio porque el Banco no
estaba convencido de que los programas propuestos

serian sostenibles desde el punto de vista fiscal o
p e mitirian una mejor focalizacion. Por el contrario,
dos préstamos posteriores, en 1998 y 1999, tuvieron
componentes de pensiones satisfactorios y, en
general, fueron satisfactorios. El préstamo concedido
a Ucrania en 1995 fue moderadamente satisfactorio,
mientras que el componente de pensiones fue
insatisfactorio porque no se introdujeron medidas
para fortalecer la red de proteccion social,
contrariamente a los objetivos del préstamo. La
implementacion se retrasé a pesar de que el Banco
y el Gobierno habian llegado a un acuerdo respecto
de los puntos esenciales de la reforma antes de la
liberacién del tercer tramo.

En Corea, tres extensos componentes de
pensiones de los préstamos asumidos en 1998 y
1999 recibieron una calificacion satisfactoria. Estos
préstamos permitieron poner en marcha un
régimen nacional de pensiones que comenzaria a
desembolsar pensiones completas a partir de 1998.
Ademis, se cre6 un fondo de compensacién para
financiar de inmediato una jubilacién social no
contributiva condicionada al nivel de ingresos. Se
instituyeron medidas para permitir a los fondos
de pensiones invertir en otros titulos valores
distintos alos bonos publicos o realizar inversiones
directas. A través del segundo préstamo para fines
de ajuste estructural se sentaron las bases para
nuevas reformas del sistema de pensiones.



APENDICE D: SISTEMAS DE PENSIONES DE MULTIPLES PILARES, COSTOS DE

TRANSICION Y AHORRO

Los sistemas de pensiones de multiples pilares
generan un déficit de ingresos al Estado cuando se
desvian al pilar de capitalizacién las contribuciones
usadas para pagar las pensiones corrientes en el
régimen de reparto. Esta deuda de transicion puede
financiarse con deuda o con impuestos. A menudo,
se usa una combinacion de ambos y se llevan a
cabo reformas paramétricas del régimen de reparto
para reducir el gasto presupuestario de tal manera
que el costo de transicion sea inferior.

Los paises también pueden financiar los costos
de transicion de las reformas para establecer sistemas
de pensiones de multiples pilares mediante la
emision de bonos de reconocimiento y/o nuevos
titulos publicos, que pueden ser adquiridos por los
fondos de pensiones. En Europa y Asia central,
los paises generalmente tenian un pasivo por
pensiones muy elevado antes de la transicion, por
lo cual una reforma similar a la aplicada en
Chile hubiese generado un déficit de transicion
extremadamente elevado que habria requerido una
reduccién importante del gasto o un considerable
aumento de la deuda publica con el consiguiente
acrecentamiento del déficit fiscal. Por esa razon,
fue sensato elegir un pilar de reparto de mayor
magnitud. Por el contrario, los sistemas de pensiones
en América Latina y el Caribe eran mucho mds
pequenos debido a que la cobertura era reducida.
Los sistemas similares al aplicado en Chile resultaban
mas viables pues la deuda transicional era
considerablemente mas baja.

Si la reforma consiste en una privatizacién parcial
del sistema de pensiones sin reducciones en otros
gastos, sera preciso financiarla totalmente con deuda.
En ese caso, su impacto en el ahorro nacional seria
practicamente neutral porque las pérdidas de
ingreso serfan compensadas plenamente por el
aumento en el ahorro privado (los flujos a las cuentas
del segundo pilar obligatorio). En otras palabras, el
aumento en la deuda publica explicita se compensa
con la disminuciéon en la deuda implicita, es decir,
las obligaciones con los futuros pensionados del
anterior régimen de reparto.

Con todo, una transicion financiada con deuda

podria tener un impacto negativo en el ahorro sila
tasa de interés sobre la deuda explicita es mds alta
que la tasa de interés implicita sobre la anterior
deuda implicita (la tasa de rentabilidad del régimen
de reparto). En ese caso, el aumento de la deuda
explicita podria ser mayor que la disminucion en la
deuda implicita. El impacto en el ahorro también
serfa negativo si los mercados financieros reaccionan
adversamente al crecimiento de la deuda explicita,
aun en el caso de una disminucién en la deuda
implicita. En consecuencia, la tasa de interés sobre
la deuda explicita podria aumentar debido a la
percepcion de que el riesgo es mas alto. Una
transicion financiada totalmente con deuda no
tendria ningin efecto en el mercado de capital y las
tenencias de los fondos de pensiones estarian
integradas principalmente por bonos publicos.

La expresion “transicion financiada con impuestos”
se usa para describir un ajuste fiscal que compensa
las pérdidas de ingreso generadas por la derivacion
de las contribuciones a cuentas que estan total o
parcialmente capitalizadas. Estas reducciones del
déficit pueden provenir de: 1) aumentos de
impuestos, 2) disminuciéon de otros gastos, o 3)
una reforma paramétrica del régimen de reparto
que crea un superavit que compensa las pérdidas
de ingreso derivadas de la transicion a un sistema
de capitalizacién. En cada caso, la disminucién
del ahorro publico seria inferior al aumento del
ahorro privado, lo que generaria un aumento del
ahorro nacional, similar al creado por otros tipos
de ajuste fiscal.

Elahorro personal puede reaccionar ante la reforma
en si misma, pero esas variaciones son empiricas e
incierts. Las variaciones en el ahorro personal
ocasionadas por la reforma del sistema de pensiones
dependen en gran parte del grado de importancia
de las limitaciones en materia de endeudamiento
que existen en la mayoria de los paises.

La mayoria de las reformas incluyen un aumento
en la edad jubilatoria. De acuerdo con el modelo de
superposicion de generaciones, un aumento de la
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edad jubilatoria deberia producir una disminucién
del ahorro privado, pues cuando los empleados
trabajan durante un periodo mds prolongado, no
necesitan ahorrar la misma cantidad para alcanzar
sus metas de ingreso jubilatorio 6ptimo y llegar al
nivel de ahorro que les permitird lograr un nivel de
consumo uniforme durante su jubilaciéon. En
consecuencia, se registraria una disminucién del
ahorro privado.

Con todo, la mayoria de las reformas también
incluyen disminuciones en los beneficios a través de
modificaciones en la indizacion (de los salarios a los
precios) o cambios directos en la férmula de cdlculo
de las prestaciones. De acuerdo con el mismo
modelo de superposicion de generaciones, estos
cambios deberian producir, por analogia, un

aumento del ahorro privado: a través de las
modificaciones se reduce el ingreso jubilatorio y se
trastoman los planes de ahorro 6ptimo para lograr
un nivel de consumo uniforme durante el ciclo de
vida. En consecuencia, los trabajadores deben
ahorrar mds para recuperar el nivel uniforme éptimo
de consumo. Por otra parte, si el trabajador aporta
una parte de su contribucioén a un segundo pilar cuya
renta prevista es superior a la del régimen de reparto,
en ese caso podria generarse una reduccion del
ahono voluntario a través del efecto de renta, o un
aumento a través del efecto de sustitucion. La
mayoria de los economistas consideran que
predominaria el efecto de renta, pero es probable
que el impacto neto sea muy pequeiio.



APENDICE E: CUADROS DE INDICADORES
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REFORMA Y REESTRUCTURACION DE LOS SISTEMAS DE PENSIONES

Impacto sustancial

Proyectos Resultado Sostenibilidad en el desarrollo
evaluados satisfactorio probable institucional
Compromisos Nimerode Compro- Nimerode Compro- Niamerode Compro-
Nimero de (millones proyectos misos proyectos misos proyectos misos

Junta Sectorial proyectos de US$) (%) (%) (%) (%) (%) (%)
Politica econdmica 51 12.225 84 71 73 59 43 35
Proteccion social 29 4.659 90 80 86 82 66 37
Sector financiero 22 8.297 91 94 73 87 62 36
Gestion del sector pdblico 22 2.289 95 99 77 86 67 77
Otras Juntas Sectoriales 16 2227 75 90 81 91 63 73
Total 140 29.697 87 82 77 75 57 43

Nota: Dos proyectos de pensiones no recibieron calificacion por el impacto en el desarrollo institucional y, por lo tanto, se excluyeron de los calculos en esa categorfa.

Proyectos evaluados Resultado satisfactorio
Compromisos Compromisos
Junta Sectorial Nimero de proyectos (millones de US$) Nimero de proyectos (%) Compromisos (%)
Politica econémica 50 12.148 68 75
Proteccion social 29 4.659 90 69
Sector financiero 19 7.245 84 98
Gestion del sector pdblico 21 2.284 76 87
Otras Juntas Sectoriales 15 1.927 60 16
Total 134 28.262 75 77
Proyectos evaluados Resultado satisfactorio
Tipo de instrumento Compromisos Compromisos
de financiamiento Nimero de proyectos (millones de US$) Nimero de proyectos (%) Compromisos (%)
Ajuste 101 27.117 75 77
Inversién 18 847 83 76
Asistencia técnica 15 298 67 48
Total 134 28.262 75 77

Nota: Se excluyen seis proyectos en los que el componente de pensiones se calificd como “no evaluable”.
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REFORMA Y REESTRUCTURACION DE LOS SISTEMAS DE PENSIONES

Préstamos para fines de ajuste  Préstamos para proyectos de inversion Asistencia técnica
Tamaiio del Tamaiio del Tamaiio del
componente componente componente

Nimero de Compro- de Nimero de Compro- de Nimero de Compro- de
Ejercicio de proyectos misos pensiones proyectos  misos pensiones proyectos misos  pensiones
aprobacién (%) (%) (%) (%) (%) (%) (%) (%) (%)
2005 100 100 100 0 0 0 0 0 0
2004 50 82 81 30 13 15 20 5 3
2003 59 90 68 18 7 22 24 3 10
2002 61 94 81 39 6 19 0 0 0
2001 67 93 78 33 7 22 0 0 0
2000 53 89 98 29 10 1 18 1 2
1999 76 99 99 10 0 1 14 0 1
1998 70 90 97 13 10 2 17 1 1
1997 67 93 92 22 6 5 11 1 2
1996 46 91 83 23 4 6 31 5 11
1995 53 76 82 33 22 17 13 2 1
1993 67 80 36 33 20 64 0 0 0
1992 88 99 99 0 0 0 13 1 1
1991 40 84 84 40 13 6 20 3 11
1990 100 100 100 0 0 0 0 0 0
1989 50 81 72 0 0 0 50 19 28
1987 100 100 100 0 0 0 0 0 0
1984 0 0 0 0 0 0 100 100 100
Total 61 90 93 24 9 5 15 1 2
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APENDICE G: ESTUDIOS ECONOMICOS Y SECTORIALES DEL BANCO, POR
REGION (ESPECIFICOS DE CADA PAIS)

(Se excluyen las evaluaciones del Programa de evaluacion del sector financiero)

Titulo del informe Tipo de informe Fecha Nimero

Africa

1 Malawi: Public expenditures—issues and options Vol. 1 Informe econémico 30/09/2001 22440
(Malawi: Gasto publico: problemas y alternativas. Vol. 1)

2 Mauritius: Country economic memorandum: sharpening the competitive  Informe econémico 12/04/1995 13215
edge Vol. 1 (Mauricio: Memorando econémico sobre el pafs: mejorar
la competitividad. Vol. 1)

3 The role of occupational pension funds in Mauritius Vol. 1 (La funcion Documento de trabajo sobre investigaciones 30/04/2003 WPS3033
de las cajas de pensiones de grupos ocupacionales en Mauricio. Vol. 1 relativas a politicas de desarrollo

4 The insurance industry in Mauritius Vol. 1 Documento de trabajo sobre investigaciones 30/04/2003 WPS3034
(El sector de los seguros en Mauricio. Vol. 1) relativas a politicas de desarrollo

5 Namibia’ s social safety net: issues and options for reform Documento de trabajo sobre investigaciones 31/10/1998 WPS1996
(Proteccion social de Namibia: problemas relativas a politicas de desarrollo
y alternativas de reforma. Vol. 1)

6 Senegal: Policies and strategies for accelerated growth and poverty Informe econdémico 03/04/2004 28143
reduction—a Country Economic Memorandum Vol. 1 of 1 (Senegal:
Politicas y estrategias para el crecimiento acelerado y la reduccion
de la pobreza. Memorando econdmico sobre el pais. Vol. 1 de 1)

7 Safety nets and income transfers in South Africa Vol. 1 (Redes de Documento de trabajo departamental 28/02/1999 19335
proteccion social y transferencias de ingresos en Sudéfrica. Vol. 1)

8 The use of “asset swaps” by institutional investors in South Documento de trabajo sobre investigaciones 01/12/2003 WPS3175
Africa Vol. 1 of 1 (La practica de “intercambio de activos” relativas a politicas de desarrollo
de los inversionistas institucionales en Sudafrica. Vol. 1 de 1)

9 A social protection strategy for Togo Vol. 1 Documento de trabajo (serie numerada) 31/07/1999 20534
(Estrategia de proteccion social para Togo. Vol. 1)

10 Reforming pensions in Zambia: an analysis of existing schemes and Documento de trabajo sobre investigaciones 31/01/1997 WPS1716
options for reform Vol. 1 (Reforma del sistema de pensiones en relativas a politicas de desarrollo
Zambia: Andlisis de los planes y opciones existentes. Vol. 1)

Asia oriental y el Pacifico

1 China: The emerging capital market Vol. 1 Informe sectorial 03/11/1995 14501
(China: Mercados de capital emergentes. Vol. 1)

2 China: The emerging capital market Vol. 2 Informe sectorial 03/11/1995 14501
(China: Mercados de capital emergentes. Vol. 2)

3 Population aging and pension systems: reform options for China Vol. 1 Documento de trabajo sobre investigaciones 31/05/1996 WPS1607
(Envejecimiento de la poblacion y sistemas de pensiones: relativas a politicas de desarrollo
Opciones de reforma para China. Vol. 1)

4 China: Reform of state-owned enterprises Vol. 1 Informe sectorial 21/06/1996 14924
(China: Reforma de las empresas estatales. Vol. 1).

5 China: Pension system reform Vol. 1 Informe sectorial 22/08/1996 15121
(China: Reforma del sistema de pensiones. Vol. 1)

6 How can China provide income security for its rapidly aging population? ~ Documento de trabajo sobre investigaciones 31/10/1996 WPS1674
Vol. 1 (;Cémo puede ofrecer China seguridad de ingresos relativas a politicas de desarrollo
a una poblacion que envejece rapidamente? Vol. 1)

7 0ld age security: pension reform in China Vol. 1 (Seguridad en la Publicacion 30/09/1997 17090
tercera edad: Reforma del sistema de pensioens en China. Vol. 1)

8 Implicit pension debt, transition cost, options, and impact of China' s Documento de trabajo sobre investigaciones 28/02/2001 WPS2555
pension reform: a computable general equilibrium analysis Vol. 1 relativas a politicas de desarrollo
(Deuda implicita en concepto de pensiones, costos de transicion,
opciones e impacto de la reforma del sistema de pensiones en China:
Un anélisis computadorizado de equilibrio general. Viol. 1)

9 Reforming Indonesia’s pension system Vol. 1 (Reforma del Documento de trabajo sobre investigaciones 31/10/1996 WPS1677
sistema de pensiones de Indonesia. Vol. 1) relativas a politicas de desarrollo

10 Indonesia development policy report: beyond macroeconomic stability Informe sectorial 04/12/2003 27374

Vol. 1 of 1 (Informe sobre |a politica de desarrollo de Indonesia:
Mas alla de la estabilidad macroeconémica. Vol. 1 de 1)

(Continda en la pagina siguiente)
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Titulo del informe Tipo de informe Fecha Nimero

" The Korean pension system at a crossroads Vol. 1 Informe sectorial 10/05/2000 20404
(El sistema de pensiones coreano en una encrucijada. Vol. 1)

12 The national pension scheme of the Republic of Korea Vol. 1 Documento de trabajo del 31/01/2001 22712
(El plan nacional de pensiones de la Republica de Corea. Vol. 1) Instituto del Banco Mundial

13 Public expenditure in Malaysia: who benefits and why Vol. 1 Publicacién 31/01/1979 10113
(Gasto publico en Malasia: Quién se beneficia y por qué. Vol. 1)

14 Mongolia: Poverty assessment in a transition economy Vol. 1 (Mongolia:  Informe sectorial 27/06/1996 15723
Evaluacion de la pobreza en una economia de transicion. Vol. 1)

15 Financial sector reforms in Mangolia Vol. 1 Documento de trabajo del 01/01/1998 18873
(Reformas del sector financiero en Mongolia. Vol. 1) Instituto del Banco Mundial

16 Mongolia: Interim Poverty Reduction Strategy Paper and Joint Staff Documento de estrategia de 18/08/2003 26563
Assessment Vol. 1 of 1 (Mongolia: Documento de estrategia de lucha contra la pobreza
lucha contra la pobreza y evaluacion conjunta del personal. Vol. 1)

17 Philippines: An agenda for the reform of the social security institutions Informe sectorial 29/09/1995 13400
Vol. 1 (Filipinas: Programa para la reforma de las instituciones
de seguridad social. Vol. 1)

18 Philippines: Improving government performance: discipline, efficiency Informe sectorial 30/04/2003 24256
and equity in managing public resources (a public expenditure,
procurement and financial management review) Vol. 1 (Filipinas:
Mejoras en el desempefio del gobierno: Disciplina, eficiencia y
equidad en la gestion de los recursos publicos (examen del gasto
plblico, las adquisiciones y la gestién financiera). Vol. 1)

19 Thailand: Increasing private sector participation and improving Informe sectorial 11/10/1994 13132
efficiency in state enterprises Vol. 3 (Tailandia: Mayor participacion
del sector privado y mejoramiento de la eficiencia en las empresas
estatales. Vol. 3)

Europa central y oriental

1 Albania: Beyond the crisis—a strategy for recovery and growth Vol. 1 Informe econémico 07/12/1998 18658
(Albania: Despdes de la crisis. Estrategia para la recuperacion
y el crecimiento econémico. Vol. 1)

2 Household welfare, the labor market, and social programs in Albania Publicacién 31/05/2001 WTP503
Vlol. 1 (Bienestar de los hogares, mercado laboral y programas
sociales en Albania. Vol. 1)

3 Albania: Poverty assessment Vol. 1 of 1 (Albania: Evaluacion Informe econémico 05/11/2003 26213
de la pobreza. Vol. 1 de 1)

4 Armenia: Interim Poverty Reduction Strategy Paper and joint Documento de estrategia de 27/04/2001 22131
assessment Vol. 1 (Armenia: Documento provisional de estragia lucha contra la pobreza
de lucha contra la pobreza y evaluacion conjunta. Vol. 1)

5 Azerbaijan: Poverty assessment Vol. 1 (Azerbaiyan: Informe econémico 24/02/1997 15601
Evaluacion de la pobreza. Vol. 1)

6 Azerbaijan: Poverty assessment \Vol. 2 (Azerbaiyan: Informe econémico 24/02/1997 15601
Evaluacion de la pobreza. Vol. 2)

7 Bosnia & Herzegovina: From recovery to sustainable growth Vol. 1 Publicacion 31/05/1997 16711
(Bosnia y Herzegovina: De la recuperacidn al crecimiento
sostenible. Vol. 1)

8 Bosnia & Herzegovina: Public expenditure review Vol. 1 Informe econémico 26/11/1997 17161
(Bosnia y Herzegovina: Examen del gasto publico. Vol. 1)

9 Bosnia & Herzegovina: Public expenditure review \ol. 2 Informe econémico 26/11/1997 17161
(Bosnia y Herzegovina: Examen del gasto publico. Vol. 2)

10 Bosnia & Herzegovina: From aid dependency to fiscal self-reliance: Informe econémico 31/10/2002 24297
a public expenditure and institutional review Vol. 1 (Bosnia y
Herzegovina: De la dependencia de la ayuda a la confianza en el
propio sistema fiscal: Examen institucional y del gasto pdblico. Vol. 1)

" Social safety net and the poor during the transition: the case of Documento de trabajo sobre investigaciones 31/05/1995 WPS1450
Bulgaria Vol. 1 (La red de proteccion social y los pobres durante relativas a politicas de desarrollo
la transicién: El caso de Bulgaria. Vol. 1)

12 Managing fiscal risk in Bulgaria Vol. 1 (Gestién del riesgo Documento de trabajo sobre investigaciones 31/01/2000 WPS2282
fiscal en Bulgaria. Vol. 1) relativas a politicas de desarrollo

13 Croatia: Beyond stabilization Vol. 1 (Croacia: Medidas Informe econémico 19/12/1997 17261
posteriores a la estabilizacion. Vol. 1)

14 Pension reform in Croatia Vol. 1 (Reforma del sistema de Documento de trabajo (serie numerada) 28/02/2003 25983
pensiones en Croacia. Vol. 1)

15 Czech Rep: Capital market review Vol. 1 (Repdblica Checa: Publicacion 31/05/1999 19306
Estudio de los mercados de capital. Vol. 1)

16 Czech Rep: Enhancing the prospects for growth with fiscal stability Publicacion 30/09/2001 22888

Vol. 1 (Republica Checa: Mejores perspectivas para el
crecimiento con estabilidad fiscal. Vol. 1)



APENDICE G: ESTUDIOS ECONOMICOS Y SECTORIALES DEL BANCO, POR REGION
(ESPECIFICOS DE CADA PAIS)

Titulo del informe Tipo de informe Fecha Nimero

17 Czech pension system: challenges and reform options Vol. 1 Documento de trabajo (serie numerada) 30/06/2002 24675
(Sistema de pensiones checo: Desafios y opciones de reforma. Vol. 1)

18 Estonia: Public expenditure review update Vol. 1 Informe econémico 03/07/1997 16420
(Estonia: Actualizacion del examen del gasto pablio. Vol. 1)

19 Estonia: Country economic memorandum: implementing the EU Publicacion 30/06/1999 19404
accession agenda Vol. 1 (Estonia: Memorando economico sobre
el pafs: Aplicacion del programa de ingreso en la UE)

20 Georgia: Interim poverty reduction strategy paper and joint assessment  Documento de estrategia de 04/12/2000 21448
Vol. 1 (Georgia: Documento provisional de estrategia de lucha lucha contra la pobreza
contra la pobreza y evaluacion conjunta. Vol. 1)

21 Georgia: Poverty update Vol. 1 (Georgia: Actualizacion del Informe econémico 10/01/2002 22350
estado de la pobreza. Vol. 1)

22 Georgia: Public expenditure review Vol. 1 (Georgia: Examen Informe econémico 25/11/2002 22913
del gasto publico. Vol. 1)

23 Hungary: Reform of social policy and expenditures Vol. 1 Publicacién 30/04/1992 10647
(Hungrfa: Reforma de la politica y el gasto social. Vol. 1)

24 Private pension funds in Hungary: early performance and regulatory Documento de trabajo sobre investigaciones 31/08/1996 WPS1638
issues Vol. 1 (Fondos privados de pensiones en Hungria: Desempefio  relativas a politicas de desarrollo
inicial y cuestiones regulatorias. Vol. 1)

25 Poverty and social transfers in Hungary Vol. 1 (Pobreza y Documento de trabajo sobre investigaciones 31/05/1997 WPS1770
transferencias sociales en Hungrfa. Vol. 1) relativas a politicas de desarrollo

26 The Hungarian pension system in transition Vol. 1 Documento de trabajo (serie numerada) 30/04/1998 20048
(Transicion del sistema de pensiones hingaro. Vol. 1)

27 Fiscal risks and the quality of fiscal adjustment in Hungary Vol. 1 Documento de trabajo sobre investigaciones 30/09/1999 WPS2176
(Riesgos fiscales y calidad del ajuste fiscal en Hungrfa. Vol. 1) relativas a politicas de desarrollo

28 Hungary: On the road to the European Union Vol. 1 (Hungrfa: Publicacion 30/11/1999 19923
Encaminados hacia la Unién Europea. Vol. 1)

29 Pension reform in Hungary: a preliminary assessment Vol. 1 Documento de trabajo sobre investigaciones 31/07/2001 WPS2631
(Reforma del sistema de pensiones en Hungrfa: relativas a politicas de desarrollo
Evaluacion preliminar. Vol. 1)

30 Generational Accounting and Hungarian Pension Reform Documento de debate sobre proteccion social 12/12/2001 SPD0127
(Contabilidad generacional y reforma del sistema
de pensiones htingaro)

31 Kazakhstan: Living standards during the transition Vol. 1 Informe sectorial 22/03/1998 17520
(Kazajstan: Niveles de vida en el proceso de transicién. Vol. 1)

32 Kazakhstan: Joint private sector assessment Vol. 1 (Kazajstan: Informe sectorial 30/09/1998 18467
Evaluacién conjunta del sector privado. Vol. 1)

33 Kazakhstan: An ambitious pension reform Vol. 1 (Kazajstan: Documento de trabajo (serie numerada) 31/01/2001 23156
Una ambiciosa reforma del sistema de pensiones. Vol. 1)

34 Latvian pension reform Vol. 1 (Reforma del sistema de pensiones Documento de trabajo (serie numerada) 31/08/1999 20850
de Letonia. Vol. 1)

35 Social transfers and social assistance—an empirical analysis using Documento de trabajo sobre investigaciones 30/04/2000 WPS2328
Latvian household survey data Vol. 1 (Asistencia y transferencias relativas a politicas de desarrollo
sociales. Anélisis empirico de datos provenientes de encuestas a
hogares letones. Vol. 1)

36 Lithuania: An opportunity for economic success Vol. 1 (Lituania: Publicacion 31/08/1998 18383
Una oportunidad para alcanzar el éxito econémico. Vol. 1)

37 Lithuania: An opportunity for economic success Vol. 2 (Lituania: Publicacion 31/08/1998 18383
Una oportunidad para alcanzar el éxito econémico. Vol. 2)

38 Macedonia: Focusing on the poor Vol. 1 (Ex Rep. Yugoslava de Informe sectorial 11/06/1999 19411
Macedonia: Atencion especial a los pobres. Vol. 1)

39 Macedonia: Focusing on the poor Vol. 2 (Ex Rep. Yugoslava de Informe sectorial 11/06/1999 19411
Macedonia: Atencidn especial a los pobres. Vol. 1)

40 Social insurance in the transition to a market economy: theoretical Documento de trabajo sobre investigaciones 30/04/1996 WPS1588
issues with application to Moldova Vol. 1 (La funcién del seguro relativas a politicas de desarrollo
social en |a transicion a una economia de mercado: Cuestiones
tedricas y su aplicacion en la Republica de Moldova Vol. 1)

41 Moldova: Public expenditure review Vol. 1 (Republica de Moldova: Informe sectorial 09/10/1996 15532
Examen del gasto publico. Vol. 1)

42 Poland: Income support and the social safety net during the transition Publicacién 31/01/1993 11592
Viol. 1 (Polonia: Ayuda a los ingresos y red de proteccion social
en el perodo de transicion. Vol. 1)

43 Poverty in Poland Vol. 1 (La pobreza en Polonia. Vol. 1) Informe sectorial 14/09/1994 13051

44 Poverty in Poland Vol. 2 (La pobreza en Polonia. Vol. 2) Informe sectorial 14/09/1994 13051

45 Poland: Growth with equity policies for the 1990s Vol. 1 (Polonia: Informe econémico 28/09/1994 13039

Crecimiento con politicas de equidad para el decenio de 1990. Vol. 1)
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46 Poverty and social transfers in Poland Vol. 1 Documento de trabajo sobre investigaciones 31/03/1995 WPS1440
(Pobreza y transferencias sociales en Polonia. Vol. 1) relativas a politicas de desarrollo

47 Understanding poverty in Poland Vol. 1 (Entender la Publicacion 31/07/1995 14876
pobreza en Polonia. Vol. 1)

48 Wage and pension pressure on the Polish budget Vol. 1 (Salario Documento de trabajo sobre investigaciones 30/06/1997 WPS1793
y presion del sistema de pensiones en el presupuesto polaco. Vol. 1) relativas a politicas de desarrollo

49 Poland: Country economic memorandum: reform and growth on the Informe econémico 15/07/1997 16858
road to the EU Vol. 1 (Polonia: Memorando econdmico sobre el pafs:
Reforma y crecimiento con miras al ingreso en la UE. Vol. 1)

50 Welfare and the labor market in Poland: social policy during economic Publicacion 30/09/1998 WTP417
transition Vol. 1 (Bienestar y mercado laboral en Polonia: Politica social
en la transicion econdmica. Vol. 1)

51 The quest for pension reform: Poland's security through diversity Vol. 1 Documento de trabajo (serie numerada) 31/10/1998 20111
(Hacia una reforma del sistema de pensiones de Polonia:
Seguridad mediante diversidad. Vol. 1)

52 Shaping pension reform in Poland: security through diversity Vol. 1 Documento de trabajo (serie numerada) 31/08/1999 20852
(Adaptar el sistema de pensiones de Polonia: Seguridad
mediante diversidad. Vol. 1)

53 Pension reform and public information in Poland Vol. 1 (Reforma del Documento de trabajo (serie numerada) 31/08/2000 23142
sistema de pensiones e informacion publica en Polonia. Vol. 1)

54 Disability and work in Poland Vol. 1 (Discapacidad Documento de trabajo (serie numerada) 31/01/2001 23145
y empleo en Polonia. Vol. 1)

55 Poland: The functioning of the labor, land and financial markets: Informe sectorial 31/12/2001 22598
opportunities and constraints for farming sector restructuring Vol. 1
(Polonia: Funcionamiento de los mercados laborales, financieros
y de tierras: Oportunidades y obstaculos a la reestructuracion
del sector agricola. Vol. 1)

56 Romania: Poverty and social policy Vol. 1 (Rumania: Informe sectorial 30/04/1997 16462
Pobreza y politicas sociales. Vol. 1)

57 Romania: Poverty and social policy Vol. 2 (Rumania: Informe sectorial 30/04/1997 16462
Pobreza y politicas sociales. Vol. 2)

58 Romania: Public expenditure review Vol. 2 (Rumania: Informe econémico 26/06/1998 17743
Examen del gasto publico. Vol. 2)

59 Romania: Building institutions for public expenditure management: Informe econémico 31/08/2002 24756
reforms, efficiency and equity—a Public Expenditure and Institutions
Review Vol. 1 (Rumania: Creacidn de instituciones para la gestion del
gasto publico: Reformas, eficiencia y equidad. Examen del gasto
piblico y las instituciones. Vol. 1)

60 Romania: Poverty assessment Vol. 1 of 2 (Rumania: Informe sectorial 30/09/2003 26169
Evaluacion de la pobreza. Vol. 1de 2)

61 Romania: Poverty assessment Vol. 2 of 2 (Rumania: Informe sectorial 30/09/2003 26169
Evaluacion de la pobreza. Vol. 2 de 2)

62 “Poverty in Russia” in Service provision for the poor: Public and private Publicacion 01/01/2004 28403
sector cooperation Vol. 1 of 1(“Pobreza en Rusia”, en Servicios para
los pobres: Cooperacidn entre los sectore piblico y privado. Vol. 1 de 1)

63 Income transfers and social safety net in Russia Vol. 1 (Transferencias Publicacion 30/09/1992 11168
de ingresos y red de proteccion social en Rusia. Vol. 1)

64 The role of women in rebuilding the Russian economy Vol. 1 (El papel Publicacion 30/09/1993 12305
de la mujer en la reconstruccion de la economia rusa. Vol. 1)

65 Russian Fed: Social protection during transition and beyond Vol. 1 Informe sectorial 02/02/1994 11748
(Federacion de Rusia: Proteccion social en la etapa de
transicion y medidas posteriores. Vol. 1)

66 Russian Fed: Social protection during transition and beyond Vol. 2 Informe sectorial 02/02/1994 11748
(Federacion de Rusia: Proteccion social en la etapa de
transicion y medidas posteriores. Vol. 2)

67 Pension funds in Central Europe and Russia: their prospects and Documento de trabajo sobre investigaciones 31/05/1995 WPS1459
potential role in corporate governance Vol. 1 (Fondos de pensiones relativas a politicas de desarrollo
en Europa central y Rusia: Perspectivas y posible papel en la
gestion empresarial. Vol. 1)

68 Russian Fed: Toward medium-term viability Vol. 1 (Federacion de Publicacion 30/04/1996 15559
Rusia: Hacia la viabilidad a mediano plazo. Vol. 1)

69 “Gender Aspects of Pension Reform in Russia” in Making the transition ~ Publicacién 31/12/1999 WDP411
work for women in Europe and Central Asia Vol. 1 (“Cuestiones de
género de la reforma del sistema de pensiones en Rusia”, en Beneficios
de la transicion para las mujeres en Europa y Asia central. Vol. 1)

70 Dividing the spoils—pensions, privatization, and reform in Russia’s Documento de trabajo sobre investigaciones 31/03/2000 WPS2292

transition Vol. 1 (Dividir el tesoro: Pensiones, privatizacion

y reforma en la transicion de Rusia. Vol. 1)

relativas a politicas de desarrollo
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71 Assisting Russia’s transition—an unprecedented challenge Vol. 1 Publicacion 01/01/2002 25397
(Ayuda a la transicion de Rusia: Un desafio sin precedentes. Vol. 1)

72 Russian Fed: Bank assistance for social protection Vol. 1 of 1 (Federacién  Documento de trabajo 01/01/2002 27970
de Rusia: Asistencia del Banco para la proteccion social. Vol. 1 de 1)

73 Integrating housing wealth into the social safety net: the elderly in Documento de trabajo sobre investigaciones 31/08/2003 WPS3115
Moscow Vol. 1 (Integracién de la riqueza inmobiliaria en la red relativas a politicas de desarrollo
de proteccion social: Los ancianos en Moscd. Vol. 1)

74 Serbia & Montenegro: Medium-term public expenditure priorities Vol. 1 Informe econémico 16/10/2002 24880
(Serbia y Montenegro: Prioridades del gasto piblico a mediano plazo)

75 Slovakia: Restructuring for recovery Vol. 1 (Eslovaquia: Publicacion 30/09/1994 13528
Restructuracion para la reconstruccion. Vol. 1)

76 Slovakia: Development policy review Vol. 1 (Eslovaquia: Informe sectorial 30/11/2002 25211
Examen de la politica de desarrollo. Vol. 1)

77 Slovakia: Development policy review Vol. 2 (Eslovaquia: Informe sectorial 30/11/2002 25211
Examen de la politica de desarrollo. Vol. 1)

78 Slovakia: Joining the EU: a development policy review Vol. 1 of 1 Publicacion 01/06/2003 26607
(Eslovaguia: Ingreso en la UE. Examen de la politica
de desarrollo. Vol. 1de 1)

79 Winners and losers in transition: returns to education, experience, Documento de trabajo sobre investigaciones 31/08/1994 WPS1342
and gender in Slovenia Vol. 1 (Beneficiados y perjudicados por relativas a politicas de desarrollo
la transicién: Rentabilidad de la educacion, experiencia y género
en Eslovenia. Vol. 1)

80 Slovenia: Labor market issues Vol. 1 (Eslovenia: Informe sectorial 30/03/1998 17741
Cuestiones relativas a los mercados laborales. Vol. 1)

81 Slovenia: Economic transformation and EU accession Vol. 2 Publicacion 31/03/1999 19020
(Eslovenia: Transformacion econémica e ingreso en la UE. Vol. 2)

82 Turkey: Challenges for adjustment Vol. 1 Informe econémico 01/04/1996 15076
(Turqufa: Desaffos del ajuste. Vol. 1)

83 Non-bank financial institutions and capital markets in Turkey Vol. 1 Publicacion 30/04/2003 25954
(Instituciones financieras no bancarias y mercados de
capital en Turquia. Vol. 1)

84 Turkey: Country economic memorandum: towards macrogconomic Informe econémico 28/07/2003 26301
stability and sustained growth Vol. 1 of 3 (Turqufa: Memorando
econémico sobre el pais: Hacia la estabilidad macroeconémica
y el crecimiento sostenido. Vol. 1 de 3)

85 Ukraine: Reforming the pension system Vol. 1 (Ucrania: Documento de trabajo (serie numerada) 31/01/1996 17365
Reforma del sistema de pensiones. \Vol. 1)

86 Pension reform, growth, and the labor market in Ukraine Vol. 1 Documento de trabajo sobre investigaciones 28/02/1997 WPS1731
(Reforma del sistema de pensiones, crecimiento relativas a politicas de desarrollo
y mercado laboral en Ucrania. Vol. 1)

87 Ukraine: Public expenditure review: restructuring government Informe sectorial 25/06/1997 16112
expenditures Vol. 1 (Ucrania: Examen del gasto publico:
Reestructuracion de los gastos. Vol. 1)

88 Economic growth with equity: Ukrainian perspectives Vol. 1 Publicacion 31/10/1999 WDP407
(Crecimiento econémico con equidad: Perspectivas de Ucrania. Vol. 1)

89 Uzbekistan: Social and structural policy review Vol. 1 (Uzbekistan: Informe sectorial 25/08/1999 19626
Examen de las politicas sociales y esctructurales. Vol. 1)

América Latina y el Caribe

1 Argentina: Capital market study Vol. 1 (Argentina: Informe sectorial 21/12/1994 12963
Estudio de los mercados de capital. Vol. 1)

2 Effects of social security on lifetime income distribution in Argentina Documento de trabajo sobre la 31/08/1995 17364
Vol. 1 (Efectos de la seguridad social en la distribucidn de los pobreza y la politica social
ingresos a lo largo de la vida en Argentina. Vol. 1)

3 Cordoba: public sector assessment: proposals for reform Vol. 1 Informe sectorial 15/05/1996 15132
(Cordoba: Evaluacion del sector ptblico. Propuestas de reforma. Vol. 1)

4 Cordoba: public sector assessment: proposals for reform Vol. 2 Informe sectorial 15/05/1996 15132
(Cordoba: Evaluacion del sector piblico. Propuestas de reforma. Vol. 2)

5 The Argentine pension reform and its relevance for Eastern Europe Vol. 1 Documento de trabajo sobre investigaciones 31/08/1997 WPS1819
(La reforma del sistema de pensiones argentino y su importancia relativas a politicas de desarrollo
para Europa oriental. Vol. 1)

6 Private pension funds in Argentina’s new integrated pension system Vol. 1 Documento de trabajo sobre investigaciones 31/08/1997 WPS1820
(Fondos privados de pensiones en el nuevo sistema de pensiones relativas a politicas de desarrollo
integrado de Argentina. Vol. 1)

7 Argentina: The fiscal dimension of the convertibility plan: Informe econémico 22/01/1998 16996
a background report Vol. 1 (Argentina: La dimension fiscal del plan
de convertibilidad: Documento de antecedentes. Vol. 1)

8 Argentina: Financial sector review Vol. 1 (Argentina: Informe sectorial 28/09/1998 17864

Examen del sector financiero. Vol. 1)
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9 The pension system in Argentina—six years after the reform Vol. 1 Documento de trabajo (serie numerada) 30/06/2000 23089
(El sistema de pensiones de Argentina: Seis afios
después de la reforma. Vol. 1)

10 El sistema previsional y la crisis de la Argentina. Vol. 1 de 1 (en espafiol)  Documento de trabajo (serie numerada) 30/07/2003 26825

" Pension reform in Bolivia: innovative solutions to common problems Vol. 1 Documento de trabajo sobre investigaciones 01/09/1997 WPS1832
(Reforma del sistema de pensiones en Bolivia: Soluciones relativas a politicas de desarrollo
novedosas a problemas comunes. Vol. 1)

12 Bolivia: Public Expenditure Review Vol. 1 (Bolivia: Informe econémico 14/06/1999 19232
Examen del gasto publico. Vol. 1)

13 Private sector and social services in Brazil: who delivers, who pays, Informe sectorial 30/06/1994 13205
who regulates Vol. 1 (Sector privado y servicios saciales en Brasil:
Quién los presta, quién los paga y quién los regula. Vol. 1)

14 Brazil: Social insurance and private pensions Vol. 1 (Brasil: Informe sectorial 25/01/1995 12336
Seguro social y pensiones privadas. Vol. 1)

15 Effects of social security on lifetime income distribution in Brazil Vol. 1 Documento de trabajo sobre la 31/08/1995 17362
(Efectos de la seguridad social en la distribucién del ingreso pobreza y la politica social
alo largo de la vida en Brasil. Vol. 1)

16 Reforming social security: lessons from international experience and Documento de trabajo departamental 31/05/1997 17120
priorities for Brazil Vol. 1 (Reforma de la seguridad social:
Lecciones aprendidas de la experiencia internacional
y prioridades para Brasil. Vol. 1)

17 Labor market prospects of public employees in Brazil: an empirical Documento de trabajo departamental 17/06/1997 17069
evaluation Vol. 1 (Perspectivas del mercado laboral para los
empleados publicos en Brasil: Una evaluacion empirica. Vol. 1)

18 Brazil: From stability to growth through public employment reform Vol. 1 Informe sectorial 17/02/1998 16793
(Brasil: De la estabilidad al crecimiento econémico mediante
la reforma del empleo pablico. Vol. 1)

19 Brazil: From stability to growth through public employment reform Vol. 2 Informe sectorial 17/02/1998 16793
(Brasil: De la estabilidad al crecimiento econémico mediante
la reforma del empleo pablico. Vol. 2)

20 Brazil: Critical issues in social security Vol. 1 (Brasil: Problemas Publicacion 31/05/2001 22513
fundamentales de la seguridad social. Vol. 1)

21 Broadening the base for growth: a report on the state of Bahia Vol. 1 Informe econémico 26/10/2001 21377
(Ampliar la base para el crecimiento: Informe sobre el
estado de Bahia. Vol. 1)

22 Rural poverty alleviation in Brazil: towards an integrated strategy Informe econémico 27/12/2001 21790
Vol. 1 (Alivio de la pobreza rural en Brasil: hacia una estrategia
integrada. \Vol. 1)

23 Rural poverty alleviation in Brazil: towards an integrated strategy Informe econémico 27/12/2001 21790
Vol. 2 (Alivio de la pobreza rural en Brasil: hacia una
estrategia integrada. Vol. 2)

24 Brazil: Issues in fiscal federalism Vol. 1 (Brasil: Cuestiones Informe econémico 04/06/2002 22523
relativas al federalismo fiscal. Vol. 1)

25 Brazil: Inequality and economic development Vol. 1 of 2/ Informe sectorial 01/10/2003 24487
Policy report (Brasil: Desigualdad y desarrollo econémico.
Vol. 1 de 2 — Informe sobre politicas)

26 Brazil: Inequality and economic development Vol. 2 of 2/ Informe sectorial 01/10/2003 24487
Background papers (Brasil: Desigualdad y desarrollo econémico.
Vol. 2 de 2 — Informe sobre politicas)

27 The rationale and performance of personal pension plans in Chile Documento de trabajo sobre investigaciones 29/02/1992 \WPS867
Vol. 1 (Fundamentos y resultados de los planes personales relativas a politicas de desarrollo
de pensiones en Chile. Vol. 1)

28 Chile: Pension reform and growth Vol. 1 (Chile: Reforma del sistema Documento de trabajo sobre investigaciones 30/06/1995 WPS1471
de pensiones y crecimiento econdmico. Vol. 1) relativas a politicas de desarrollo

29 Chile: Social security reform and women's pensions Vol. 1 Documento de trabajo (serie numerada) 28/02/2001 22565
(Chile: Reforma de la seguridad social y pensiones
para la mujer. Vol. 1)

30 Chile’s pension reform after twenty years Vol. 1 (Reforma del sistema Documento de trabajo (serie numerada) 31/12/2001 24079
de pensiones de Chile después de 20 afios. Vol. 1)

31 Gender Effects of Social Security Reform in Chile in The World Bank Publicacion 01/01/2002 25579
economic review 16 (3) Vol. 1 (“Influencia de |a reforma de la
seguridad social en las cuestiones de género en Chile”,
en The World Bank Economic Review 16 (3). Vol. 1)

32 Revealed preference and self-insurance— Can we learn from the Documento de trabajo sobre investigaciones 31/01/2002 WPS2754
self-employed in Chile? Vol. 1 (Preferencia revelada y autoseguro. relativas a politicas de desarrollo
Se puede aprender de los auténomos de Chile? Vol. 1)

33 Pooling, savings, and prevention—mitigating the risk of old age poverty  Documento de trabajo sobre investigaciones 31/05/2002 WPS2849

in Chile Vol. 1 (Fondos comunes, ahorro y prevencion: Como
mitigar el riesgo de la pobreza en la tercerca edad en Chile. Vol. 1)

relativas a politicas de desarrollo
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34 Colombia’s pension reform: fiscal and macroeconomic effects Vol. 1 Publicacion 30/11/1995 WDP314
(Reforma del sistema de pensiones de Colombia:
Efectos fiscales y macroeconémicos. Vol. 1)

35 Colombia: Social Safety net assessment Vol. 1 (Colombia: Informe sectorial 30/08/2002 22255
Evaluacion de la red de proteccion social. Vol. 1)

36 Colombia: The economic foundation of peace Vol. 1 (Colombia: Publicacion 31/12/2002 25426
La base econémica de la paz. Vol. 1)

37 Costa Rica: Public sector social spending Vol. 1 (Costa Rica: Informe sectorial 23/10/1990 8519
Gasto publico en cuestiones sociales. Vol. 1)

38 Costa Rica: A pension reform strategy Vol. 1 (Costa Rica: Publicacion 31/01/2000 20100
Estrategia de reforma del sistema de pensiones. Vol. 1)

39 Dominican Rep: Poverty assessment: poverty in a high-growth economy  Informe sectorial 17/12/2001 21306
19862000 Vol. 1 (Republica Dominicana: Evaluacion de la pobreza.
La pobreza en una economfa de gran crecimiento. 1986-2000. Vol. 1)

40 Dominican Rep: Poverty assessment: poverty in a high-growth economy  Informe sectorial 17/12/2001 21306
19862000 Vol. 2 (Repuiblica Dominicana: Evaluacion de la pobreza.
La pobreza en una economfa de gran crecimiento. 1986-2000. Vol. 2)

41 Mexico: Social security reform: the capital accumulation and Documento de trabajo sobre investigaciones 31/10/1990 WPS512
intergenerational distribution effect Vol. 1 (México: Reforma relativas a politicas de desarrollo
de la seguridad social. Acumulacion del capital y efecto de
distribucion intergeneracional. Vol. 1)

42 Mexico: Mobilizing savings for growth Vol. 1 (México: Movilizacion Informe sectorial 23/12/1997 16373
de ahorros para el crecimiento econdmico. \Vol. 1)

43 Mexico: Mobilizing savings for growth Vol. 2 (México: Movilizacion Informe sectorial 23/12/1997 16373
de ahorros para el crecimiento econdmico. \Vol. 2)

44 The 1997 pension reform in Mexico Vol. 1 (La reforma del Documento de trabajo sobre investigaciones 30/06/1998 WPS1933
sistema de pensiones de 1997 en México. Vol. 1) relativas a politicas de desarrollo

45 The economics of gender in Mexico: work, family, state, and market Publicacion 30/04/2001 22242
Vol. 1 (La economia del género en México: Trabajo, familia,
Estado y mercado. Vol. 1)

46 Mexico: Fiscal sustainability Vol. 2 (México: Sostenibilidad fiscal. Vol. 2)  Informe sectorial 13/06/2001 20236

47 Paraguay: Country economic memorandum: macroeconomic policies Informe econémico 05/03/1999 18392
to reactivate growth Vol. 1 (Paraguay: Memorando econdmico sobre
el pafs. Politicas macrogcondmicas para reactivar el crecimiento. Vol. 1)

43 Paraguay: Financial sector review \ol. 1 (Paraguay: Informe econémico 15/11/2002 24249
Examen del sector financiero. Vol. 1)

49 Peru: Public expenditure review Vol. 1 (Pert: Informe econémico 31/10/1994 13190
Examen del gasto publico. Vol. 1)

50 Peru: Reforming the pension system Vol. 1 (Perd: Reforma del Documento de trabajo (serie numerada) 30/06/1995 17361
sistema de pensiones. \Vol. 1)

51 Pension reform and private pension funds in Peru and Colombia VVol. 1 Documento de trabajo sobre investigaciones 30/11/1997 WPS1853
(Reforma del sistema de pensiones y fondos privados de relativas a politicas de desarrollo
pensiones en Pert y Colombia. Vol. 1)

52 Trinidad & Tobago: Macroeconomic assessment and review Informe econémico 28/06/1996 15187
of public sector reform and expenditures: the changing role
of the state Vol. 1 (Trinidad y Tabago: Evaluacién y examen
macroecondémicos de la reforma y los gastos del sector pblico:
Cambios en la funcion del Estado. Vol. 1)

53 Uruguay: Options for pension reform Vol. 1 (Uruguay: Opciones Documento de trabajo (serie numerada) 30/06/1995 17363
para la reforma del sistema de pensiones. Vol. 1)

54 Uruguay: Country economic memorandum Vol. 1 (Uruguay: Informe econémico 22/01/1996 14263
Memorando econdémico sobre el pais. Vol. 1)

55 Fiscal impact of switching from a pay as you go to a capitalization Documento de trabajo departamental 31/07/1996 17412
system: the case of Uruguay’ s largest pension system, BPS Vol. 1
(Impacto fiscal del cambio de un sistema de reparto a un sistema
de capitalizacion: El caso del sistema de pensiones mas grande
de Uruguay, BPS. Vol. 1)

56 Uruguay: Financial sector review Vol. 1 (Uruguay: Informe sectorial 15/11/2000 20199
Examen del sector financiero. Vol. 1)

57 Uruguay: Maintaining social equity in a changing economy Vol. 1 Informe econdémico 17/07/2001 21262
(Uruguay: Como mantener la equidad social en una
economia cambiante. Vol. 1)

Oriente Medio y Norte de Africa

1 Djibouti: Pension system reform: strategic note Vol. 1 (Djibouti: Informe sectorial 31/12/2001 22087
Reforma del sistema de pensiones: Nota sobre la estrategia. Vol. 1)

2 Egypt: Country economic memorandum: issues in sustaining economic Informe econémico 15/03/1997 16207

growth Vol. 1 (Egipto: Memorando econémico sobre el pafs.
Requisitos para mantener el crecimiento econémico. Vol. 1)
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3 Egypt: Country economic memorandum: issues in sustaining economic Informe econémico 15/03/1997 16207
growth Vol. 2 (Egipto: Memorando econémico sobre el pafs.
Requisitos para mantener el crecimiento econémico. Vol. 2)

4 Egypt: Country economic memorandum: issues in sustaining economic Informe econémico 15/03/1997 16207
growth Vol. 3 Memarando econémico sobre el pafs. Requisitos
para mantener el crecimiento econémico. Vol. 3)

5 The role of non-bank financial intermediaries (with particular reference Documento de trabajo sobre investigaciones 31/03/1998 WPS1892
to Egypt) Vol. 1 (La funcion de los intermediarios financieros no relativas a politicas de desarrollo
bancarios (con especial atencién a Egipto). Vol. 1)

6 The pension system in Iran: challenges and opportunities Vol. 1 of 2 Informe sectorial 01/09/2003 25174
(El sistema de pensiones de Iran: Desafios y oportunidades. Vol. 1 de 2)

7 The pension system in Iran: challenges and opportunities Vol. 2 of 2 Informe sectorial 01/09/2003 25174
(El sistema de pensiones de Iran: Desafios y oportunidades. Vol. 2 de 2)

8 Moracco: Financial sector strategy note Vol. 1 (Marruecos: Informe sectorial 26/09/2000 20885
Nota sobre la estrategia del sector financiero. Vol. 1)

9 Morocco: Poverty update Vol. 1 (Marruecos: Actualizacion sobre Informe sectorial 30/03/2001 21506
cuestiones de la pobreza. Vol. 1)
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En los paises clientes, los sistemas de pensiones
publicos y privados constituyen un mecanismo
esencial para reducir los riesgos de pobreza en la
vejez y lograr que el ingreso vitalicio sea mds
uniforme y permita mantener el nivel de vida
después de la jubilacion. Existen amplias diferencias
entre los sistemas de pensiones en cuanto a ser lo
suficientemente adecuados para cubrir los riesgos
de pobreza en la vejez para la mayoria de la
poblacién; lo suficientemente asequibles para no
imponer una carga excesiva en los actuales
trabajadores, los empleadores y los gobiernos;
sostenibles para poder proporcionar los beneficios
prometidos de manera coherente con los niveles de
contribucién a lo largo de multiples generaciones,
y lo suficientemente robustos para soportar el
efecto de perturbaciones econémicas, politicas y
demogrificas. Muchos de ellos son inadecuados
tanto en términos del nivel proporcionado de
reduccién del riesgo de pobreza en relaciéon con el
costo como en términos del nivel de cobertura;
otros generan a los empleados, los empleadores
y el gobierno una considerable carga financiera para
pagar beneficios que superan la capacidad de
pago de la sociedad actual; en otros casos, tienen
graves problemas de sostenibilidad financiera y
constituyen un obstdculo para la estabilidad fiscal,
el crecimiento econdmico y la reduccién de la
pobreza, y muchos han demostrado ser muy
vulnerables a las variaciones en la situacion
econdmica y politica.

El Banco Mundial es un lider reconocido en materia
de asistencia a los paises para lograr sistemas de
pensiones adecuados, asequibles, sostenibles y
robustos. Desde 1984, ayudo a 68 paises a reformar
sus sistemas de pensiones mediante el otorgamiento
de mids de 200 préstamos y créditos. Ademas, ha sido
un centro de generacion de nuevas ideas sobre
reforma previsional y ha preparado mas de 350
informesy publicaciones, entre ellos libros como
Averting the Old Age Crisis (Envejecimiento sin
crisis) (Banco Mundial, 1994) y Sopone del ingreso
en la vejez en el siglo veintiuno: Una perspectiva
internacional de los sistemas de reformas y de

sus pensiones (Banco Mundial, 2005), que han
incidido marcadamente en la conceptualizacién de
las opciones y estrategias relativas a la reforma de
los sistemas de pensiones. Por tltimo, el Banco ha
tomado la iniciativa para preparar el debate y para
reunir y gestionar conocimientos a través de la
organizacion, en el ambito internacional, nacional
y regional, de conferencias y seminarios sobre
cuestiones relativas a la reforma previsional; la
formulacién de multiples programas de capacitacion
formal e informal para autoridades normativas y
profesionales y la creacion, y divulgacion de un
modelo computarizado comun para proyectar y
evaluar sistemdticamente las opciones de reforma
previsional. Ademads, ha establecido enlaces de
comunicacion a través de su sitio web y sus redes
intemacionales y regionales.

La administracién acoge con agrado este examen
amplio y oportuno de la asistencia prestada por el
Banco para la reforma previsional y el desarrollo
de los sistemas de pensiones. En esta respuesta
de la administracion se analizan las principales
conclusiones del informe del Departamento de
Evaluacién de Operaciones (DEO) y se exponen
opiniones acerca de cuestiones clave que son
fundamentales para que la labor del Banco en esta
impormante esfera sea satisfactoria. Debe tenerse
presente que la mayoria de las reformas estructurales
emprendidas por paises clientes del Banco se
iniciaron a fines del decenio de 1990, y que sdlo
puede abrirse juicio respecto de los resultados, la
sostenibilidad, la suficiencia, la asequibilidad y la
solidez una vez que han transcurrido 10 6 mas afos.
En consecuencia, las conclusiones sobre la asistencia
del Banco son provisionales.

El informe del DEO contiene las siguientes
conclusiones principales:

* Especial atencion a la sostenibilidad fiscal. A
menudo, el interés del Banco por la reforma de
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los sistemas de pensiones ha nacido de
inquietudes respecto de la sostenibilidad fiscal.
Si bien el Banco ha atendido las deficiencias de
financiamiento, con mucha frecuencia no ha
prestado la debida atencion al objetivo primordial
de un sistema de pensiones, que es reducir la
pobreza y proporcionar un ingreso jubilatorio
adecuado en un marco de limitaciones fiscales.
Por otra parte, tampoco se ha ocupado lo
suficiente de los ingresos de los ancianos.

* Enfasis en el aumento del ahorro y el
desarrollo de los mercados de capital. El Banco
ha puesto el acento en los aspectos de los
sistemas de multiples pilares que favorecen el
crecimiento —aumento del ahorro y mayor
desanollo de los mercados de capital—, pero en
la evaluaciéon del DEO se sefala que los
resultados prometidos sélo se han logrado en
unos pocos paises.

* Deficiencias en el apoyo a los programas
de reforma. En algunas de las reformas rela-
cionadas con sistemas de multiples pilares que
han recibido apoyo del Banco, se observan
deficiencias que sefialan la necesidad de un
seguimiento permanente de la reforma inicial.
Por ejemplo, en América Latina y el Caribe, las
actividades del Banco se limitaron generalmente
a reformas relativas al régimen de capitalizacion,
aunque los sistemas de pensiones cubrian a un
pequeno porcentaje de la poblacion. Si bien la
asistencia del Banco fue fundamental para
instituir reformas de los parimetros en el
régimen de reparto, el Banco no impulso las
refomms adicionales en el primer pilar que eran
necesarias en muchos paises de la region.

* Apoyo a reformas para instituir sistemas de
muiltiples pilares en paises donde no existian
condiciones previas adecuadas. El Banco instd
persistentemente a algunos paises a instituir
refomms relacionadas con sistemas de multiples
pilares aunque la situacion del sector financiero
no era favorable. Por otra parte, en el caso de los
paises que tenian poco control de la conupcién,
no intentd disuadirlos de abocarse activamente
a reformas para establecer sistemas de multiples
pilares. En cuanto a los paises que introdujeron
refomms relacionadas con sistemas de multiples
pilares, el Banco no los persuadié de que debian
desamollar carteras de pensiones diversificadas
ni respald¢ el fortalecimiento de su capacidad
para realizar el seguimiento de la estabilidad
fiscal de sus reformas. Por ultimo, aunque no
por ello menos importante, el Banco no tuvo
un desempeno eficaz en cuanto no se logré
mejorar la recaudacion de las contribuciones en
algunos paises.

* Estudios economicos y sectoriales. Si bien no
resulta claro de qué manera los estudios
econdmicos y sectoriales anteriores influyeron en

la adopcién de politicas adecuadas, el enfoque
general de estos estudios ha incidido en las
cuestiones consideradas en las operaciones del
Banco. Mientras que el apoyo a las reformas para
instituir sistemas de multiples pilares ha sido
claro, en los estudios se han omitido algunas
cuestiones especificas. A menudo, las investi-
gaciones y los andlisis de politicas han sido
incompletos y se han llevado a cabo en forma
irregular y esporadica.

* Fortalecimiento de la capacidad. En muchos
casos, el Banco no incluyd un componente
suficiente de fortalecimiento de la capacidad en
su programa inicial de reforma del sistema de
pensiones o en las actividades complementarias
posteriores. En algunos casos, aunque no en
todos, se logrd establecer una vinculacion
satisfactoria entre la asistencia técnica y las
operaciones de ajuste.

* Cooperacion interna y externa. la coordi-
nacion interna no ha sido coherente o suficiente
en muchas esferas, entre ellas el asesoramiento
sobre los ingresos jubilatorios y la evaluacion
del sector financiero (incluido el Programa
de asesoria sobre el sector financiero). Exter-
namente, el Banco Mundial se ha limitado
a dialogar con clientes o con departamentos
gubemamentales que compartian sus opiniones
en materia de reforma previsional. La coor-
dinacién con otros donantes y organismos ha
sido, en muchas circunstancias, iregular.

El andlisis de las recomendaciones formuladas en el
examen del DEO se incluye a continuacion, junto
con los comentarios de la administracion.

COMENTARIOS DE LA ADMINISTRACION

La administracion considera que el estudio contiene
un amplio andlisis del apoyo prestado a las reformas
previsionales y estd de acuerdo con la orientacion
general de la mayoria de las recomendaciones. En
patticular, coincide con las recomendaciones de
foralecer la coordinacién interna y el marco de
diagnostico para establecer si el pais esta preparado
para instaurar reformas relacionadas con un segundo
pilar administrado en forma privada.

Marco de aprendizaje dinamico. En opinion de la
administracion, en el informe no se presta la debida
atencion al cardcter dinamico del proceso de
aprendizaje que ha caracterizado el marco del Banco
para la reforma de los sistemas previsionales durante
los 20 anos examinados. A través de estudios a nivel
de pais y en el plano internacional, el Banco ha
contribuido a la creacidn de productos en el ambito
de los conocimientos v, en el proceso, ha extraido
ensefanzas y ha realizado una reevaluacion de su



posicién y sus orientaciones formales e informales
para el personal. Este caracter dindmico ha incidido
en la formulacion de programas de investigacion para
las esferas en las que existen importantes
inceridumbres a nivel conceptual, empirico y de
gjecucion. En el informe se reconoce que los
productos del Banco en el ambito de los
conocimientos sirven como base para el didlogo
sobre politicas, pero no se los evalia como un
elemento esencial del didlogo con los paises. Estos
productos incluyen los instrumentos esenciales de
andlisis focalizado en las politicas (como la serie de
manuales elementales sobre sistemas de pensiones),
las medidas de fortalecimiento de la capacidad
(entre ellas los cursos bésicos sobre pensiones a nivel
mundial, los programas regionales de capacitacion,
las conferencias y los seminarios patrocinados por
el Banco), y los programas de investigaciones sobre
politicas (por ejemplo sobre anualidades, cobertura
y pobreza en la vejez). A través de los anos, este
proceso de aprendizaje ha llevado al Banco a revisar
su perspectiva en materia de reforma previsional, que
ahora incluye una opinién mucho mds firme
respecto de los objetivos de los sistemas de
pensiones y las reformas, y acerca de los criterios
relativos al contenido de las propuestas de reforma
previsional presentadas por los paises y el proceso
que el Banco aplica para respaldarlas. Un examen
mas sistematico de los productos del Banco en el
ambito de los conocimientos habria ofrecido un
panorama mas amplio de toda la gama de
instrumentos usados para ayudar a los paises a
alcanzar sus objetivos de desarollo.

Criterios de referencia aplicados. La administracion
hubiese preferido que en el examen se aplicaran los
criterios de referencia para evaluaciéon que se
consideran apropiados para los periodos de tiempo
especificos en que se realizaron las intervenciones
del Banco. En el informe se aplica el documento
publicado en 2001 titulado Social Protection
Sector Strategy: From Safety Net to Springboard
(Strategy) (Banco Mundial, 2001a) como punto de
referencia para evaluar las actividades desamrolladas
por el Banco desde 1984 hasta 2004. Sin embargo,
gran parte del apoyo del Banco a medidas de
reformm previsional es anterior a este documento.
Ademas, tanto el Banco como la comunidad
intermcional incrementaron considerablemente
sus conocimientos con respecto a los enfoques de
practicas recomendadas. Por cierto, en el informe
se reconoce que las actividades del Banco fueron
“mas intensas” en el periodo 1998-2001, antes de la
publicacion de Strategy. Gran parte de la labor del
Banco durante ese periodo fue influenciada por las
conclusiones formuladas en el documento Averting
the Old Age Crisis (Envejecimiento sin crisis)
(Banco Mundial, 1994), que, si bien no es un
documento de estrategia oficial, constituye un punto
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de referencia mucho mas sélido para medir las
actividades del Banco en los anos noventa, antes de
la publicacion de Strategy. Existen marcadas
diferencias entre estos dos documentos que se
deben, en gran medida, a la experiencia obtenida
por el Banco a través de su colaboracion con paises
que emprendieron reformas de los parimetros y
refommas estructurales. La administracion considera
que a raiz de haber usado Strategy como punto de
referencia para evaluar actividades sustentadas en
Envejecimiento, en el informe del DEO se arriba
aresultados y conclusiones que entrafian mds criticas
que las que se hubieran formulado de haberse
usado un punto de referencia mas apropiado al
periodo de tiempo. Por ultimo, en el informe se
menciona el documento de orientacion del Banco
titulado Soporte del ingreso en la vejez en el
siglo veintiuno: Una perspectiva intemacional
de los sistemas de reformas y de sus pensiones
(Banco Mundial, 2005), pero no se vinculan las
intenenciones recientes con los nuevos enfoques
recomendados en este documento, que reflejan las
experiencias adicionales, las consultas, la inves-
tigacion vy las ideas de los Gltimos cuatro afos.

El impacto del Banco. En opinion de la admini-
stracion, en el informe se tiende a sobreestimar
la influencia de la ayuda del Banco —asi como su
potencial impacto— en los programas nacionales de
refomm y el programa de otros asociados en el
desamollo. El Banco concedié gran parte del
financiamiento una vez que los paises habian
sancionado leyes de reforma y luego solicitaban
asistencia fiscal. En América Latina, por ejemplo,
particip6 activamente sélo en siete de los 12 paises
que emprendieron reformas estructurales y, en esos
casos, proporciond apoyo cuando ya existian
iniciativas nacionales que a menudo estaban
fuertemente influenciadas por el modelo chileno.
Consiguientemente, el Banco recién intervino
después de que se habia tomado una decisién sobre
los lineamientos generales del modelo de reforma.

Necesidad fiscal de llevar a cabo la reforma del
sistema de pensiones para impulsar el crecimiento
y reducir la pobreza. 1.a administracion considera que
las crisis fiscales, y su cardcter prioritario como parte
de una estrategia de crecimiento y reducciéon de la
pobreza, revisten mas importancia que la que se les
asigna en el informe. En los aflos noventa, los
sistemas de pensiones en América Latina constituian
una amenaza para la estabilidad econémica y el
crecimiento a raiz de las caracteristicas de su disefio
y la mala administracién, que imponian una carga
fiscal y econémica insostenible y que a menudo
beneficiaban a los grupos de ingreso mediano y
alto a expensas de los pobres. Los hogares mas
pobres de la regién solian soportar el mayor peso
de estas circunstancias a través de impuestos
inflacionarios o la pérdida de crecimiento econémico
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o recursos fiscales que podrian haberse destinado
a medidas orientadas mas adecuadamente al alivio
de la pobreza. En Europa y Asia central, no se podian
mantener muchos de los derechos de pension
existentes a raiz de la considerable reduccion de la
economia, y un gran nimero de ancianos pobres
debieron soportar una disminucién efectiva de sus
beneficios. Los pedidos formulados por los
gobienws solicitando la asistencia del Banco para
refommr los sistemas de pensiones, asi como la
forma en que se prestd esta ayuda, obedecieron a
esas circunstancias. En la mayoria de los casos, los
clientes recurrieron al Banco debido a que
afrontaban situaciones de crisis, y el personal
respondi6 ofreciendo asistencia que, con frecuencia,
estaba focalizada en detener la sangria fiscal
ocasionada por los sistemas publicos de pensiones
relacionadas con el ingreso. Recién a fines del
decenio de 1990, una vez que se logro alcanzar con
mucho esfuerzo la estabilidad econémica, fue posible
entablar un didlogo mas sereno sobre maneras
sostenibles desde el punto de vista fiscal de abordar
en forma amplia los riesgos relativos al ingreso en
la vejez (incluida la cobertura), en particular el
riesgo de pobreza. En opiniéon de la administracion,
estos cambios en las necesidades de los clientes y
en las respuestas del Banco podrian haberse descrito
con mas claridad en el examen del DEO.

Cobertura minima, beneficios y alivio de la pobreza.
La administracion considera que el examen deberia
haber abarcado un andlisis mas amplio de los
vinculos entre la reforma previsional y la reduccion
de la pobreza, en lugar de limitarse, en su mayor
parte, a las vinculaciones entre la reforma previsional
y los ancianos pobres. Existen otras dimensiones
esenciales de la funcion que la reforma desempena
en materia de alivio de la pobreza. En el informe se
cuestiona si la asistencia del Banco destinada a la
reforma de los sistemas de pensiones estuvo lo
suficientemente focalizada en medidas de apoyo a
los ancianos pobres, entre ellas ampliar la cobertura
yasegurar el derecho a un beneficio minimo. No se
analizan dos conceptos fundamentales. La reforma
previsional es —y era— urgentemente necesaria
porque las personas que perciben ingresos mas
bien altos suelen tener acreencias de gran magnitud
sobre el producto interno bruto a través de sus
derechos adquiridos en materia de pension. El gasto
de sumas de recursos tan elevadas en un grupo de
personas relativamente pequeno en comparacion
con el total de la poblacién plantea dudas respecto
de la distribucion de los recursos, la equidad, la
justicia y el crecimiento. Una medida esencial para
liberar recursos fiscales imprescindibles para aliviar
la pobreza en la vejez es reducir la carga fiscal que
se requiere para los derechos de pension actuales
y futuros de un pequeno porcentaje de trabajadores
yjubilados. Si bien inicialmente la reforma previsional
afecta a unos pocos, sus efectos son potentes y

pueden repercutir en toda la economia. Esta idea
formo parte de las razones que se esgrimieron a fines
de los afios noventa como justificativo para intervenir
en el sector de pensiones, y la administracion
hubiese recibido con agrado que el examen incluyera
un andlisis mds amplio de esas razones.

Evolucion de la estrategia y diferenciacion a partir
del aiio 2001. E] Banco ha establecido diferencias en
su estrategia de acuerdo con las caracteristicas de
cada pais, basindose en evaluaciones de la probable
vulnerabilidad de la poblacién anciana en relacion
con otros grupos vulnerables, como se sefiala en el
documento Strategy de 2001. Ademds, ha
ponderado los recursos fiscales y la capacidad
institucional que se precisan para proporcionar
apoyo adicional destinado a las poblaciones
vulnerables. En América Latina y el Caribe, donde
es posible reducir la vulnerabilidad de los ancianos
y al mismo tiempo gestionar los costos fiscales, se
dedica especial atencién a la cobertura. En Europa
y Asia central, donde la cobertura ha sido mayor que
en otras regiones, se presta cada vez mas atencion
al tema en vista de las deficiencias en la prestacion
de los beneficios en algunos paises. En Asia
meridional y Africa se analiza la posibilidad de ampliar
la cobertura en razén de las urgentes necesidades
de todos los grupos vulnerables asi como las
limitaciones de recursos fiscales e institucionales. El
enfoque en la vulnerabilidad es un indicador esencial
que se incluye en Strategy (2001), pero no figura en
el examen del DEO.

Casos de paises. En algunos casos, la aplicacion de
criterios técnicos estrictos genera diferencias entre
el DEO vy la administracion respecto de la
interpretacion de los resultados'.

Recomendacién 1. Fo rmular directrices para
la preparacion de las reformas de los sistemas
de pensiones y prestar mas atencién a las
refomms de los pardmetros: a) prestar mas
atencion a la reforma de los pardmetros para
asegurar la sostenibilidad fiscal, y a las
condiciones macroecondémicas, financieras e
institucionales necesarias para adoptar un
sistema de multiples pilares. Con ese fin, el
Banco deberia preparar y aplicar directrices
para asegurarse de brindar asistencia adaptada
a las condiciones de cada pais y formular
prescripciones normativas coherentes, que
incluyan indicadores estadisticos y evaluaciones
detalladas, y b) en el didlogo con los paises
clientes debe ser mds realista al presentar los
beneficios de los objetivos secundarios de la
reforma de los sistemas de pensiones. Las
pruebas empiricas no son suficientes para
respaldar las afirmaciones en el sentido de que
los sistemas de capitalizacion han pemitido



—o permiten— incrementar el ahorro y el
desamollo de los mercados de capital.

Reformas de los parametros. La administracion
seguird centrando la atencién en las opciones de
refoma que permitan asegurar la asequibilidad
y suficiencia de los beneficios, asi como la
sostenibilidad fiscal y del sistema y la solidez frente
a las perturbaciones. El Banco seguird evaluando
los sistemas de pensiones teniendo en cuenta los
objetivos de cada pais y luego recomendara
medidas de reforma (entre ellas reformas de los
parametros y/o reformas estructurales) adecuadas
a las condiciones de cada pais. La administracién
hace notar que en el marco usado actualmente para
evaluar las opciones de reforma de los sistemas
de pensiones ya se evalGan las reformas de los
parametros y las reformas estructurales. Reciente-
mente, el Banco y el Organismo de Seguridad
Social de Suecia patrocinaron conjuntamente un
examen clave de una prometedora opcion de
refomm para establecer un sistema de pensiones
sin financiamiento: los planes de contribucion
definida no financiera o nocional (CDN) (Banco
Mundial, de proxima aparicion).

Un marco de diagnostico para las reformas destinadas
a instituir el segundo pilar. 1.a administracion coincide
totalmente en que los criterios de orientacion para
establecer reformas destinadas a instituir el segundo
pilar administrado en forma privada revisten gran
importancia, y creard un grupo de estudio integrado
por representantes de la Red sobre Desarrollo
Humano, el Sector Financiero y la Red sobre
Reduccion de la Pobreza y Gestion Econdmica con
la finalidad de elaborar un marco de diagnostico.
Recientemente, se ha puesto en marcha un conjunto
de actualizaciones del Programa de asesoria sobre
el sector financiero y estudios econdmicos y
sectoriales impulsados por la demanda que permiten
al Banco identificar las acciones necesarias para
mejorar el desempefio de los nuevos sistemas de
segundo pilar, asi como las medidas que deben
considerar los paises que emprendan una reforma
antes de establecer un segundo pilar. Los resultados
de esta labor se complementaran con indicadores
pertinentes para un gran numero de paises que
instituyen reformas con el propésito de formular un
conjunto de directrices significativas. Todo intento
por uniformar esos criterios convirtiéndolos en
listas de verificacion tendria el efecto de limitar la
capacidad del personal para adaptar el asesoramiento
sobre reformas a una diversa gama de condiciones
nacionales.

Impacto en el ahorro y los mercados de capital. Si bien
existe un amplio debate sobre las pruebas empiricas
que vinculan las politicas en materia de pensiones
con el crecimiento econémico, también hay sélidos
argumentos tedricos y cada vez mds pruebas
empiricas que demuestran que existe una
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vinculacion entre las reformas de los sistemas de
pensiones y el fortalecimiento de la eficiencia y la
transparencia del sector financiero, asi como
vinculaciones empiricas solidas y bien documentadas
entre el desarrollo del sector financiero y el
crecimiento econdmico. En la medida que Ia reforma
de la politica en materia de pensiones tenga un
impacto a mediano plazo en el crecimiento, sea a
través de reformas estructurales o reformas de los
parametros de los sistemas existentes, ese
crecimiento serd la medida mds sélida y eficaz para
reducir la pobreza, incluida la pobreza en la vejez.
La administracion estd de acuerdo en que es
importante presentar de una manera realista los
beneficios de los objetivos secundarios, es decir,
aumentar el ahorro y desarrollar los mercados de
capital. Las medidas para respaldar estos objetivos
deben ser plenamente coherentes con un conjunto
de medidas adoptadas en orden de prioridad para
apoyar una estrategia orientada a aliviar la pobreza.

Recomendacion 2. Fortalecer la capacidad
de los clientes: Elaborar una lista de verificacion
de las necesidades de cada cliente en materia
de capacidad (que incluya la recaudacion de las
contribuciones, la elaboracién de una base de
datos de los contribuyentes, la realizacion de
andlisis actuariales y de las politicas, y la
regulacion de las operaciones de multiples
pilares) para evaluar las necesidades del cliente
y determinar cudl es la manera mds adecuada
para satisfacerlas. Con ese fin, el Banco deberia
asegurarse de elaborar un plan de asistencia
técnica para las iniciativas de reforma con el
proposito de desarrollar 1a capacidad de los
clientes.

El desarrollo de las instituciones es una parte
esencial de la mayoria de las reformas de los sistemas
de pensiones y establecer cudles son las necesidades
en materia de fortalecimiento de la capacidad es
fundamental para que la reforma tenga éxito. La
administracion aborda ahora las cuestiones generales
de fortalecimiento de la capacidad en el marco de
estrategias de asistencia a los paises (EAP) basadas
en los resultados, de acuerdo con las prioridades
establecidas en los planes de inspiracion nacional,
como las estrategias de lucha contra la pobreza. La
capacidad, junto con la gobernabilidad y el marco
de resultados de cada pais, forman parte de los
temas que la administracién analiza habitualmente
durante el examen del borrador de las EAP. Los
clientes preparan los planes de fortalecimiento de
la capacidad con el apoyo del Banco y otros
asociados en el desarrollo. Mientras el Banco financie
asistencia técnica para el fortalecimiento de la
capacidad, la administracion seguird requiriendo
que se apliquen planes coherentes con las
necesidades relativas a la ejecucion de los proyectos.
Habida cuenta de que es preciso adaptar el apoyo

123



REFORMA Y REESTRUCTURACION DE LOS SISTEMAS DE PENSIONES

del Banco a las condiciones de cada pais, la
administracion considera que una lista de verificacion
no seria necesariamente eficaz. Ademas, el Banco
puede examinar los programas de asistencia técnica
para fortalecimiento de la capacidad inicamente si
las autoridades de un pais lo solicitan.

Recomendacion 3. Realizar investigaciones
sobre cuestiones importantes: Verificar que
se lleven a cabo anilisis adecuados sobre
cuestiones esenciales como los ingresos de los
ancianos, los efectos de la corrupcion y la
gobernabilidad en la factibilidad de lograr una
regulacion eficaz de los sistemas de pensiones,
los métodos para estimular la competencia
entre los fondos de pension, las directrices
para la asignacion de inversiones, el diseio de
los sistemas no contributivos, y las formas en
que se desarrollan los mercados de capital, asi
como investigaciones que permitan realizar
comparaciones entre paises sobre estos temas.

La administracion coincide en que los estudios
analiticos adecuados son esenciales para su labor
en respaldo del fortalecimiento y la reforma de los
sistemas de pensiones. Sin embargo, hay muchas
otras cuestiones que también revisten prioridad
para la realizacion de estudios analiticos sobre
paises. Cuando en la EAP se sefiala que la reforma
del sistema de pensiones es un elemento central
de las medidas de apoyo del Banco, la admini-
stracion solicita a los equipos encargados de la
formulacion de la EAP que examinen la base de
conocimientos, incluidos los estudios analiticos
realizados por el pais cliente y otros asociados en
el desarrollo, y se dediquen a resolver las defi-
ciencias senaladas. La administracion considera
que éste es el procedimiento que se aplica
actualmente vy, por lo tanto, no tiene previsto
adoptar ninguna medida respecto de esta reco-
mendacién. Con respecto a los temas de andlisis e
investigacion que implican comparaciones entre
paises, un grupo de estudio integrado por
representantes de la Red sobre Desarrollo Humano,
el Sector Financiero, la Red sobre Reduccion de la
Pobreza y Gestion Econdmica, la red sobre
economia del desarrollo y personal de las oficinas
regionales llevard a cabo un examen de las
necesidades y establecera las prioridades para su
consideracion en el proceso del programa de trabajo
de las unidades pertinentes. Las cuestiones
importantes cuya inclusion en nuevas investi-
gaciones se considera prioritaria comprenden la
preparacion de mejores regulaciones en materia de
pensiones y de medidas de supervision adecuadas
alas condiciones de cada pais; opciones de diseno
alternativas para regimenes de pensiones con-
tributivas sin financiamiento; opciones de politica
para un apoyo minimo a los ingresos y reduccion
del riesgo de pobreza en la vejez, entre ellos

regimenes no contributivos, y el desempeio y los
indicadores del fondo del segundo pilar.

Recomendacién 4. Mejorar la coordinaciéon
interna y externa: a) crear un proceso para
lograr que las cuestiones multisectoriales sean
estudiadas, incluidas las cuestiones financieras
que se senalan en el Programa de asesoria sobre
el sector financiero, mantener un mayor grado
de coordinaciéon entre la Vicepresidencia de
Economia del Desarrollo, las redes, las
direcciones sectoriales y los grupos a cargo de
los paises, y b) elaborar una estrategia para
desempenar un papel mds preponderante en
la formacion de consenso entre las partes
interesadas, especialmente, otras organiza-
ciones internacionales y organismos clientes.

Coordinacion interna. La administracion coincide
en que la coordinacién interna y externa es
importante. En un esfuerzo por fortalecer la
coordinacion interna, el grupo de estudio mencio-
nado anteriormente e integrado por representantes
de la Red sobre Desarrollo Humano, el Sector
Financiero, la Red sobre Reduccién de la Pobreza
y Gestidon Econdmica, la red sobre economia del
desandlo y personal de las oficinas regionales, se
reunird periédicamente para examinar la cola-
boracion intersectorial en la obtencion de resultados
y la formulacion de estrategias a nivel central y a nivel
de cada pais, y en el contexto de las prioridades en
materia de andlisis e investigacién senaladas mas
arriba. Las actualizaciones del Programa de asesoria
sobre el sector financiero y los estudios econdmicos
y sectoriales focalizados en los sistemas de pen-
siones, los seguros y los mercados de capital,
emprendidos recientemente, desempenaran un
papel fundamental en este proceso.

Compromisos externos. El Banco sustenta sus
estrategias de asistencia a los paises en la propia
vision de desarrollo de cada uno de ellos, como la
misma se define en una estrategia de lucha contra
la pobreza u otro proceso de inspiraciéon nacional.
Teniendo en cuenta esa visidn como marco paralos
compromisos a nivel de cada pais, el personal
colaborard activamente con las autoridades
nacionales y coordinard las medidas con otros
asociados en el desarrollo. El Banco seguira partici-
pando con otras organizaciones intemacionales,
donantes bilaterales y acreedores, en debates sobre
enfoques alternativos de la reforma de los sistemas
de pensiones. La administracion esta plenamente de
acuerdo con la adopcion de medidas para mejorar
la coordinacién y abordar los puntos en comun y las
diferencias en las propuestas de reforma.

Anexo. Se adjunta a esta respuesta de la admini-
stracién un cuadro que contiene las respuestas
detalladas en la matriz del registro de las actividades
de la administracion.
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Registro de las actividades de la administracion

Principales recomendaciones susceptibles de seguimiento
formuladas por el IEG y que requieren una respuesta

Respuesta de la administracion

Formular directrices para la preparacion de las reformas de
los sistemas de pensiones y prestar mas atencion a las
reformas de los parametros

a. Prestar mas atencion a la reforma de los parametros para asegurar
la sostenibilidad fiscal, y a las condiciones macroeconémicas,
financieras e institucionales necesarias para adoptar un sistema
de mltiples pilares. Con ese fin, el Banco deberia preparar y
aplicar directrices para asegurarse de brindar asistencia adaptada
a las condiciones de cada pais y formular prescripciones
normativas coherentes, que incluyan indicadores estadisticos y
evaluaciones detalladas.

b. En el didlogo con los paises clientes debe ser mas realista al
presentar los beneficios de los objetivos secundarios de la reforma
de los sistemas de pensiones. Las pruebas empiricas no son
suficientes para respaldar las afirmaciones en el sentido de que
los sistemas de capitalizacién han permitido —o permiten—
incrementar el ahorro y el desarrollo de los mercados de capital.

Fortalecer la capacidad de los clientes

c. Elaborar una lista de verificacion de las necesidades de cada
cliente en materia de capacidad (que incluya la recaudacion de las
contribuciones, la elaboracién de una base de datos de los
contribuyentes, la realizacion de analisis actuariales y de las
politicas, y la regulacién de las operaciones de mdltiples pilares)
para evaluar las necesidades del cliente y determinar cudl es la
manera mas adecuada para satisfacerlas. Con ese fin, el Banco
deberia asegurarse de elaborar un plan de asistencia técnica para
las iniciativas de reforma con el propdsito de desarrollar la
capacidad de los clientes.

Realizar investigaciones sobre cuestiones importantes

d. Verificar que se lleven a cabo andlisis adecuados sobre cuestiones
esenciales como los ingresos de los ancianos, los efectos de la
corrupcién y la gobernabilidad en la factibilidad de lograr una
regulacion eficaz de los sistemas de pensiones, los métodos para
estimular la competencia entre los fondos de pensidn, las
directrices para la asignacién de inversiones, el disefio de los
sistemas no contributivos, y las formas en que se desarrollan los
mercados de capital, asi como investigaciones que permitan
realizar comparaciones entre paises sobre estos temas.

El Banco seguira evaluando los sistemas de pensiones teniendo en
cuenta los objetivos de cada pais y luego recomendara medidas de
reforma (entre ellas reformas de los pardmetros y/o reformas
estructurales) adecuadas a las condiciones de cada pais. La
administracion coincide totalmente en que los criterios de orientacion
para establecer reformas destinadas a instituir el segundo pilar
administrado en forma privada revisten gran importancia, y creara un
grupo de estudio integrado por representantes de la Red sobre
Desarrollo Humano, el Sector Financiero, la Red sobre Reduccién de |a
Pobreza y Gestién Econémica y |a red sobre economia del desarrollo
con la finalidad de elaborar un marco de diagnéstico. El borrador de las
directrices se preparara en el curso de un afio, completandose asf el
compromiso de la administracion con respecto a esta recomendacion.

La administracion esta de acuerdo en que es importante presentar de
una manera realista los beneficios de los objetivos secundarios, es
decir, aumentar el ahorro y desarrollar los mercados de capital. Las
medidas para respaldar estos objetivos deben ser del todo coherentes
con un conjunto de medidas adoptadas en orden de prioridad para
apoyar una estrategia orientada a aliviar la pobreza. Esta cuestion sera
cubierta en las directrices mencionadas anteriormente.

La administracion aborda ahora las cuestiones generales de
fortalecimiento de |a capacidad en el marco de estrategias de
asistencia a los pafses (EAP) basadas en los resultados, de acuerdo con
las prioridades establecidas en los planes de inspiracién nacional,
como las estrategias de lucha contra la pobreza. La capacidad, junto
con la gobernabilidad y el marco de resultados de cada pafs, forman
parte de los temas que la administracién analiza habitualmente durante
el examen del borrador de las EAP. Los clientes preparan los planes de
fortalecimiento de la capacidad con el apoyo del Banco y otros
asaciados en el desarrollo. Mientras el Banco financie asistencia
técnica para el fortalecimiento de la capacidad, la administracion
sequiré requiriendo que se apliquen planes coherentes con las
necesidades relativas a la ejecucion de los proyectos. Habida cuenta de
que es preciso adaptar el apoyo del Banco a las condiciones de cada
pais, la administracion considera que una lista de verificacién no seria
necesariamente eficaz.

La administracién coincide en que los estudios analiticos adecuados
son esenciales para la labor en respaldo del fortalecimiento y la
reforma de los sistemas de pensiones. Sin embargo, hay muchas otras
cuestiones que también revisten prioridad para la realizacion de
estudios analiticos sobre paises. Cuando en la EAP se sefiala que la
reforma del sistema de pensiones es un elemento central de las
medidas de apoyo del Banco, la administracién solicita a los equipos
encargados de la formulacién de la EAP que examinen la base de
conocimientos, incluidos los estudios analiticos realizados por el pais
cliente y otros asociados en el desarrollo, y se dediquen a resolver las
deficiencias sefaladas. La administracién considera que éste es el
procedimiento que se aplica actualmente v, por lo tanto, no tiene

(Continda en la pagina siguiente)
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Registro de las actividades de la administracion (continuacion)

Principales recomendaciones susceptibles de seguimiento
formuladas por el IEG y que requieren una respuesta

Respuesta de la administracion

Mejorar la coordinacion interna y externa

e. Crear un proceso para lograr que las cuestiones multisectoriales,
incluidas las cuestiones financieras que se sefialan en el Programa
de asesorfa sobre el sector financiero, sean integradas en todas
las operaciones relativas a pensiones a través de un mayor grado
de coordinacion entre la Vicepresidencia de Economia del
Desarrollo, las redes, las direcciones sectoriales y los grupos a
cargo de los paises.

f. Elaborar una estrategia para desempefiar un papel mas
preponderante en la formacién de consenso entre las partes
interesadas, especialmente otras organizaciones internacionales y
organismos clientes.

previsto adoptar ninguna medida respecto de esta recomendacion. Con
respecto a los temas de analisis e investigacion que implican
comparaciones entre pafses, el mismo grupo de estudio creado para
fortalecer la coordinacion llevara a cabo un examen de las necesidades y
establecera las prioridades para su consideracion en el proceso del
programa de trabajo de las unidades pertinentes. Una vez realizado ese
analisis, la administracién considerara que esta accion se ha completado.

Como se sefiald anteriormente, en un esfuerzo por fortalecer la
coordinacién interna, un grupo de estudio integrado por representantes
de la Red sobre Desarrollo Humano, el Sector Financiero, la Red sobre
Reduccion de la Pobreza y Gestién Econdmica, la red sobre economia
del desarrollo y personal de las oficinas regionales, se reunira
periédicamente para examinar la colaboracién intersectorial, sobre todo
en el contexto de las prioridades en materia de analisis e investigacion
sefialadas mas arriba.

El personal colaboraré activamente con las autoridades nacionales y
coordinard las medidas con otros asociados en el desarrollo en el marco
de la propia visién de desarrollo de cada pais, como la misma se define
en una estrategia de lucha contra la pobreza u otro proceso de
inspiracion nacional. El Banco seguira participando con otras
organizaciones internacionales en debates sobre enfoques alternativos
de la reforma de los sistemas de pensiones y medidas para abordar los
puntos en comun y las diferencias en las propuestas de reforma.




APENDICE I: RESUMEN DEL PRESIDENTE: COMITE SOBRE LA EFICACIA EN
TERMINOS DE DESARROLLO

El 12 de octubre de 2005, el Comité sobre la eficacia
en términos de desarrollo analiz6 el informe del
Grupo de Evaluacion Independiente (IEG, como se
lo conoce por sus siglas en inglés) titulado Reforma
y reestructuracion de los sistemas de pensiones -
Evaluacion de la asistencia prestada por el
Banco Mundial, junto con el borrador de la
respuesta de la administracion.

En el informe sobre investigaciones relativas a las
politicas de desarrollo titulado Averting the Old
Age Crisis (Envejecimiento sin crisis) (1994),
preparado anteriormente por el Banco Mundial, se
hacia una exposicion prescriptiva mds detallada
de un sistema de pensiones de multiples pilares.
La estrategia del Banco sobre reformas de los
sistemas de pensiones se expone oficialmente en
el documento titulado Social Protection Sector
Strategy: From Safety Net to Springboard
(Strategy) (2001), que se basa en el marco de
multiples pilares propuesto en el informe de 1994,
compuesto de: 1) un sistema de pensiones
administrado por el sector publico y financiado con
los impuestos; 2) un plan administrado y financiado
por el sector privado, y 3) ahorros voluntarios
para la jubilacion. En Strategy, la propuesta sobre
un marco de multiples pilares trasciende la férmula
estructural. A partir de los anos noventa, el Banco
asumi6 un papel de vanguardia al respaldar una
amplia gama de reformas a través de sus servicios
analiticos y de asesoria y también mediante
operaciones de financiamiento. En este periodo,
ayudo a 68 paises a reformar sus sistemas de
pensiones mediante el otorgamiento de mas de 200
préstamos y créditos. Ademds, prepard mas de
350 documentos y publicaciones sobre la reforma
de los sistemas de pensiones y ha tomado la
iniciativa para preparar el debate y para reunir
conocimientos a través de la organizacion de
conferencias y seminarios, programas de
capacitacion, y la creacion y divulgacion de un
modelo computarizado para proyectar opciones de
reforma previsional.

En este informe del IEG se evalia la estrategia del
Banco en materia de sistemas de pensiones y los
consiguientes resultados en términos de desamrollo
de la asistencia del Banco durante el periodo 1985-
2004, poniéndose el énfasis en la labor iniciada en
el decenio de 1990. La estrategia aplicada por el
Banco para respaldar reformas con la finalidad de
instituir sistemas de pensiones de multiples pilares
ha sido diferente de una region a otra y de un pais
a otro como consecuencia de los intereses de los
clientes y la experiencia del Banco. El IEG considera
que los servicios de asesoria del Banco no han sido
eficaces en todos los casos. Si bien es cierto que en
muchos paises los sistemas de pensiones formales
contribuyeron al considerable aumento de los
déficits presupuestarios, la preocupacion del Banco
por la sostenibilidad fiscal tendi6 a eclipsar el objetivo
mas importante de la politica en materia de
pensiones: reducir la pobreza e incrementar la
suficiencia de los ingresos jubilatorios erz un marco
de limitaciones fiscales. Para mejorar este proceso,
el IEG recomienda al Banco lo siguiente: 1) formular
directrices para la preparacién de las reformas de
los sistemas de pensiones, prestar mas atencion a
la reforma de los parametros y poner menos énfasis
al presentar los beneficios de los objetivos
secundarios de la reforma de los sistemas de
pensiones para respaldar el crecimiento del ahorro
y el desarrollo de los mercados de capital; 2)
foralecer la capacidad de los clientes; 3) realizar
investigaciones sobre cuestiones importantes, y 4)
mejorar la coordinacion interna y externa.

La administracion considerd que el estudio contenia
un amplio andlisis del apoyo prestado a las reformas
previsionales, aunque opind que, durante el periodo
1985-2004, las ideas formuladas en el informe de
1994 influyeron cada vez menos en las actividades
del Banco. La evolucién de las ideas y las
operaciones del Banco estd documentada en
Strategy (2001) y en el documento de orientacion
del Banco titulado Soporte del ingreso en la
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vejez en el siglo veintiuno: Una perspectiva
intenucional de los sistemas de reformas y de sus
pensiones (2005). La administracion estuvo de
acuerdo con la orientacion general de la mayoria
de las recomendaciones, en particular con las
recomendaciones de fortalecer la coordinacion
interma y el marco de diagndstico para establecer
si el pais esta preparado para instaurar reformas
relacionadas con un segundo pilar administrado en
forma privada. En opinién de la administracion,
en el informe se tiende a sobreestimar la funcién
que desempend la ayuda del Banco asi como su
potencial impacto y se podria haber realizado un
andlisis mas amplio de los vinculos entre la reforma
previsional y la reduccion de la pobreza. La ad-
ministraciéon considerd que las crisis fiscales revisten
mas importancia que la que se les asigna en el
infome, y manifesté que debe tenerse presente que
la mayoria de las reformas estructurales empren-
didas por paises clientes del Banco se iniciaron a
fines del decenio de 1990, y que s6lo puede abrirse
juicio respecto de sus resultados una vez que han
transcunido 10 6 mds anos.

El Comité recibi6 con agrado la evaluacion realizada
por el IEG sobre las actividades del Banco en el
ambito de la reforma de los sistemas de pensiones,
una cuestién crucial para muchos clientes y
usualmente compleja y delicada desde el punto de
vista politico. Los oradores, en general, expresaron
su beneplacito por el contenido y la calidad del
informe Consideraron que las conclusiones eran
impormantes y pertinentes para la labor del Banco
en el futuro, aunque algunos oradores senalaron que
debia transcurrir mas tiempo para poder evaluar
totalmente los resultados de las reformas. Si bien se
considerd que el borrador de la respuesta de la
administracion era atinado, varios oradores hubiesen
preferido que se profundizaran algunos aspectos
impormantes, como la distribucion desigual de la
asistencia del Banco y la concentraciéon en dos
regiones (Europa y Asia central y América Latina y
el Caribe). El debate se concentro, principalmente,
en aquellas esferas en las que las diferencias entre
el IEG y la administraciéon eran mds evidentes, a
saber: 1) las condiciones previas para respaldar
refomas relativas a sistemas de multiples pilares,
especialmente la estabilidad macroeconémicay la
sostenibilidad fiscal; 2) la importancia relativa
asignada a los objetivos secundarios (por ejemplo,
movilizacion del ahorro o desarrollo de los mercados
de capital), y 3) la vision del Banco sobre los sistemas
de pensiones en el marco amplio de la proteccion
social para toda la poblacién, incluidos los
trabajadores del sector informal.

El borrador de la respuesta de la administracién
sera revisado teniendo en cuenta los comentarios
y las inquietudes planteadas en la reunién, entre ellos
los pedidos de incluir mas detalles y precision en las
respuestas. Hubo amplio apoyo para llevar a cabo
un debate sobre la estrategia con la intervencién del
Directorio en pleno.

Durante la reunion, se plantearon las siguientes
cuestiones:

Condiciones previas a la adopcion de sistemas de
multiples pilares. Un gran namero de oradores
manifestd que el Banco no debia excluir a los
paises, en particular los de ingreso bajo que no
rednen las condiciones para instaurar sistemas de
multiples pilares (estabilidad macroeconémica y
sostenibilidad fiscal), del ambito de aplicacion de
su asistencia para programas de reforma altamente
necesarios. Los miembros se pronunciaron a favor
de que el Banco intervenga en una amplia gama de
paises, entre ellos los de ingreso bajo y economias
fragiles, y consideraron que las cuestiones mac-
roeconémicas podian abordarse simultineamente.
La administracién estuvo de acuerdo en que era
imporante asumir un compromiso mds amplio
con las economias de ingreso bajo y senalé que la
mayor parte del apoyo del Banco se habia destinado
a reformas para instituir un primer pilar y en varios
casos se habia desalentado la implementaciéon de
refomms para establecer un segundo pilar cuando
las condiciones no eran adecuadas. Muchos de
los miembros acogieron con agrado la intencion
de laadministracion de crear un grupo de estudio
con el proposito de formular un marco de
diagndstico para el segundo pilar. Un ndmero
reducido de miembros consideré que las directrices
debian reflejar las prioridades de cada pais e incluir
medidas adecuadas cuando no existieran las
condiciones necesarias para instituir un sistema de
multiples pilares.

Restar importancia a los objetivos secundarios de la
reforma de los sistemas de pensiones. En general, los
miembros se pronunciaron en contra de restar
importancia a los objetivos secundarios (promover
el crecimiento del ahorro y fortalecer los sistemas
financieros y los mercados de capital) como lo
recomendo el IEG. El Grupo aclard su opinion
senalando que, si bien estos objetivos eran
importantes, el Banco debia evitar poner demasiado
énfasis en sus beneficios como quiza lo haya hecho
en el pasado.

Especial atencion a las actividades del Banco
Mundial. Se reconocié ampliamente el caracter
complejo de las reformas de los sistemas
de pensiones y su efecto en la estabilidad macroeco-
nomica y fiscal asi como en el crecimiento
econdmico sostenible a largo plazo. Algunos
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miembros senalaron que el Banco habia
desempenado un papel valioso en esas reformas,
mientras que otros consideraron que la asistencia
técnica no fue suficiente ni continua. En general,
los miembros coincidieron con la administracion
en que las graves crisis fiscales, profundizadas por
regimenes de pensiones insostenibles, en muchos
paises actuaron como detonante de la intervencién
del Banco en las reformas previsionales. Algunos
oradores sefalaron que el Banco debia seguir
inteniniendo en esta esfera, pues muchos paises en
desamollo que estaban emprendiendo reformas
previsionales enfrentaban el desafio de lograr que
los sistemas fuesen sostenibles desde el punto de
vista financiero. También se senalé que era necesario
mejorar la coordinacion interna y externa, las
estrategias de comunicacion, y las actividades de
seguimiento y evaluacion del progreso logrado
en las reformas. Los oradores mencionaron
especialmente que debia prestarse la debida atencion
a las cuestiones de economia politica, incluida la
gobernabilidad. Los miembros se mostraron
decepcionados a raiz de que la asistencia del Banco
destinada a las reformas no producia necesariamente
una ampliacién de la cobertura de pensiones para
la poblacién activa; algunos miembros instaron al
Banco a actuar en forma mas dindmica para lograr
que se establezcan medidas de proteccion social para
las personas en el sector informal. £/ IEG seriald dos
maneras en que los programas publicos de
pensiones pueden establecer redes de seguridad
social que sirven de apoyo a los ingresos en la
vejez para personas que integran el sector
informal, a través de: 1) un sistema de pensiones
no contributivas financiado con los impuestos,
y 2) pensiones condicionadas al nivel de ingresos
para los ancianos y los discapacitados.

Fortalecimiento de la capacidad y actividades de
investigacion. Algunos miembros senalaron que
debia adaptarse la asistencia a las necesidades de
cada pais, en particular el fortalecimiento de la
capacidad, e instaron al Banco a evaluar posibles
medidas para simplificar el uso de su modelo de
simulacion de opciones de reforma de los sistemas
de pensiones. Entre otras cuestiones importantes,
la labor analitica del Banco debia abarcar la
sostenibilidad fiscal, alternativas para reformar los
sistemas de reparto, y el sector informal. La
administracion menciond las alternativas de
investigacion que estan dentro de su presupuesto.
Los miembros senalaron que la mayoria de los
resultados proyectados habian recibido calificaciones
satisfactorias, aunque en algunas ocasiones las
investigaciones estaban incompletas y no siempre
se habian traducido en operaciones efectivas.
Muchos oradores propusieron realizar mas
investigaciones para analizar el impacto del VIH/SIDA

en los sistemas de pensiones, asi como el efecto que
la reforma de los sistemas de pensiones habia tenido
en los grupos de poblacion anciana.

Perspectiva nacional y regional. Al referirse a la
distribucién desigual de la asistencia del Banco
—concentrada principalmente en Europa y Asia
central y América Latina y el Caribe—, algunos
miembros senalaron que el Banco debia tener en
cuenta las necesidades de muchos paises situados
en regiones subatendidas. Entre las cuestiones
planteadas, se pregunté qué podia hacerse para
ampliar la red de seguridad social a un amplio
sector de la poblacién que no tiene ningtin beneficio
jubilatorio, especialmente en los paises de ingreso
bajo de Africa con altos niveles de pobreza. Algunos
miembros indicaron que la inclusion de las reformas
de los sistemas de pensiones en las estrategias de
asistencia a los pafses aseguraria la asistencia
sistemadtica del Banco, que incluye adecuadas
actividades analiticas y de asesoria. Ia administracion
senald que era importante comparar la vulnera-
bilidad relativa y las opciones de gestién del riesgo
social a disposicion de diversos grupos con el objeto
de establecer si los escasos recursos debian usarse
para respaldar a los ancianos pobres o si seria mas
adecuado asignarlos a otros sectores mads
vulnerables de la poblacion (como los nifios y los
discapacitados).

Otras recomendaciones. Algunos miembros
consideraron que el examen del IEG podria haber
incluido: 1) un planteamiento mds amplio de las
vinculaciones entre la reforma de los sistemas de
pensiones y la reduccion de la pobreza, en lugar
de abarcar unicamente la coberturay el nivel de las
pensiones pagadas a los ancianos; 2) las diferencias
de opinién entre el FMI y el Banco Mundial
respecto de la recaudacion de los ingresos y las
rentas de la seguridad social, y 3) cuestiones
relativas al mercado laboral. Con respecto a la
revision de la respuesta de la administracion,
algunos miembros recomendaron los siguientes
cambios: 1) mas claridad, especialmente en las
esferas en que existe desacuerdo con las con-
clusiones y recomendaciones del IEG; 2) un andlisis
mas detallado de las recomendaciones del IEG
respecto del fortalecimiento de la capacidad de los
clientes y la realizacion de investigaciones sobre
cuestiones importantes, y 3) mds informacion
sobre la manera en que las ensenanzas recogidas
de la experiencia sirvieron de base para modificar
el enfoque del Banco y, consiguientemente, sus
operaciones de financiamiento. También se
pregunto si el IEG o la administraciéon habian
realizado algun andlisis de la oferta en el sector.

Chander Mohan Vasudev
Presidente
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Capitulo 1

1. Algunas de las diferencias entre Strategy y En-
vejecimiento fueron consecuencia de las experiencias
que el Banco obtuvo mediante su participacion con
paises que habian emprendido reformas paramétricas
y basadas en multiples pilares.

2. En Strategy se presenta un examen bastante
detenido de los tipos de riesgos y su gestion. Las
pensiones son mecanismos para hacer frente a los
riesgos (reducciéon de la pobreza) y su mitigacion
(descenso de los ingresos después de la jubilacion)
(Banco Mundial, 2001a).

3. Esta obra se cito en Perspective (Banco Mundial,
2005). Puede verse un examen mds detenido en el
Capitulo 3.

4. La sostenibilidad de un sistema de pensiones se
encuentra en situacion de riesgo cuando la proporcion
entre trabajadores activos y jubilados es baja, sobre
todo en los sistemas de reparto basados en
contribuciones. Se demuestra ficilmente utilizando una
formula sencilla, ya que los ingresos procedentes de las
contribuciones deben ser iguales al gasto salarial
multiplicado por la tasa de contribucion, mientras que
los gastos en pensiones equivalen al nimero de
pensionados multiplicado por la pension media. Cuando
las pensiones son altas en relacion con los salarios, la tasa
de contribucion debe ser mds elevada. Cuando hay
menos trabajadores por cada jubilado, la tasa de
contribucion deberd ser también superior. Si bien es
posible que los paises hayan acumulado activos
adicionales para protegerse frente a ese tipo de déficit,
si los factores demograficos son importantes, ello
constituye solo una solucion temporal frente al peligro
de insolvencia fiscal. Si hay un limite a las tasas de
contribucién asequibles, habrd que reducir las
prestaciones.

5. Véanse en el Apéndice E las tasas de cobertura
proyectadas en un conjunto de paises clientes del Banco
Mundial. Las proyecciones estan basadas en una ecuacion
que representa la regresion de las tasas efectivas de
cobertura (Palacios y Pallares-Mirrales, 2000) con
respecto al PIB per cdpita en términos de paridad del
poder adquisitivo, el porcentaje de la poblacion de mas
de 60 anos y variables regionales sustitutivas. El R2
estadistico era de 0,90, lo que indica un ajuste
estadisticamente proximo.

6. Como se ha senalado en el Prefacio, el presente
volumen, en el que se expone la perspectiva del Banco
sobre las reformas de las pensiones, no ha sido objeto
de un examen semejante al que se realiza con las
publicaciones oficiales del Banco Mundial.

7. Los estudios de casos del IEG incluyen seis paises
de América Latina y el Caribe, ocho de Europa central
y oriental, y dos de Asia oriental y el Pacifico. La seleccion
de los paises se determind en funcion de la participacion
del Banco en la reforma de las pensiones en cada pais,
de la ejecucion regional de los sistemas con multiples
pilares, exclusivamente en Europa y Asia central y en
América Latina y el Caribe, y del hecho de que la mayoria
de las actividades relacionadas con las pensiones han
tenido lugar en esas dos regiones. Los paises concretos
seleccionados para evaluaciones mas detalladas sobre
la asistencia del Banco a la reforma de las pensiones
representaban una parte considerable del valor de la
cartera de pensiones en cada region (mds del 75% del
valor del componente de pensiones) y constituian una
muestra representativa (los criterios de seleccion incluian
la subregion, el tamano de la poblacion, el nivel de los
ingresos per cdpita, el nivel de desarrollo del sector
financiero y otros factores). Las actividades de otras
regiones se evalian mediante estudios documentales y
entrevistas con el personal del Banco.

Capitulo 2

1. Véase en el Apéndice G una lista de los EES del
Banco Mundial de acceso publico en que se trata el
tema de las pensiones.

2. Entre las AAA descritas se incluyen los EES bdsicos,
los estudios regionales de América Latina y el Caribe y
los informes del PASF realizados conjuntamente con el
FMI. En esta evaluacion no se tienen en cuenta los
informes del PASF, que son objeto de otro estudio del
IEG. No obstante, se utilizan los testimonios de dichos
informes en apoyo del andlisis de los indicadores
contenido en los Capitulos 3 y 4.

3. Mis de 350 publicaciones han considerado algunos
de los aspectos de la reforma de las pensiones. Son
131 los EES sobre temas regionales o cuestiones
especificas; algunos de ellos se consideran en el Capitulo
1, ya que representan una ampliacion del esbozo descrito
en Strategy. Algunos estudios se realizaron en el marco
de una estrategia de asistencia a un pais, mientras que
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otros se llevaron a cabo como investigaciones financiadas
fuera del proceso operacional.

4. Las categorias se seleccionaron teniendo en cuenta
los conocimientos previos sobre algunas cuestiones
importantes relativas a las pensiones y las categorias
posteriores al examen que se consideraron importantes.

5. El estudio mds ambicioso sobre los ingresos de los
ancianos es el de Edward Whitehouse (2002), que utiliza
11 estudios internacionales para evaluar la pobreza de
ese grupo de la poblacion. En €l se senala la importancia
de este tipo de andlisis y se insiste en que “cuando se
consideran Unicamente las tasas de sustitucion de las
pensiones No se tienen en cuenta Otros recursos que
pueden utilizar los ancianos”. Whitehouse confirma las
conclusiones del IEG sobre la falta de estudios en que
se evalten los ingresos de los ancianos indicando lo
siguiente: “Hemos examinado también las evaluaciones
de la pobreza del Banco Mundial. Sin embargo, pocas
contienen testimonios empiricos sobre la situacion
econOmica de los ancianos”. Este documento es el
primero de una serie sobre la pobreza y la distribucion
de los ingresos en el disefio de los sistemas de pensiones
de ancianidad, pero la serie no se ha completado todavia.
Sibien en el estudio se incluyen 44 paises, el grueso del
andlisis se centra en la OCDE. Los datos correspondientes
a Europa y Asia central estan tomados de Grootaert y
Braithwaite (1998) y de la encuesta sobre ingresos de
Luxemburgo. Los datos correspondientes a América
Latina y el Caribe son del BID.

6. El Documento de trabajo No. 12 del Departamento
de Desarrollo Ambiental y Socialmente Sostenible,
“Older People in Transition Economies: An Overview of
their Plight in the ECA Region” (1999), es quiza el estudio
mds completo desde el punto de vista temdtico sobre
las condiciones de vida. No obstante, ni siquiera en este
informe se facilitan datos satisfactorios sobre la pobreza
y la semipobreza, ni una valoracion de las fuentes de
ingresos. Estas deficiencias se corresponden con las de
las evaluaciones sobre la pobreza, que son la base
estadistica de la investigacion. El Banco estd intentando
corregir este problema en América Latina y el Caribe en
un texto reciente (véase Bourguignon y otros, 2005) y
en Africa (véase Kakwani y Subbarao, 2005).

7. Se han presentado argumentos teéricos para
demostrar que la cobertura aumentara si las contri-
buciones se vinculan mas estrechamente a los beneficios,
pero no ha avanzado el seguimiento empirico.

8. Véase en el Capitulo 6 un examen de una
oportunidad perdida de realizar EES sobre este tema.
La serie Pension Primer (compendio de los documentos
encargados por el Banco sobre cuestiones relativas a la
reforma de las pensiones) contiene algunas inve-
stigaciones sobre estos temas.

9. Véase informacion mas detallada en el Capitulo 3.

10. En Azerbaiyan, la Republica Kirguisa y la Republica
de Moldova, el didlogo del Banco se ha orientado a
desalentar las reformas basadas en multiples pilares
habida cuenta de los obsticulos econdémicos y

del mercado financiero. De la misma manera, las
conversaciones informales entre el Banco y las
autoridades rusas contribuyeron a detener una reforma
prematura basada en multiples pilares, aun cuando el
Banco habia ofrecido considerable financiamiento para
alentar el desarrollo de la reforma. Por el contrario, el
Banco se mostré entusiasta con las reformas basadas en
multiples pilares en Armenia, Georgia y Ucrania, y la
recomendo antes de que se cumplieran los requisitos
econdmicos y financieros. El Banco llevd a cabo un
amplio didlogo sobre politicas con Polonia y la Reptblica
Eslovaca, y ambos paises adoptaron reformas basadas
en multiples pilares. En cambio, las conversaciones en
la Republica Checa y en Eslovenia no dieron lugar a
ninguna actividad crediticia, ni modificaron el rumbo de
los programas de pensiones de origen local.

11. En Uruguay, el Banco desaconsejo la reforma de
las pensiones del propio pais en favor de una mds en
consonancia con Envejecimiento; en consecuencia, el
gobierno solicitd asistencia del Banco Interamericano
de Desarrollo (BID). El Banco respaldé la reforma
Unicamente después de su promulgacion. El Salvador
y Ecuador acabaron recurriendo también a otros
asesores.

12. A pesar de los buenos resultados del didlogo
sobre politicas y del apoyo inicial del Banco, Mauricio
no ha puesto en marcha un sistema con multiples
pilares. Por el contrario, el Banco no consigui6 desalentar
un sistema con multiples pilares en Nigeria, donde las
condiciones no son favorables. No obstante, realizo
esfuerzos prematuros por encaminar a Zambia hacia ese
tipo de reforma, a pesar de unas condiciones poco
favorables.

13. Véase en el apéndice B un debate mds detallado
sobre las reformas en paises concretos.

14. Hubo algunas excepciones obvias, como las de
Brasil y Corea.

15. Mas del 70% del financiamiento del Banco para
pensiones se aprobo antes de la publicacion de la
estrategia oficial del Banco sobre pensiones, en 2001.

16. El IEG identificé solo 18 operaciones totalmente
orientadas a la reforma de las pensiones. Dichos
proyectos abarcaban todos los tipos de operaciones de
financiamiento y se ejecutaron en Asia oriental y el
Pacifico (China), Europa y Asia central y América Latina
y el Caribe.

17. Véase en el Capitulo 4 el andlisis sobre la calidad
inicial de los proyectos del Banco.

18. Son Argentina, Corea, Hungria, Kazajstdn, México,
Pert, Rusia, Ucrania y Uruguay.

19. Brasil, Coreay Turquia no lo hicieron. De hecho,
Brasil recibi6 el mayor volumen total de ayuda para las
pensiones, y el financiamiento del Banco sumé US$1.300
millones.

20. No se inclufan en estas cifras dos casos atipicos:
el de Brasil y Corea. Se incluian las cantidades gastadas
en ambos pilares.



21. Los estudios en que se basa este examen son los
estudios de casos sobre América Latina y el Caribe
realizados por Rofman, San Martin y Valdes-Prieto (de
proxima aparicion). El Banco Mundial ofrecié también
asistencia técnica para reformas basadas en multiples
pilares en algunos otros paises, en particular Costa Rica,
la Republica Dominicana y Nicaragua, pero la cifra del
financiamiento fue relativamente pequena.

22. El Banco Mundial también suministré asistencia
técnica para reformas basadas en multiples pilares en
muchos otros paises, entre ellos Costa Rica, Nicaragua
y la Republica Dominicana, pero el financiamiento fue
relativamente menor.

23. Véase en el Apéndice B informacion mas detallada
sobre las reformas en determinados paises.

24. Los participantes de mas edad pueden elegir
entre el sistema de reparto existente o el anterior y el
tramo capitalizado, pero la consiguiente inclusion en el
tramo capitalizado es vinculante.

25. Las reformas de las pensiones en los paises
incluidos en estudios de casos del IEG contaban también
generalmente con la participacion de otros agentes
internacionales. Los resultados de esta muestra de paises
no estaban relacionados con el nimero o tipo de agentes
internacionales implicados.

26. Véanse en el Apéndice F las calificaciones del IEG
sobre los préstamos de pensiones en general y sobre los
paises incluidos en los estudios de casos del IEG.

27. Los resultados en términos de desarrollo
asociados al componente de pensiones fueron
determinados por el IEG utilizando una clasificacion
con dos tipos de resultados: satisfactorios o insa-
tisfactorios. En el caso de los proyectos, los resultados
se tomaron de los informes finales de ejecucion
(autoevaluaciones de los equipos del Banco), los
examenes de dichos informes realizados por el IEG y los
informes de evaluacion de proyectos. La calificacion de
los proyectos estd basada en seis niveles, que se
redujeron a los dos términos utilizados en el andlisis del
componente de pensiones (la calificacion en seis niveles
es la siguiente: muy satisfactorio, satisfactorio,
moderadamente satisfactorio, moderadamente in-
satisfactorio, insatisfactorio y muy insatisfactorio. En la
division de dos categorias, los tres primeros se
consideran como satisfactorios y los tres ultimos como
insatisfactorios).

28. Los resultados globales constituyen el tema del
Capitulo 4.

29. La gestion de proyectos que contienen
componentes de pensiones se distribuyd entre las juntas
y redes sectoriales, muy en particular las siguientes:
Reduccion de la pobreza y gestion econémica (politica
economica y sector publico); Red de desarrollo humano
(proteccion social), y Sector financiero. Otros cinco
sectores representan los proyectos restantes: Desarrollo
humano (educacion y salud, nutricion y poblacién);
Transporte; Desarrollo urbano; Transporte, y Energia y
mineria. Estos dos ultimos prestaban en general mayor
atencion a las pensiones en el contexto de creacion de

NOTAS FINALES

paquetes de jubilacion en los sectores donde se habian
adoptado medidas de reducciéon de personal. Los
componentes de pensiones se incluyeron en tres tipos
de operaciones: préstamos para fines de ajuste,
proyectos de inversion y asistencia técnica.

30. Africa, Asia oriental y el Pacifico, Oriente Medio
y Norte de Africa y Asia meridional no se incluyeron en
la comparacion debido al pequeno tamano de la muestra.

Capitulo 3

1. La preparacion para la aplicacion se considera con
mayor detalle en el Capitulo 5. La muestra de paises
incluidos en la evaluacion de este capitulo comprende
todos los paises que han realizado reformas sistémicas
o estan considerando la posibilidad de reforma, y que
tienen documentacion suficiente para el andlisis. Por
ejemplo, algunos paises, como la India, con los que el
Banco ha mantenido un considerable didlogo sobre
politicas, no se incluyen porque no se ha presentado al
Directorio ningin proyecto formal. Otros paises,
identificados en las entrevistas del IEG, no se incluyen
por falta de documentacion. Como se observa en el
Capitulo 2, es dificil evaluar los efectos del didlogo sobre
politicas en estas circunstancias.

2. Véase en el Apéndice B un resumen de las
operaciones del Banco y en el Apéndice E una serie de
indicadores de la situacion de la economia y del sector
financiero.

3. La cobertura se considera baja cuando es inferior
al 30% de la poblacion activa.

4. El Bonosol ofrece prestaciones a quienes tenian
21 anos de edad en 1995, lo que significa que es de
caricter global para todas las personas de mds de 65 anos
hasta 2039.

5. En Argentina, en el estudio de caso se sefiala que
el descenso de la cobertura era patente desde hacia
varios anos, pero que el Banco sélo habia comenzado
recientemente a tenerlo en consideracion, y en los
documentos del Banco no se ha recomendado todavia
una politica pertinente. El régimen no contributivo
nacional era relativamente ineficaz en la lucha contra la
pobreza de los ancianos, y los regimenes instaurados por
las provincias tenfan también alcance limitado, ya que
se asignaban de forma arbitraria, dada las restricciones
presupuestarios, y los candidatos se acumulaban en
largas listas de espera. La asistencia del Banco contribuyd
a reducir la tolerancia excesiva y la heterogeneidad
entre los regimenes provinciales, pero no ayudo a
reducir las desigualdades del sistema.

6. En el estudio sobre Brasil se observa que, en 1998,
la proporcion de ancianos de zonas rurales sin ningin
ingreso procedente del trabajo o las pensiones era
menor que entre los ancianos de zonas urbanas y la
poblacion rural joven. En el EES de 1995 se comprobd
que el nivel de las pensiones rurales era superior al
umbral de pobreza, y se proponia un recorte de las
mismas, pero esta recomendacion no se ha puesto en
practica. Se proponia también una cierta selectividad en
el sector rural, pero los objetivos relativos a los ancianos
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pobres quedaron excluidos de las cinco metas prioritarias
propuestas en los préstamos para el ajuste estructural,
aun cuando habrian aumentado notablemente la
eficiencia fiscal del programa. La exclusion de las mejoras
para la poblacion rural pobre fue un reflejo de la
mentalidad segtn la cual el planteamiento de las
cuestiones fiscales daria lugar a un recorte de las
prestaciones para los ancianos pobres.

7. A mediano plazo, Argentina y Uruguay sufrieron
crisis econdmica después de la reforma.

8. Eran Hungria, Kazajstan, Letonia, México, Perd,
Rusia y Uruguay.

9. Los resultados en términos de desarrollo de
acuerdo con los estudios de casos del IEG fueron
satisfactorios tanto en Letonia como en Kazajstdn.

10. Véase en el Apéndice B un examen sobre las
repercusiones de la reforma de las pensiones
capitalizadas en las cuestiones fiscales y en la deuda.

11. El estudio del IEG en que se califica a la Ex
Republica Yugoslava de Macedonia estd basado en la
decision de dejar en suspenso la reforma con multiples
pilares; en €l se critica el intento inicial de aplicar la
reforma.

12. Sibien en Nicaragua se decidi6 dejar en suspenso
la reforma, la decision inicial de ponerla en marcha no
fue muy acertada, dada su considerable dependencia de
la asistencia de los donantes.

13. El marco para medir la calidad del sector
financiero esta basado en las calificaciones del BERD, las
evaluaciones del Banco y un andlisis mds completo
sobre las condiciones financieras de cada uno de los
paises, a partir de evaluaciones del PASF. Las dos tltimas
son de caracter confidencial; en consecuencia, sélo se
examinan en esta seccion las calificaciones del BERD.

14. Estas medidas del BERD sobre la solidez del
sector financiero coinciden a grandes rasgos con las
del propio Banco Mundial, con excepcion de Kazajstdn,
en cuyo caso el Banco realizd una valoraciéon mads
favorable del sistema bancario del pais que del BERD.

15. Asi lo confirma el andlisis del Banco.

16. En Costa Rica, si bien el sistema bancario contintia
estando dominado por los bancos publicos y una
evaluacion del Banco sobre el sector financiero no llegd
a ser satisfactoria, el analisis del PASF sobre el sector
financiero indica que estd razonablemente bien desa-
rrollado. En la Republica Dominicana, una evaluacion del
Banco-Fondo sefnalaba algunos problemas importantes
relacionados con la solidez del sistema financiero.

17. En Camertn, los bancos contintian expuestos al
riesgo de liquidez fundamental y al riesgo crediticio
como consecuencia de los grandes movimientos de la
balanza comercial. Si bien el sistema bancario de Senegal
estd en general bien reglamentado, es todavia vulnerable
alas politicas de precios, aunque el gobierno no gestiona
ya las actividades cotidianas de los bancos en que
participa. El sector bancario de Uganda ha mejorado,
pero en los exdmenes realizados sobre el terreno se
contintan observando casos notables de insuficiente

constitucion de reservas y se senala que el capital esta
infravalorado.

18. No obstante, Corea tiene ya un alto nivel de
ahorro nacional, lo que puede disuadir al gobierno de
adoptar un sistema con multiples pilares.

19. La insuficiente definicion de los derechos de
propiedad y las noticias de corrupcion y apropiacion
indebida revelan que el gobierno central puede tener
dificultades para distinguir entre lo que adeuda y lo
que se le adeuda. En tal caso, los préstamos no
productivos de los bancos podrian representar un
peligro para las finanzas del gobierno central (evaluacion
de la asistencia a China, DEO [IEG], 2005).

20. En Strategy, en sus andlisis sobre el riesgo y el
poder politico, no se investigaron las relaciones entre
la cultura de corrupcion y la reglamentacion eficaz del
sector privado.

21. En cualquier caso, ello podria deberse
sencillamente a una falta de documentacion, ya que los
paises con baja incidencia de corrupcion tienen casos
bien documentados de fraudes y abusos.

22. Como la base de datos del Banco Mundial sobre
la gestion de gobierno contiene informacion relativa a
1996, 1998, 2002 y 2004, los datos utilizados
corresponden al afio mds proximo a la reforma. Se
utiliza el ano 1996 para los paises que primero
comenzaron la reforma, y el ano 2002 para los que lo
hicieron mds tarde.

23. En Strategy se declara lo siguiente: “Los sistemas
capitalizados presentan algunas ventajas con respecto
a los sistemas tradicionales. El segundo pilar podria
ofrecer un mejor sistema de sustitucion de los ingresos
con una determinada tasa de contribucion... aumentar
el ahorro nacional, promover el desarrollo del mercado
de capitales y reducir las distorsiones del mercado
laboral vinculando nuevas contribuciones con las
prestaciones”. En Perspective, al referirse a un sistema
con multiples pilares, se afirmaba lo siguiente: “La tasa
de aborro vy, en consecuencia, el nivel de capital
acumulado y de produccion puede ser mayor... Las
tasas de ahorro mds altas estan asociadas con los cambios
tecnoldgicos dependientes del capital, lo que daria lugar
también a un ritmo de crecimiento mds elevado”.
Ademds, en Perspective se cita a Feldstein (1996) cuando
argumenta que “el producto marginal del capital supera
a la tasa de interés del mercado, ya que los mercados
de capital no estan nunca totalmente integrados, lo que
representa otra ganancia para la economia nacional
gracias al régimen capitalizado”.

24. La rentabilidad de un sistema de reparto es igual
a la tasa de crecimiento de los salarios medios con
cobertura mas la tasa de crecimiento de la mano de obra.

Capitulo 4

1. Son muy pocas las investigaciones realizadas sobre
los efectos directos de las pensiones en el crecimiento
econdmico. Segun un estudio reciente (Davis y Hu,
2004), en las economias de mercado emergentes hay una



relacion positiva entre los activos de las pensiones, el
crecimiento y el capital. No obstante, los paises con
mayores activos de pensiones en proporcion del PIB eran
Malasia, Fiji y Chile, dos de los cuales no tienen un
sistema con multiples pilares y el tltimo, Chile, tiene en
muchas dreas resultados mds satisfactorios que otros
paises de América Latina con regimenes basados en
multiples pilares. Estas cuestiones deberdan examinarse
mads a fondo en el futuro a medida que las reformas
basadas en multiples pilares continden desarrollindose
y aumenten las tenencias de activos.

2. Si bien la inversion en el extranjero ayudard a
diversificar la cartera y a reducir el riesgo de inversion,
sobre todo cuando el mercado de capital interno estd
insuficientemente desarrollado, la cartera queda
expuesta a la inestabilidad del tipo de cambio y a los
riesgos cambiarios.

3. Algunos paises, como Estonia, han invertido en
bonos publicos de diferentes paises. El perfil de riesgo
de esta estrategia de inversion seria muy diferente de
las inversiones no diversificadas en deuda soberana del
propio pais.

4. En épocas de crisis econdmica, las carteras de
fondos de pensiones pueden desplazarse naturalmente
hacia la deuda publica cuando otros activos pierden
valor o conllevan demasiado riesgo.

5. No obstante, la diversificacion mediante in-
strumentos de deuda o capital privado de alto riesgo no
mejoraria el perfil de riesgo de los participantes. La
inversion en activos de calidad insuficiente se veria
obstaculizada con controles reglamentarios eficaces.

6. No obstante, algunos defensores del financiamiento
mantendrian que los participantes pueden contar con
una garantia mas solida si sus pensiones se financiaran
con bonos, y no con un sistema de reparto.

7. En la mayoria de los paises que tienen regimenes
capitalizados, el tope maximo de la cartera se fija
mediante reglamentos, mas que con la aplicacion de la
norma del inversionista prudente. Pert es el inico pais
en que los titulos publicos pueden representar un
maximo del 30% de la cartera de un fondo de pensiones.
En otros paises, los fondos pueden invertir entre el
50% y el 100% de sus activos en emisiones publicas. En
la mayoria de los paises, hay limites muy bajos al
porcentaje de activos que se pueden invertir en valores
extranjeros. Solo Bolivia permite hasta un 50% de activos
en el exterior.

8. La ausencia de un mercado interno bien desa-
rrollado para la deuda publica debilitd también la gestion
del riesgo bancario.

9. En Estonia, la parte de los bonos publicos era
bastante baja, ya que representaba sélo el 34% de la
cartera, pero la reforma de este pais no figura entre las
respaldadas por el Banco con préstamos y créditos.

10. La Organizacion Internacional del Trabajo estima
que en Polonia la rentabilidad fue inferior a la inflacion
entre diciembre de 1999 y 2004, y que la situacion es
semejante en Hungria.

NOTAS FINALES

11. Esta diferencia podria disminuir a lo largo del
tiempo si se consiguen economias de escala en la gestion
de las pensiones y los organismos reguladores consiguen
reducir los costos de gestion y comercializacion. Véase
Dobronogov y Murthi, 2005.

12. Elafio 1999 es un punto de referencia intermedio
del progreso de las diversas reformas de las pensiones.

13. Hay muchas otras maneras de reducir el riesgo
de inversion, en particular el uso de enfoques
relativamente avanzados, como los fondos de cobertura.

14. Véase un andlisis de simulaciéon en Thompson
(1998).

15. Segun Ramachandran y Kessides (2005), la
suspension de pagos de los bonos por parte del
Gobierno de Argentina destruyé practicamente el
segundo pilar.

16. Promise (2005).

17. Véase informacion mds detallada sobre este tema
en el Apéndice D.

18. En Peru, los costos de las pensiones corres-
pondientes a los jubilados de la administracion publica
continuan siendo elevados. En Argentina, el sistema de
reparto incluye numerosos planes con altas tasas de
sustitucion y edades de jubilacion bajas. El sistema de
reparto de Uruguay tiene problemas fiscales, y no se
estdn utilizando modelos actuariales para orientar a las
autoridades encargadas de las politicas. En Bolivia,
el Banco no tuvo en cuenta algunas reformas
fundamentales del antiguo sistema cuando se estaba
estableciendo un sistema basado en multiples pilares.
Argentina y Uruguay sufrieron también importantes
crisis financieras en los ultimos anos noventa, lo que hizo
que sus economias se contrajeran, a pesar de la sélida
situacion fiscal.

19. Los estudios econométricos no han llegado
todavia a conclusiones definitivas sobre los efectos de
las reformas de las pensiones en el ahorro. Por ejemplo,
en Walker y Lefort (2002) se senala que, segin algunos
estudios, la influencia directa de la reforma de las
pensiones en el ahorro es ambigua. Samwick (1999),
utilizando datos correspondientes a un grupo de paises,
comprobd que solo Chile habia conseguido un aumento
de las tasas nacionales brutas de ahorro después de la
reforma de las pensiones. Riesen y Bailliu (1997)
comprobaron que los efectos de la reforma de las
pensiones en el ahorro personal eran ocho veces
mayores en las economias de mercado emergentes que
en las economias avanzadas, de acuerdo con datos
correspondientes a 11 paises entre 1982 y 1993, con
excepcion de Chile, pero en el informe no se incluia
ninguno de los paises que habia recibido asistencia del
Banco Mundial. Davis (2005) llega a la conclusion de que
la reforma de las pensiones no garantiza el aumento del
ahorro.

20. Véase en el Apéndice D una explicacion de las
relaciones entre pensiones capitalizadas, ahorro y
politica fiscal.
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21. Los estudios econométricos han tratado también
de evaluar esos efectos. Por ejemplo, Catalan y cols.
(2000) utilizaron el andlisis econométrico para examinar
las repercusiones de los instrumentos de ahorro
contractual en el desarrollo del mercado de capitales,
pero en su estudio se incluian también paises con fondos
de prevision o sistemas de pensiones voluntarios y no
paises en que el Banco Mundial respaldara la instauracion
de sistemas basados en multiples pilares. Otros
investigadores han evaluado un conjunto mas complejo
de indicadores para determinar el impacto de las
reformas de las pensiones en los mercados de capitales.
Walker y Lefort (2002) comprobaron que los costos de
transaccion disminuian en Chile como efecto colateral
de la reforma de las pensiones, pero no necesariamente
en Peru y Argentina, quizd debido a la breve duraciéon
de los datos de la serie cronoldgica. Cuando examinaron
siete paises de América Latina, no observaron efectos
significativos de los fondos de pensiones en la
rentabilidad de los dividendos, aunque si una subida del
coeficiente precios-bonos. Tampoco comprobaron un
efecto significativo de las reformas de los fondos de
pensiones en la inestabilidad del mercado accionario.

22. A efectos comparativos, cabe sefalar que esta cifra
es inferior al 85% del capital con relacion al PIB en
Chile, e incluso al 35% en Brasil, donde las pensiones
capitalizadas son voluntarias (segin datos correspon-
dientes al ano 2000).

23. El término “participacion” tal como se utiliza en
este caso representa a los contribuyentes actuales, a
diferencia de todos los trabajadores que han contribuido
en algin momento.

24. Lo mismo se observa en Ramachandran y
Kessides (2005).

25. En las evaluaciones de los estudios de casos no
se valoran los resultados de la reforma en términos de
desarrollo sino mas bien la asistencia del Banco para
promover resultados satisfactorios en ese sentido. Por
ello, en los estudios de casos se tienen en cuenta muchos
factores no controlados que podrian influir en la reforma
a lo largo de todo el proceso. La evaluacion de los
efectos de la asistencia del Banco Mundial adopt6 la
metodologia del IEG para la evaluacion de los proyectos.
En ella se consideraban los resultados, los efectos en el
desarrollo institucional y la sostenibilidad de los logros
de la asistencia. La calificacién de los resultados se
basaba en tres criterios: pertinencia, eficacia y eficiencia.

Capitulo 5

1. Las conclusiones de este capitulo sobre los efectos
en términos de desarrollo institucional estdn basadas en
estudios de casos del [EG, examenes de informes finales
de ejecucion y entrevistas con el personal del Banco.

2. De ellos, 19 solicitaron préstamos Unicamente
para inversiones o asistencia técnica, mientras que otros
seis solo solicitaron financiamiento para el ajuste

3. Los paises son Camerun, Cabo Verde, Ghana, Mali,
Mauricio, Mozambique, Niger, Senegal y Tanzania.

4. Son todavia menos los paises que han recibido
apoyo formal del Banco para crear oficinas de
planificacion estratégica, planificaciéon operacional,
formulacion de politicas, seguimiento de programas y
evaluacion de politicas.

5. El Gobierno mexicano exige examenes actuariales
anuales de todo sus sistemas de pensiones, realizados
por companias actuariales mexicanas que utilizan
actuarios internacionalmente acreditados. No obstante,
sin capacidad actuarial interna, la independencia y
precision de estos cdlculos puede verse politicamente
comprometida.

6. En Cabo Verde hay un actuario reconocido, que
recibié capacitacion sobre PROST y participa plenamente
en la labor de reforma.

7. Este limitado desembolso se debi6 en gran parte
a la decision posterior del gobierno de no solicitar
financiamiento para actividades de asistencia técnica.

8. En el estudio del IEG sobre Rusia se plantearon
también importantes interrogantes acerca de la actual
reforma del Gobierno ruso, que se preparo sin asistencia
del Banco.

9. Véase también el Capitulo 3.

10. Ademas, los clientes necesitan un instrumento de
presupuestacion distinto de PROST para elaborar
estimaciones presupuestarias a corto plazo e introducir
pequenos ajustes en las prestaciones.

Capitulo 6

1. Ello ha representado un problema en Africa y en
Oriente Medio, asi como Bolivia, Corea, la Republica
Kirguisa y Uruguay. En la caso de Corea, su graduacion
previa del BIRF fue la causa inmediata de la falta de
continuidad del didlogo con el Banco.

2. Después de la reorganizacion del Banco de 1997,
las unidades participantes en la reforma de las pensiones
eran la Vicepresidencia de Economia del Desarrollo,
las unidades encargadas de los paises, las unidades
sectoriales y las redes. Algunas unidades y estructuras
semejantes participaron en un dindmico didlogo sobre
las pensiones antes de la reorganizacion.

3. Por ejemplo, los desacuerdos intersectoriales han
sido motivo de preocupacion en las actividades
relacionadas con las pensiones en Bosnia y Herzegovina,
Georgia, India y Ucrania. En este Gltimo pais, se necesitd
un largo proceso antes de que el Banco Mundial pudiera
llegar a un acuerdo sobre la orientacion de la reforma,
e incluso ahora es posible que la reforma sea algo
precipitada.

4. El andlisis estuvo basado en el numero de
operaciones o en el monto total de los fondos de
préstamos gestionados.

5. Por ejemplo, Mauricio, que reunia los requisitos
previos para una reforma basada en multiples pilares,
recibié demasiado poco financiamiento mientras que
Zambia, cuyo desempeno era deficiente, recibié una cifra
significativa para la reforma de las pensiones.

6. Este problema afect6 a la Ex Republica Yugoslava
de Macedonia, Nicaragua y Nigeria.



7. Las cuestiones relacionadas con las evaluaciones
del PASF se examinardn en la préxima evolucion del IEG
sobre el PASE.

8. Se incluyen TACIS, el PNUD y USAID.

9. No obstante, la OCDE ha tenido varias super-
posiciones de personal con el Banco, lo que ha permitido
una transferencia informal del conocimiento.

10. Véase Banco Asidtico de Desarrollo, 2003.

11. No obstante, Kazajstan cancelo el dltimo tramo
de un préstamo para el ajuste de las pensiones debido
a la falta de identificacion del gobierno con las Gltimas
condiciones, y Kazajstan no necesitaba ya préstamos para
fines de ajuste.

12. Otras organizaciones internacionales, en particular
los Ministerios de Trabajo y las oficinas de seguridad
social, ofrecen algunas veces interpretaciones diferentes
de las del Banco acerca de las interacciones de éste con
el gobierno.

13. Se incluyen el BAD, el FMI y USAID.

14. Se incluyen la cobertura, las anualidades y las
pensiones de las mujeres.

Capitulo 7

1. Ademas, hay todavia bastante controversia entre
los economistas acerca de los efectos de las pensiones
en el ahorro y del ahorro en el crecimiento.

2. Esta iniciativa compartiria personal especializado
con los fondos de pensiones mediante seminarios y
actividades de asistencia técnica en el contexto de la
gestion de la cartera. Tesoreria ofrece ya este tipo de
asistencia a los bancos centrales.

Apéndice B

1. Este examen se basa en los estudios sobre casos
de paises de la region de América Latina y el Caribe
realizados por Rofman, San Martino y Valdes-Prieto.

2. Todos los paises, con la salvedad de Colombia, estdn
incluidos en los estudios de casos practicos del IEG.

3. El gobierno también proporciona una subvencion
a los contribuyentes del primer pilar que perciben
salarios mds bajos si se adhieren al sistema de
capitalizacion.

4. Se ha desmantelado el sistema de reparto anterior
ala reforma, pero si los trabajadores eligen los beneficios
del sistema anterior, el monto total acumulado de sus
aportes se transfiere en un solo pago a la Tesoreria, que
emite una anualidad a través del nuevo sistema, y el
gobierno asume el riesgo parcial de inversion respecto
de la cuenta individual.

5. La administracion hace notar que, con la salvedad
de Turquia, en Europa y Asia central ya no existen
regimenes separados para los funcionarios publicos.
Con todo, de acuerdo con la informacion sobre los
sistemas de pensiones de otros paises incluida en el sitio
web de la Administracion de la Seguridad Social de los
Estados Unidos, Albania y Rusia aun tienen regimenes
especiales para funcionarios publicos, y Azerbaiyan tiene
regimenes especiales para algunas categorias de
funcionarios publicos.

NOTAS FINALES

6. En laIndia, se ha creado un pilar de capitalizacion
a través de una reforma reciente del plan para la
administracion publica estatal, que el gobierno espera
aumentar mediante la reforma de los planes provinciales
y las contribuciones de los trabajadores autbnomos.

Apéndice C

1. Para realizar estas divisiones se consideré como
probable que la solidez de la supervision dependiera del
nivel de los recursos del Banco; en otras palabras, cuanto
mas alto era el porcentaje del préstamo destinado a los
sistemas de pensiones, mayor era la probabilidad de que
se llevara a cabo una supervision minuciosa de esos
sistemas.

2. Se trata de autoevaluaciones realizadas por los
equipos del Banco.

3. Se us6 una escala simple de satisfactorio/
insatisfactorio a raiz de que no se disponia de una
evaluacion verbal detallada del componente de
pensiones de muchos de los informes finales de
ejecucion en los que este componente no era
preponderante, y por lo tanto no se podia emitir un juicio
con diversos matices. Ademads, se considerd que seis
proyectos “no eran evaluables”.

4. El programa de seis elementos usado para
calificar los proyectos incluye: altamente satisfactorio,
satisfactorio, moderadamente satisfactorio, modera-
damente insatisfactorio, insatisfactorio, altamente
insatisfactorio. En el programa equivalente de dos
elementos, la categoria satisfactorio abarca las
calificaciones muy satisfactorio, satisfactorio y mode-
radamente satisfactorio, mientras que la categoria
insatisfactorio abarca las calificaciones moderadamente
insatisfactorio, insatisfactorio y muy insatisfactorio.

5. En particular, la calificacion del resultado y las
calificaciones del desempeno institucional ponderadas
por los compromisos son especialmente bajas. Estos dos
aspectos recibieron una baja calificacion como
consecuencia del préstamo para ajuste de los sistemas
de proteccion social por valor de US$800 millones
concedido a Rusia, respecto del cual el resultado se
calific6 moderadamente insatisfactorio y el desarrollo
institucional, moderado. Este proyecto representa el
46% del total de los compromisos para los nueve
proyectos sobre sistemas de pensiones incluidos en
esta categoria. Un préstamo para fines de ajuste
concedido en 1997 a México, que tuvo un impacto
moderado, también incidi®6 en la calificacion
correspondiente al impacto en el desarrollo institucional.

6. Solamente dos proyectos, para Letonia y la Ex
Republica Yugoslava de Macedonia, no estaban dedicados
totalmente a la reforma de los sistemas de pensiones,
y sus otros componentes estaban relacionados con la
asistencia social.

7. El resultado en términos de desarrollo
correspondiente al componente de pensiones fue
satisfactorio para los 10 proyectos. Sélo se incluyen las
calificaciones correspondientes al proyecto global debido
a que esa calificacion permite observar una mayor
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delimitacion entre las calificaciones. No existe correlacion
entre las calificaciones del resultado en términos de
desarrollo y la sostenibilidad o la magnitud del
componente de pensiones.

8. Con todo, el colapso de la economia de Argentina
y de Uruguay tuvo un efecto negativo en el resultado en
términos de desarrollo de estas dos reformas de los
sistemas de pensiones tal como se encuentran en la
actualidad.

9. En la evaluacion del préstamo se tuvo en cuenta
su desempeno en cuanto prestd apoyo a un préstamo
para fines de ajuste conexo, en lugar del éxito de la
reforma del sistema de pensiones. En otra evaluacion
realizada en el marco del Programa de asesoria sobre el
sector financiero se sefial6 que el sector financiero y la
estructura normativa de la Ex Republica Yugoslava de
Macedonia no estaban preparados para una reforma
del sistema de pensiones, y fue preciso reducir el ritmo
de progreso de la reforma.

10. Con todo, en el estudio econdmico y sectorial que
realizd el Banco en 1997 se sefald que aun existian
deficiencias en el disefio, el financiamiento y la
administracion del sistema de pensiones.

Apéndice H

1. En algunos casos, por ejemplo, en el informe se
usa la redaccion de legislacion como indicio de que el
pais ha emprendido un programa de reforma. Se afirma,
por ejemplo, que Nicaragua ha puesto en marcha una
reforma aunque ésta fue suspendida, como se indica en
el Capitulo 3 del presente informe.
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