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Comentario a la valoracion
actuarial del ISS realizada por la OIT

I. Introduccion

Por encargo del Instituto de Seguros Sociales
(ISS), la Organizacién Internacional del Trabajo
(OIT) ha realizado una valoracién actuarial de
los regimenes de ley 100 administrados por di-
chaentidad: pensiones (invalidez, vejez y muer-
te), salud y riesgos profesionales. Hasta el mo-

mento, solo se ha conocido el informe ejecutivo, ‘

que ha tenido amplia difusién e interpretacion
por parte del ISS como demostracién de su via-
bilidad financiera en pensiones bajo el régimen
actual por cerca de un par de décadas mas.

Noes posibleahora una evaluacién completa
y adecuada del estudio de la OIT y de sus conse-
cuencias de politica con base en la informacién
disponible, puesto que hay incégnitas serias
sobre su compatibilidad con lo que se ha repor-
tado hasta ahora en materia de finanzas, afi-
liacién y cotizaciones, porque hay incertidum-
bre sobre las consecuencias de la incorporacion
de empleados publicos como afiliados al ISS, y
por desconocimiento sobre el contenido, meto-
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dologia y resultados. Sin embargo, si pueden
plantearse ahora interrogantes que ayudaran al
debate una vez se conozcan los resultados com-
pletos, y que por el momento ponen en entre-
dichoalgunasdelasinterpretacionesy recomen-
daciones hechas por parte de la administracion
del ISS, voceros oficiales y grupos de interés.
Como es usual, la OIT propone extender el
estudio a todo el nuevo sistema pensional, y en
este sentido también caben sugestiones para
etapas posteriores de valoracion einvestigacion.

II. Alcance y metodologia

El estudio de la OIT realiza proyecciones de los
ingresos y gastos de los diversos seguros, sobre
un horizonte que se extiende hasta el afio 2030.
Como valoracién actuarial involucra causacio-
nes de los eventos que dan lugar alas pensiones:
llegadas a la edad de pensionamiento, probabi-
lidades de invalidez, expectativas de vida y so-
brevivencia, por cohortes y segtin caracteristicas
personales de afiliados y beneficiarios. Por lo
tanto proyecta en forma desagregada por grupos
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de individuos. Se simulan las consecuencias de
determinadas reglas de pensionamiento, que
son en este caso las que resultaron de la ley 100
de 1993. Depende de supuestos sobre la evolu-
cion de variables econémicas tales como la co-
bertura frenteala poblacion afiliable, los salarios,
la inflacion, y la rentabilidad de las reservas. Y
son condicionales respecto a supuestos sobre la
participacion del ISS en el mercado de afilia-
ciones, y ladensidad delas cotizaciones (porcen-
taje de la carrera laboral durante la cual hay
contribucién efectiva). E1ISShabuscado respon-
dermediante este estudioa quienes han expresa-
do dudas sobre el equilibrio financiero de la en-
tidad en el plazo de muy pocos afios, ante la
emigracion de afiliados a los fondos de pensio-
nes, laincorporaciéon de empleados ptblicos co-
mo afiliados, y el desequilibrio estructural entre
beneficios y contribuciones.

Este tipo de ejercicios es indudablemente su-
perior a las usuales proyecciones financieras,
como las que venia haciendo el ISS, que son
ttiles solo para corto plazo. Pero son necesaria-
mente condicionales a los supuestos que carac-
terizan los denominados "escenarios". En estos
célculos se supone que los resultados, como el
superavit o desbalance financiero, o comolas ta-
sas de contribucién para alcanzar equilibrio fi-
nanciero, no afectan a su vezlos valores supues-
tos de las variables que condicionan el ejercicio;
lo que equivale a suponer, por ejemplo, que la
cobertura, el empleo y los salarios no dependen

delastasasde cotizacion, o del efecto econémico
delainversion de los superavits o de los déficits
fiscales causados. Las proyecciones siempre
seran condicionales a supuestos que pueden ser
maés o menos bésicos, peroel queloseanrespecto
avariablesenddgenasy decisivas delaeconomia,
como los salarios, es mucho més limitante que si
lo fueran respecto a elementos fundamentales
como restricciones de recursos, tecnologia, pre-
ferencias o poblacion; y el que sean ejercicios de
mero "equilibrio parcial" y sin retroalimenta-
ciones, afiade severos supuestos que solo se
cumplirian en el margen o con desequilibrios
pequenios. Particularmente limitante es el de-
pender de supuestos casi arbitrarios sobre los
resultados de la competencia con los fondos de
pensiones y del ritmo de absorcion del sistema
pensional del sector publico.

Ejercicios de este tipo son los que se han ade-
lantado hasta ahora en el Ministerio de Hacienda
sobre el proyecto de ley y la ley aprobada (1992
y 1994), éstos ultimos empleados por Schmidt
Hebbel para estimaciones de costos fiscales, y
por Fedesarrollo (1995), todos hechos para el
conjunto del sistema pensional reformado y no
s6lo para el ISS®. Las estimaciones de la Comi-
sion de Racionalizacién del Gasto y las Finanzas
Publicas (1997) no han sido de tipo actuarial
sino aproximaciones también referidas al con-
junto reformado®. Sélo el ISS habia hecho sus
propias proyecciones (1997), pero sin emplear
métodos actuariales ni aproximaciones a los

La proyeccion separada para el ISS ofrece especiales dificultades, que serdn objeto de discusién mas adelante. Ver la

"Exposicién de motivos" del proyecto de ley 155/92, asi como K. Schmidt-Hebbel; Colombia’s Pension Reform: fiscal and
macroeconomic effects", World Bank Discussion Paper 314, 1995, y E. Lora & L. Helmsdorff, El Futuro de la Reforma

Pensional, Fedesarrrollo-Asofondos, 1995.
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Comision de Racionalizacién del Gasto y las Finanzas Ptiblicas, Tema IV "Sistema de Pensiones y deuda Pdblica”,1997.
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mismos. Ciertamente hacia falta una valoracion
actuarial referida a esta entidad, tras la desban-
dada inicial de afiliados hacia los fondos de
pensiones y en vista del traslado de empleados
publicos al ISS; pero como los demds ejercicios
deestanaturaleza, presuponea futurolos trasla-
dos entre sistemas y la absorcion del sector
publico pensional, asi como el patrén de nuevas
afiliaciones, y de ello dependen crucialmente
losresultados. Ciertamente, no puede exigirsele
a estas proyecciones que sean adivinanzas in-
condicionales, y hay que ir revisandolas a la luz
de resultados y expectati\fas cambiantes, como
lo ha hecho el ISS con ayuda de la OIT.

Otro aspecto potencialmente importante de
la valoracion actuarial, que debe aportar deci-
sivamente mas alld de las proyecciones directas
de variables financieras, es la apreciacion de la
base efectiva de cotizantes que se pensionara, y
de sus caracteristicas personales y salariales. A
partir de la ley 100 hay "afiliados" que son
quienes hayan cotizado alguna vez, y hay "coti-
zantes" efectivos, que son quienes corriente-
mente contribuyen. El ejercicio actuarial com-
prende estimaciones sobre cuales de los afilia-
dos cumplirdn efectivamente requisitos de con-
tribuciones, edad, y otros, para pensionarse o
generar pensiones para sus beneficiarios, lo cual
difiere de la poblacién de afiliados y de la de
cotizantes en el momento, especialmente bajo
condiciones de baja fidelidad y con coyunturas
econémicas acentuadas. Las proyecciones tam-
bién habrian de tener en cuenta para ello las
probabilidades de traslado alos fondos o regreso
de los mismos, y el patrén de absorcion de los
empleados publicos que opten por el sistema de
prima media. La estimacion de la poblacion
activa efectivamente pensionable en el ISS es
particularmente importante, habida cuenta que

los métodos de registro y contabilizaciéon de
aportes no han permitido hasta ahora que dicha
entidad produzca un reporte confiable y desa-
gregado sobre afiliaciones, cotizantes efectivos,
e ingresos asegurados, por lo cual fallan cuales-
quiera proyecciones que sean meramente fi-
nancieras.

Respecto al crecimiento de la poblacion afi-
liada, son particularmente delicados los supues-
tos y métodos con los cuales se proyectan tanto
los nuevos afiliados al sistema como los que se
trasladan desdelas cajas de previsiony empresas
publicas. Sobre estos tltimos se afirma que se
ha proyectado la experiencia del primer ano y
medio de traslados desde entidades princi-
palmente del orden territorial, asimilada luego
dentro de escenarios que se guian por supuestos
sobre la participacion agregada del ISS dentro
de la poblacién econémicamente activa, que
ademas involucran supuestos sobre el patrén
delasnuevasafiliaciones orientadas al ISS. Aun-
que esto es en principio lo que se espera del ejer-
cicio actuarial, no se conocen los detalles, que
son importantes puesto que involucran incog-
nitas decisivas respecto al futuro del ISS en
competencia con los fondos y absorbiendo el
sector publico: shabra seleccionadversarespecto
alosnuevos afiliados? ;en qué diferiran los em-
pleados publicos atin por afiliar, que son la ma-
yoria, respecto a los ya afiliados? ;es neutral el
impactosobrelas finanzas del ISS delaabsorcion
de empleados publicos? ;qué tan probable es
que el ISS pueda reemplazar su base principal
de afiliados actual, de mayor edad que la de los
fondos, por una nueva base joven, en compe-
tencia con éstos, y para mantener o mejorar su
participacién globalenelmercado? Ciertamente,
elejercicio tiene supuestos implicitos sobre estas
cuestiones, pero no parecen haber ameritado
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examen detenido, como lo revela el que no se
hayan proyectado escenarios que fueran sen-
sibles a interrogantes tan decisivos.

Elejercicioactuarial requiere unarecoleccion
de informacion y montaje de la misma que es
propicio ademas para el examen de alternativas
de modificacién de los beneficios garantizados.
Entre estos: el excesivo periodo en el cual se ha
mantenido el régimen de prestaciones existente
antes de la ley 100; la edad de pensionamiento,
y las férmulas que estimularian mayor densi-
dad de cotizaciones y la fidelidad al sistema. La
OIT hace en efecto recomendaciones genéricas
al respecto, pero no aprovecha el estudio para
mostrar su impacto, pese a que entre las medi-
das mas decisivas para asegurar la viabilidad
del ISS y del sistema de prima media, segu-
ramente se encontrardn estas antes que la de
aumentar las cotizaciones.

Al parecer si se hicieron ejercicios cuanti-
tativos, como el del andlisis del impacto de ele-
var la edad de jubilacion, pero se consideré que
no producian efectos interesantes como para
merecer mencion en el informe ejecutivo. Esto
podria depender del plazoy dela manera como
se efecttien los ajustes, como lo muestran otros
trabajos que sustentan la efectividad de estas
medidas: en todo caso la demostracion de la de-
bilidad de sus efectos seria de por si suficien-
temente interesante. Cabe poca duda que refor-
mas legales hayan de involucrar ajustes signi-
ficativos debeneficios garantizados en el sistema
de prima media, que fue lo que se sacrificé en la
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negociaciéon delaley 100 a cambio de implantar
elnuevo sistema de ahorro, que solo es sensible
a estos aspectos respecto a garantias minimas.
La omisién deestosresultados y consideraciones
en el informe ejecutivo y sobre todo en la inter-
pretacion del mismo por directivos del 1SS, po-
dria deberse alaimpopularidad de los mismos.

Los principales resultados del ejercicio de
valoracion actuarial y reportados en el informe
gjecutivoson lossiguientes, y referidosal escenario
medio?, excepto cuando se mencione otra cosa:

® Los activos relevantes llegarian en el afio
1998 a 2,81 millones de personas, y los pen-
sionados a 401 mil, y los primeros crecerian
hasta 4,75 millones en el afio 2030, en el cual
habria 1,78 millones de pensionados’.

e El costo de los seguros como porcentaje de
los salarios asegurados se incrementa desde
11,2% en 1998, a 13,5% (la cotizacion actual)
en el 2002, y 28,4% en el 2030.

e Manteniendo la cotizacién del 13,5%, los
ingresos por contribuciones, rendimientos
de inversiones y bonos cubririan los gastos
totales (pensiones y administracion) hasta el
ano 2012, a partir del cual se acudiria a la
reserva hasta agotarse en el afio 2018.

e Siseadoptaunsistemadeprimasescalonadas
para equilibrar en el largo plazo las finanzas
bajo el régimen actual de beneficios, y si se
realizan incrementos cada 4 afios comen-

Este escenario se identifica como el que permitiria al ISS mantener su participacién de afiliados en el mercado laboral.

7 afiliados por pensionado en 1998, y 2,67 en el 2030. La proporcién de pensionados por vejez es casi constante: 63%.
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zando en el 2003, se llegaria a 24,5% de los
salarios asegurados desde el 2027.

Si el ISS llegara a aumentar en 50% su par-
ticipacién en el mercado laboral en 50 afios,
conlo cualllegaria a 6,5 millones de afiliados
en el 2030, el costo de los seguros en ese afio
representaria 21,6% de los salarios asegu-
rados, habria déficit de caja a partir del 2014
y agotamiento de reservas en el 2021.

Si el ISS perdiera su participacion en el mer-
cadolaboral enun25% en 50 afios, conlo cual
tendria 3,9 millones de afiliados en €1 2030, el
costo delossegurosllegariaentoncesa 33,8%
de los salarios asegurados, habria déficit de
caja en el 2013 y agotamiento de reservas en
el 2018.

Si el gobierno pagara la mesada adicional
para todos los pensionados, como loreclama
el ISS, se aplazaria 2 afos su déficit de cajay
fecha de agotamiento de reservas; como ocu-
rrirfa con otra reivindicacién del ISS que
consiste en que el interés técnico con el cual
se calcula el capital necesario involucrado en
los bonos pensionales tipo B (para traslados
desde las cajas al ISS) sea del 3% real anual y
no del 5.5%. Si se logran ambas mejoras, se
aplazaria el déficit de caja al 2015 y el ago-
tamiento de reservas al 2022.

El porcentaje de cotizacién asignado para
gastos deadministraciéon (1,2% delossalarios,

9% de las cotizaciones) es superior a lo reque-
rido. Perola asignacién para reservas de inva-
lidezy muerte (2,3%) esinsuficiente para cons-
tituirlasreservasestipuladas paraesosseguros,
y ya se esta afectando negativamente la cons-
titucion de reservas del seguro de vejez.

Ademas del trabajo de valoracién actuarial
la OIT examiné el régimen normativo y las
interacciones con otros seguros, con base en lo
cual observa:

e La "inexistencia" de un régimen financiero
definido (paraalcanzarequilibrio sin recurrir
al fisco) para el sistema de pensiones admi-
nistrado por el ISS, complementado con nor-
mas excesivas confusas y a veces contradic-
torias. Se dice también que lo que hay se
adopto sin sustento conceptual suficiente®.

e Se anota el grave riesgo presentado por la
posibilidad de traslados entre subsistemas de
ahorroy primamedia, que permitiriaespecular
contra el segundo y en dltimas contra el fisco.

e Se consideran excesivamente generosos los
beneficios garantizados, tanto en transicion
como a largo plazo.

e Seadvierte que no hay mecanismos adecua-
dos para identificar el origen (laboral o co-
mun) de los nuevos casos de invalidez y mu-
erte, que podria estar causando costos al
régimen de IVM

El criterio de autofinanciacion del seguro es en realidad mera opinién parcial de la OIT, que no acepta que los gobiernos
bien pueden recurrir a financiacién complementaria con aportes fiscales para reducir las distorsiones (evasion, desempleo
e informalidad y pérdidas de bienestar) que podrian generar altos impuestos sobre la némina. Por ello es que también
ha desestimado o entendido mal el sustento de la propuesta que hizo el gobierno al congreso, asi como el que pueda haber
cualquier costo fiscal de transicién entre sistemas o garantias fiscales, puesto que los seguros deberian ser siempre
autofinanciados, perspectiva que anula el interés ptiblico frente a la prioridad del balance comercial.
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e Se expresa optimismo sobre el que los in-
gresos debonos de tipo B contribuyan positi-
vamente (0 al menos en forma neutra) al
financiamiento delos gastos asumidos por el
ISS.

Lasrecomendaciones aboganen primer lugar
por establecimiento de un régimen preciso de
financiacién equilibrada internamente, (sin
recurso al presupuesto) siguiendo el régimen de
la prima media escalonada. Esto implica ajustes
legales dentro del préximo cuatrienio. Y no se
deja deladosino que se recomienda sin sustento
cuantitativo, el ajuste de beneficios, y mejor ade-
cuaciénentre contribuciones y prestaciones. Bajo
estas premisas es que se recomienda buscar ma-
yor cobertura, otorgar mejor los beneficios
actuales (y se entenderia que los ajustados, pero
no los nuevos), mejorar el control y la infor-
macion, diversificar las inversiones. También
deacuerdoconlos parrafos anteriores, sesugiere
identificar mejor el origen de los riesgos de in-
validez y muerte, asegurar la emisién y pago de
los bonos tipo B en condiciones que no perju-
diquen al ISS, constituir completamente las
reservas para invalidez y muerte y reducir la
asignacion para gastos de administracién. Y por
dltimo e importante, realizar periédicamente
las valoraciones actuariales y extenderlas al
conjunto del sistema pensional, lo que se enten-
deria por abarcar el sistema del sector ptiblico
aun no absorbido por el ISS, y hasta los fondos
de pensiones, presumiblemente en lo que atafie
a las garantias ptblicas, ya que el resto se equi-
libra por definicién.

III. Interpretaciones

Antes de evaluar el ejercicio dela OIT, conviene
examinar interpretaciones alternativas del
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mismo. Como el informe ejecutivo es insufi-
ciente, este andlisis es también tentativo y lo que
se quiere antes que todo es advertir que faltan
aun elementos de juicio a la opinion y a los
analistas para aceptar prima facie todo lo que
dice la OIT, y lo que algunos dicen que dice la
OIT.

Una primera tentacién ha sido la de inter-
pretar el ejercicio de la OIT como prediccion in-
condicional y compararla con otras predicciones
que serian del mismo tipo, pero que por ser pos-
teriores e invalidadas por las mediciones o su-
puestos iniciales del de la OIT, serian comple-
tamente aventajadas y descalificadas por éste.
Esto es metodolégicamente incorrecto, segiin se
infiere de la discusion de la secciéon anterior:
primero habria que reducir las proyecciones a
términos comparables en razén de los supues-
tos exégenos asumidos y de diferencias meto-
dolégicas internas. Como se verd luego, no esta
aun clara la apreciacién de las condiciones ini-
ciales realizada por la OIT segun las cuales se
desmentirianinequivocamente todaslas predic-
ciones anteriores. Aunque las de Fedesarrollo
(1995) ciertamente han fallado respecto a déficits
iniciales del ISS, recuérdese que en su momento
se aclar6 que no asumian la absorcién de los
empleados publicos, que segin las expectativas
de la OIT producirian efectos superavitarios
iniciales y al menos neutrales en el largo plazo.

La proyeccion separada para el ISS ofrece la
dificultad especial de tomaren cuenta el traslado
de empleados publicos a esta entidad cuando
opten por el sistema de prima media. Ello se ir4
produciendo como resultado de decisiones vo-
luntarias, cambios desitio de trabajo, y de cierres
forzosos de las funciones pensionales de las
cajas insolventes. Involucra unos bonos espe-
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ciales mediante los cuales se reconoce a esta en-
tidad lareserva causada enlas cajas de prevision
y empresas publicas, y le genera unas contri-
buciones durante el resto de la carrera laboral
de estos trasladados, y mas tarde ocasiona obli-
gaciones pensionales adicionales. Las proyec-
ciones de la OIT asumen, sin justificacién sufi-
ciente en el informe ejecutivo, que los efectos
sobre el ISS seran neutros o positivos, lo cual es
cuestionable. Al menos es muy incierto, dado
que hay conflictos legales y politicos al respecto,
y ello demandaria calculos adicionales de
sensibilidad bajo diversos supuestos de redis-
tribucién de la deuda pensional publica entre
los niveles central y territorial.

Los estudios anteriores han sido hechos ante
todo para calcular costos fiscales agregados, y
no especificamente paraningtnnivel o entidad.
Lasestimacionesy proyecciones agregadas, pue-
denabstraer delas precisionessobrelos detalles
mencionados en el parrafo anterior, pero estas si
sonimprescindibles para poder hacerlasalnivel
delISSy delas entidades territoriales y empresas
descentralizadas. Buena parte de la confusion
sobre las proyecciones de Fedesarrollo (1995) se
deben a que se aventuraron proyecciones para
el ISS haciendo abstraccion de estas comple-
jidades, y se referian explicitamente al ISS solo
como asegurador del sector privado, siendo que
en la practica ha absorbido y absorbera al sector
publico.

Los autores del estudio de la OIT no parecen
siempre conscientes del limitado alcance de su

ejercicio de valoracién actuarial, tal y como se
revelaenla deficiencia deanalisis desensibilidad
y de justificacion de escenarios respecto a
variablescriticas. Ademds del caso yacomentado
de la absorcion del sector publico merece
recordarse también el de la participacién en el
mercado en competencia con los fondos de pen-
siones. Ya se han hecho trabajos, ignorados por
este estudio de la OIT, que muestran que los
incentivos son mejores para afiliacion al sistema
de ahorro individual para los jovenes, y es
probable quealalargase produzca unasegmen-
tacion generacional de los sistemas, segun la
cual serfa muy poco viable un escenario como el
"medio'”. Esta segmentacion se ha venido dando
efectivamente en las nuevas afiliaciones y en los
traslados a los fondos. Segun otros estudios,
controvertibles pero no ignorables, el propio
régimen del ISS padece de severa seleccion
adversa y atrae a los mas costosos, acentuando
el desequilibrio financiero®. Un "defecto” de es-
te tipo es inescapable, porque el sistema de pri-
ma media y el ISS cumplen principalmente una
labor de transicion hacia la parte que emigra
hacia los fondos de pensiones, que segtn la seg-
mentacion generacional, serd posiblemente la
mayoritariaenellargo plazo. Enrealidad estaes
una tarea publica irrealizable por los fondos de
pensiones, que tiene un costo social, y que debe
tener una duracién limitada.

En este contexto resulta desacertada la reco-
mendacion de aumento de cotizaciones para
equilibrar el sistema de prima media, porque no
se cumpliria una tarea de interés ptblico parala

7 Ver E. Lora y Helmsdorff, El futuro de la reforma pensional, Fedesarrollo- Asofondos, 1995, paginas 25y 26, y la
interpretacion dada por U. Ayala y L. Helmsdorff en "Papel y viabilidad del sistema de prima media", publicado en
Asobancaria, Crisis Politica, Sector Financiero y Manejo Fiscal, 1996, paginas 301 a 348.

8 Ayala y Helmsdorff, op.cit., 1996.
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cualse dispone precisamente del fisco. Tampoco
se contemplan los efectos sobre el mercado la-
boral del que los trabajadores afiliados al 1SS
aporten segtin tasas mayores que los del sistema
de ahorro individual. No es posible ignorar que
escenarios basados en los aumentos de cotiza-
ciones como los propuestos por la OIT no serian
viables, por sus efectos sobre la participaciéon
del ISS en el mercado

Enotroplano, otros estudios han demostrado
que los déficits fiscales agregados destapados
por la reforma actual, pese a haberse reducido
frente a un escenario sin reforma, tampoco son
sustentables porque perjudican el ahorro
nacional, eliminanla posibilidad de financiacién
mediante endeudamiento y demandan un ajuste
fiscal excesivo y regresivo, y porque desbordan
la restriccion presupuestal intertemporal de los
gobiernos’. Segin esto, hay desequilibrios
macroecondmicos, que inciden en el empleo, los
salarios, el producto y el bienestar, y que no son
ignorables puesto que los escenarios no son
realizables en el largo plazo.

Otra prueba del desconocimiento de la OIT
respecto al alcance de su metodologia es la reco-
mendacion de analizar el conjunto del sistema
pensional actuarialmente. Sin perjuicio de que
valoraciones actuariales como ésta, quiza con
mejores escenarios, sean indispensables para
entidades como el ISS, los principales pasos
siguientes deberian ser los de examen directo

delmercadoy sudistribucién entre subsistemas,
incluyendo explicita y endégenamente los
fendmenos de seleccién adversa y riesgo moral,
y el examen de equilibrio general intertemporal
de las consecuencias de la reforma y su finan-
ciacion'.

Ademas de la subestimaciéon de las limi-
taciones del ejercicio de valoracién actuarial,
también se ha dado la presentacién incompleta
y acomodaticia delos resultados para favorecer
politicas eintereses particulares, esta veza cargo
de la direccion del ISS y de algunos de sus apo-
yos en el gobierno, gremios y sindicatos. Como
lo han dicho funcionarios de la propia OIT, la
efectividad de estos estudios se alcanzaria preci-
samente cuando NO se cumplieran sus proyec-
ciones, por haber alertado a tiempo sobre las
consecuencias de defectos existentes y falta de
reformas. Elejercicio dela OIT implica en efecto
reformas legales dentro del préximo cuatrienio,
cuando ya se deberian aprobar los aumentos de
contribuciones para el régimen de prima esca-
lonada. Si ellono se hiciera, segtn la logica de la
propia OIT, seria porque se efectuarian los ajustes
de beneficios que el informe ejecutivo se ha
atrevido a recomendar s6lo genéricamente.

Porlotanto, noesaceptable quelosresultados
del estudio, se presenten o entiendan como de-
mostracién de viabilidad financiera del ISS por
otras dos décadas, puesto que las reformas han
de iniciarse ya. Se deberia igualmente haber

Ver U. Ayala, "El impacto de la reforma pensional sobre el ahorro en Colombia", publicado en Skandia, Pensiones, Ahorro

y Mercado de Capitales, 1996, paginas 45 a 83. También: "Deuda publica consolidada" en el volumen iv del Informe de la
Comisién de Racionalizacion del Gasto y las Finanzas Piblicas, 1997.

10

Ya hay estudios incipientes de este tipo. Ver Schmidt - Hebbel, op. cit., seccién 5, y S. Valdés y R. Cifuentes, "Fiscal Effects

of Pension Reform: A Simple Simulation Model". Conferencia "Pension Systems: from Crisis to Reform", Banco Mundial,

Washington, 1996.
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enfatizado que NO hay escape a los ajustes de
beneficios y que son parte integral e inaplazable
de la solucion. Un ajuste de beneficios no se
puede hacer el dltimo dia, sino que requiere un
largo plazo para suimplementacién gradual. Se
deberia aclarar qué se entenderia por aumentar
contribuciones en el ISS, puesto queno sereque-
riria en ningun caso en el sistema de ahorro in-
dividual, y la diferencia en tasas de contribu-
ciones entre sistemas tendria serias implicacio-
nes para el aumento de cobertura, el mercado
laboral y la competitividad de la economia.
Puede que no todo ello sea competencia directa
del ISS, pero su directiva hace parte del gobier-
no nacional, que tiene responsabilidades mas
all4 del interés comercial directo del ISS, que es
precisamente una empresa publica.

Se ha presentado ademads confusion respecto
a la fundamentacion del seguro de aportes
pensionales ofrecido por el ISS. En ninguin caso se
encuentra en el estudio de la OIT, que ni siquiera
lo contempld. Antes bien, en €l se encuentran
elementos para expresar inquietudes respecto al
mismo. Si se piensa financiar con parte de los
sobrantes de la asignacion actual para gastos de
administracion, no habria que olvidar que ésta ha
sido cuestionada por la OIT, que por el contrario
ha expresado inquietud sobre eventual desfi-
nanciacién de los seguros de invalidez y muerte,
y sobre el impacto negativo que esto ya esta
infligiendo a las reservas de vejez. Por otra parte,
si se acepta el desequilibrio de largo plazo entre
prestacionesy contribuciones, ylasevera presencia
de seleccién adversa, el efecto de atraer mas afi-
liados con mayor probabilidad de desempleo,
sera adverso para el ISS, sin perjuicio de las bon-
dades de otro tipo que pueda traer una prestacion
de este tipo, y del alcance tan pobre frente a las
necesidades de los desempleados.

IV. Evaluacion

Con el animo de procurar las aclaraciones
pertinentes al estudio de la OIT, ya que no se
conoce el detalle suficiente para evaluarlo, y
paraqueseaproductivoel debate sobre el mismo,
se formulan a continuacién interrogantes ba-
sados en el informe ejecutivo y comparacion con
otros datos. Un primer conjunto se refiere a ob-
servaciones sobre lasimplicaciones de supuestos
ciertos o aparentes de la valoracién actuarial, y
que en caso de cambiarse podria conducir a con-
clusiones significativamente diferentes, noen la
direccién contraria a los de la OIT, sino en la de
exigirmayoresy mas prontos y completos ajustes
de beneficios.

Hay razones para pensar que los supuestos
de la OIT son demasiado optimistas en materia
de altos ingresos, bajas pensiones, expectativas
de vida, e incorporacién de afiliados nuevos.
Supuestos mas realistas acortarfan el plazo de
solvencia del ISS bajo el régimen actual y de-
mandarian mayores y mas prontos ajustes de
contribuciones, o preferentemente, reducciones
de beneficios.

Hay un grave problema con sobrestimacion
de los salarios asegurados y subestimacion de
las pensiones a lo largo de todo el periodo de
proyeccién. Se emplean desde el comienzo
(Escenario Medio) ingresos medios de 2,56 sala-
rios minimos cuando el promedio actual no
pasaria de 1,75, o quizd atin del 1,6'. Si ello co-
rresponde a una medicién sobre la base de acti-
vos pensionables, ésta presentaria caracteristicas
bien distintas a lo que se ha conocido hasta aho-
rasobre caracteristicas agregadas delosafiliados,
los cotizantes y los ingresos por cotizaciones,
queseria indispensable conocer junto con lame-
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todologia precisainvolucrada. Semejantebrecha
conduce por ahora por lo menos a suspender el
juicio sobre las proyecciones de la OIT y
demandarexplicaciénal ISSy ala Superbancaria
sobre lo que se esta reportando al ptiblico. No se
puede descartar a priori que pueda haber con-
sistencia entre las diferentes magnitudes, pero
es preciso establecerla, dada su importancia
para la valoracién actuarial. Ciertamente lo que
ha estado reportando el ISS carece de definicion
y consistencia suficientes, y ello arroja sombra
que merece aclararse, como lo ha puesto de
manifiesto el ejercicio de la OIT.

El promedio de las pensiones empleado en
las proyecciones, parece por una parte bajo por-
que arrojaria una tasa promedia de reemplazo
de apenas 58% frente a ingresos de 2,56 salarios
minimos y 85% frente a ingresos medios de
1,75% salarios minimos, siendo que se dice que
cerca de un 80% de las pensiones esta en el nivel
minimo, con alta probabilidad de que ello im-
plique tasas de reemplazo de mds del 100%. No
parece defendible tampoco que se mantenga
dicho promedio, cualquiera que sea, cuando los
salarios crecen al 3% anual real, y puesto que el
salario promedio no ha crecido ni tiene porqué
crecer igual que el salario minimo.

Las proyecciones son muy sensibles a estos
supuestos. Si se fijan los ingresos al nivel de 1,9
salarios minimos y se mantienen las pensiones
mediasen 1,5salariosminimos, conla cotizacién
del 13,5% el déficit de caja apareceria en el afio

11

2007, y las reservas desaparecerian en el 2011.
En un escenario mas probable, en el cual el ISS
pierda participacion en el mercado porque los
nuevos y jovenes vayan a los fondos, y el ISSno
logre reemplazar a los mayores que se vayan
pensionando, ya pareceria posible que las
reservas se agotaran a mediados de la proxima
década.

Por otra parte, los ingresos por cotizaciones
en 1998 empleados por la OIT son mayores en
400 mil millones a lo presupuestado por el ISSy
representarian un aumento de 53% sobre los del
97. Los ingresos por cotizaciones solo han creci-
do en los 4 primeros afios al 36% promedio
anual, pero de un 89% del primer afio la tasa ha
descendido a 12% en el afio 1997. En realidad,
las altas tasasiniciales de crecimiento delas coti-
zaciones, y el que superaran entonces alas delos
pagos de pensiones, se debieron ante todo a los
aumentos de tasa de cotizacién, y no al aumento
de afiliaciones y cotizantes efectivos, pese a los
traslados desde el sector publico. El crecimiento
de las pensiones en 1997 fue de 35%, 23 puntos
por encima del de los ingresos por cotizaciones.
Elbuen crecimiento delasreservasylosingresos
totales se debe alos altos rendimientos pagados
por el gobierno. Es posible que las estimaciones
de los puntos iniciales de partida de la OIT, no
estén tomando bien en cuenta la coyuntura re-
cesiva, pero peor aun, que tampoco haya sido
acertada la contabilizacién de la emigracién a
losfondos de pensionesy crecimientoennuevos
afiliados.

El promedio de la relacién de cotizaciones a afiliados reportada por el ISS a la Superbancaria y difundida al publico era

del 1,75 cuando los segundos parecian corresponder a cotizantes efectivos (hasta Septiembre de 1996) y de 1,56 entre 1994
y 1997, pero en este plazo ha cambiado lo que se reporta, sin haberse aclarado nunca precisamente qué es lo que se mide.
Cuando el ISS estima la proporcién de afiliados que cotiza efectivamente, emplea un promedio implicito de 1,9 salarios
minimos, cifra cercana a aquella con la cual también ha hecho sus proyecciones financieras.
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Por otra parte, noes posible inferir del informe
ejecutivo lo que se supone y resultard en el futu-
ro en cuanto a traslado de empleados publicos
desde las cajas, fondos y empresas publicas al
ISS. Las caracteristicas de la poblacion proyec-
tada estan en alguna manera acertadamente
afectadas por el que la base inicial de activos
contiene los de las entidades territoriales que se
trasladaron entre mediados del 95 y finales del
96. Pero en ello podria haber unsesgo sistematico
respecto a los que se trasladaran después, que
comprenderan los de Cajanal y otras entidades
del orden nacional, asi como los de las empresas
ptiblicas y entidades territoriales méas rezagadas.

Pareceria que una mayor incorporacién de
empleados publicos produciria efectos benéficos
en mediano a corto plazo por aumento de afi-
liados con mayores ingresos promedios, y por lo
menos con efectos neutros en el largo plazo si los
bonos con que vienen financian completamente
las causaciones totales. Este parece ser el fun-
damento del poco interés prestado por la OIT, al
menos en el informe ejecutivo, al asunto de la
absorcion del sector publico pensional por parte
del ISS. Aca hay sin embargo graves riesgos, no
solo para las finanzas prblicas como bien lo ha
sefialado la Comisi6n para la Racionalizacion del
Gasto y las Finanzas Publicas, sino que también
podria haberlo para el propio ISS, pese a que los
fiscos nacional y territoriales sean en ultimas
quienes deban asumir los defectos posibles.

La férmula inicial para los bonos tipo B, la
del decreto ley 1314 de 1994, no era favorable al
ISS. Esta formula se copi6 de la delos bonos tipo
A para traslados a los fondos de pensiones, y
supone que se causaran reservas completas todo
el tiempo, en reconocimiento del tiempo o apor-
tes realizados antes del traslado, y por acumu-

lacién de aportes y rendimientos en los fondos
de pensiones después del mismo. Pero si hay
desequilibrio entre contribucionesy prestaciones
en el ISS, durante la fase final se genera un
déficit a cargo del ISS o eventualmente del go-
biernonacional. En tal caso, todo traslado desde
las cajas al ISS generaria un déficit. Sinembargo
el decreto 1748 modifico las cosas precisamente
paraqueelbonoemitido porlaentidad territorial
sea de tal magnitud que precisamente llene ese
vacio, pese a que una norma de este tipo no
pueda contrariar una de orden superior comolo
era el decreto inicial, y por lo tanto hay grave
riesgo juridico de que mads bien se acabe
cumpliendo lo desfavorable para el ISS.

Para complicar las cosas, el mismo decreto
1748, elevo la tasa de interés técnico con la cual
se calcula el capital necesario involucrado enlos
bonos tipo B, respecto a lo establecido en el de-
creto 1314 y a la tasa con la cual se toman en
cuenta las acumulaciones. Ello tiene el efecto de
disminuir el tamafio del bono, por lo cual el
decreto ha sido demandado por el ISS, pese a
que en otros aspectos le favorecia. No se ha es-
tablecido cual es el efecto neto de las medidas
que favorecen o desfavorecen al ISS, al fisco
nacional y a las entidades territoriales, pero por
esta via se ha entrado en el juego politico de las
redistribuciones de la deuda piblica pensional
entre los niveles central y descentralizados. En
estas condiciones resulta dificil ignorar que
puede haber sustanciales efectos potencialmente
adversos al ISS, por incorporacién de los em-
pleados publicos.

Todo esto esagravado porque es muy proba-
ble que el valor efectivo de los bonos tipo B sea
inferior al 100% de su valor nominal, habida
cuenta de las posibilidades de insolvencia y
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mora de las entidades territoriales y empresas
publicas emisoras de estos bonos. Como se mues-
traen otraseccionde estentiimero de Coyuntura
Social, ha sido precisamente en el sector ptiblico
donde se han experimentado las mayores
dificultades de implementacion delaley 100. El
gobierno nacional y las entidades descentrali-
zadas del mismo orden han sido hasta ahora los
mayores patrocinadores del desorden e incum-
plimiento de la ley 100 en el ajuste del sector
pensional ptiblico, pese a que en el largo plazo
sea el mas perjudicado por ello; y en el medio
esta el ISS, que cumple funciones indispensables
dentro del sistema, particular y precisamente la
de convertirse en asegurador del sector ptiblico.

En el plano actuarial también hay temas por
aclarary posibles ejercicios alternativos por rea-
lizar para examinar sensibilidades a supuestos
bastante inciertos. Se han empleadolas tablas de
mortalidad del Dane para el conjunto de la po-
blacion colombiana, que estd afectada por peores
condiciones de salud y expuesta a mas riesgos
quelosdelapoblaciénasegurada porel ISS. Ello
podria reducir las expectativas de vida frente a
las que convendria proyectar para el ISS, y por
lo tanto se habrian sesgado en tal caso las esti-
maciones de las obligaciones pensionales. Las
tablas que emplea la Superbancaria, y la expe-
riencia y estudios actuariales propios para el ISS
podrian haber sido fuente de proyecciones al-
ternativas.

La evaluacién de los resultados de la OIT se
dificulta pornohaberse presentado en el informe
ejecutivo algunas desagregaciones claves. Solo
se conoce, por ejemplo, la evolucién de todos los
pensionados por seguros, sin reporte sobre
cudles corresponden a pensiones ya en curso de
pago ( poblacién cerrada y cierta), cuéles a los
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eventos (invalidez, vejez o muerte) correspon-
dientes a los afiliados iniciales, a los nuevos
afiliados, o a los trasladados desde las cajas del
sector publico.

Resultaalgo sorprendentela evolucionagre-
gadadelos pensionados: su tasa de crecimiento
decae en todos los seguros en forma bastante
regular durante todo el periodo de proyecciones,
excepto en torno a los pocos afos siguientes al
2014 cuando se cambia la edad de jubilacion.
Asi, el crecimiento de los pensionados por vejez
crece en el ano 1999 al 7.49% anual y dicha tasa
va descendiendo en forma bastante uniforme
hasta 2.20% anual en el 2030. Ello bien puede ser
resultado de la alta edad media de los afiliados
iniciales (cerca a los 35 o mas afios), acentuada
por traslados de empleados publicos atin ma-
yores, y no reflejaria entonces crecimiento de
pensiones causadas por nuevos afiliados que
expanden la cobertura, por lo cual éstos deben
haberse supuesto bien jovenes. Un patrén de
este tipo no podria sostenerse en un horizonte
un poco mas largo, en el cual deberia volver a
crecer el pensionamiento, y entonces habria que
prever aun mayores alzas de contribuciones
para equilibrar financieramente el seguro.

El horizonte empleado pareceria entonces
demasiado corto para apreciar estos efectos de
largo plazo, que si son relevantes para las reco-
mendaciones, y lo serian atin mas en caso que
involucraranlos efectos de ajustes de beneficios.
Los escenarios empleados, en lo que atafie a la
edad deafiliados y sus expectativas de vida, co-
rresponden a una poblacién que ya estaria pa-
sando el pico de pensionamiento, con lo cual no
se reconoce que el sistema de financiaciéon vol-
veria a ser demograficamente vulnerable, y por
ello demandante de mayores cotizaciones o de
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mayores aportes fiscales. Esta es precisamente
una de las razones por las cuales se estan im-
plantando los sistemas definidos por contribu-
ciones y no por beneficios, y que tengan reservas
completas para las obligaciones, con el fin de
eliminarlanecesidad de aumentos crecientes de
cotizaciones o deaportes fiscales que vayan mas

alla de asegurar contra la pobreza. La seleccién
de un plazo relativamente corto para las pro-
yecciones, y lossupuestos sobrenuevosafiliados
muy jévenesy con altos ingresos son temerarios
y no permiten apreciar bien las consecuencias
del sostenimiento del régimen del ISS, aunque
fuera modificado ajustando cotizaciones.
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