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asegure, así como a su familia, la salud y el bienestar, y en

especial la alimentación, el vestido, la vivienda, la asistencia
médica y los servicios sociales necesarios…”  4

Resumen

El caso mundial de las pensiones puede resultar
problemático si se trabaja con un sistema planeado bajo
indicadores poco factibles en el futuro. El presente
artículo buscará analizar esta situación desde la
perspectiva latinoamericana, particularmente para el caso
mexicano. Para tal efecto se realiza, primero, una
contextualización del significado de los sistemas de
pensiones; para luego establecer una definición concreta
de pensión jubilatoria por edad mínima en el ámbito
latinoamericano y su caracterización en México.
Finalmente se lleva a cabo una proyección de los
diferentes escenarios a través del análisis de la actual
Ley del Seguro Social.
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I. Contextualización de los sistemas de pensiones mundiales

Dentro del contexto mundial existen un sinnúmero de definiciones que,
generalmente, englobamos de manera arbitraria dentro del concepto de pensiones.
Es así que para referirnos a éstas tenemos que identificar exactamente a que
tipo de renta nos referimos o si hablamos del conjunto de las mismas.

Según la Federación Internacional de Administradoras de Pensiones
(FIAP) existen los siguientes tres tipos de pensiones:

1. Pensión de vejez, que a su vez se clasifican en:

o   Jubilación por alcanzar la edad mínima

o   Jubilación anticipada

o   Jubilación postergada

o   Seguro de cesantía en edad avanzada

2. Pensión de invalidez.

3. Pensión de sobrevivencia.

Es dentro de las pensiones por vejez, en particular la jubilación por
alcanzar la edad mínima, donde se presentan los principales desequilibrios en
las finanzas públicas. Éste será precisamente el punto neurálgico del presente
artículo.

II. Tipología de los sistemas latinoamericanos de pensiones en función
del tipo de renta que reciben

De acuerdo con la definición anterior en América Latina se presentan por lo
menos seis tipos de esquemas en los que se basa la pensión de jubilación por
alcanzar la edad avanzada:

• Renta vitalicia, renta vitalicia inmediata: el afiliado contrata el
pago de la pensión con una compañía de seguros de vida, la cual se
compromete a pagar de por vida una renta mensual en términos
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reales, y la pensión de sobrevivencia de los beneficiarios. Los fondos
acumulados en la cuenta de capitalización individual son transferidos
a la compañía contratada por el beneficiario. La pensión se calcula
considerando el monto de los fondos acumulados, la edad del afiliado
y la de sus beneficiarios, la tasa de mortalidad y la tasa de rentabilidad
esperada.

• Retiro programado: modalidad de pensión que se contrata con la
Administradora, sobre la base de anualidades, en función del saldo
de la cuenta de capitalización individual. El saldo de dicha cuenta se
puede agotar antes de la muerte del beneficiario y, por lo tanto, el
afiliado asume explícitamente los riesgos de sobrevivencia.

• Retiro fraccionario: sólo podrán optar por esta modalidad los
afiliados cuya pensión, que se estima tomando en cuenta el saldo
de la cuenta de capitalización individual, la edad del afiliado y de sus
beneficiarios, sea inferior al 50% del equivalente a la máxima
Prestación Básica Universal (PBU). La cantidad de fondos a retirar
mensualmente será equivalente al 50% del haber correspondiente a
la máxima PBU vigente al momento de cada retiro. La pensión se
extinguirá cuando se agote el saldo de la cuenta de capitalización
individual.

• Renta temporal con renta vitalicia diferida. El afiliado contrata
con una compañía de seguros de vida el pago mensual, reajustable
en Unidades de Fomento5  (UF), a partir de una fecha posterior al
momento en que adquiere la pensión. Desde que el afiliado se
pensiona hasta que comienza a aplicar la renta vitalicia, opera una
renta temporal contratada con la administradora.

• Renta vitalicia personal. El afiliado contrata una renta mensual
vigente hasta su fallecimiento. La Administradora debe establecer
un sistema de autoseguro para el cual se constituye un Fondo de
Longevidad, integrado por las cuentas individuales de capitalización

5 Éste concepto toma diferentes acepciones según el país de que se trate, por ejemplo en el caso
de México se conoce como Unidades de Inversión (Udis).

TIPOLOGÍA LATINOAMERICANA DE LOS SISTEMAS DE PENSIÓN...
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de los afiliados que hayan optado por esta modalidad. Los saldos
que queden en la cuenta a la muerte del afiliado pertenecen al fondo
y los recursos de éste se deben invertir bajo las normas que rigen,
según del país de que se trate, el fondo de pensiones.

• Renta vitalicia familiar: El afiliado contrata directamente con la
compañía de seguros de su elección el pago de una renta mensual
hasta su muerte y una pensión de sobrevivencia para sus
beneficiarios.6

Si se toma en consideración la tipología anterior, atendiendo que en los
diferentes países Latinoamericanos existen diversas reglas para obtener la
jubilación por alcanzar la edad mínima es que se presenta el cuadro 1 que nos
indica el principal requisito (edad mínima) para alcanzar la pensión, así como la
modalidad o tipo en que se encuentran.

País A rgentina B olivia C hile C olom bia C osta  R ica El Salvad or M éxico Perú U rugu ay

R equisito s
H om b re :  6 5 añ o s;  M u jer : 

6 0 añ o s.

6 5 añ o s d e  ed a d ; ob ten er 
u n a p ens ión  d e  ju b ila ció n  

ig u a l o  su p erio r  a l 7 0 %  
d e  su  S ala rio  B a s e .

H om b re :  6 5 añ o s;  M u jer : 
6 0 añ o s.

H om b re :  6 2 añ o s;  M u jer : 
5 7 añ o s.

L ibrem en te  p acta d o s  p o r 
la  o p era d o ra , e l  a fil ia d o  y  

e l em p lea d o r s i fu era  e l 
ca so .

H om b re :  6 0 añ o s;  M u jer : 
5 5 añ o s;  y  25  a ñ os  d e  

co tiz acion es . S i s o n  30  
a ño s  d e  co tiz acion es , n o  

h ay  req u is ito  d e  ed a d .

H om b re :  6 5 añ o s;  M u jer : 
6 5 añ o s;  y  tener  12 5 0 

sem an a s co tiz ad as . D e  n o  
cu m p lir  co n  es te  ú ltim o 

req u is ito ,  e l af iliad o 
p o d rá  re tirar  e l s a ld o  d e  

s u  cu en ta  in d iv id u a l o  
s eg u ir  a p o rta nd o ha s ta 

ten er  e l m ín im o  d e  
sem an a s co tiz ad as .

H om b re  y  M u jer : 6 0  a ño s  
y  u n  m ín im o  d e  36 0  

m es es d e  cotiza cio n es.

H om b re :  6 0 añ o s;  M u jer : 
6 0 añ o s;  y  u n  m ín im o  d e  

3 5 añ o s co n  cotiza ció n  
e fectiv a.

M odalidad
R enta  v i ta lic ia,  R e tiro  

p ro g ram a d o,  R etiro  
fra ccio n a rio .

S eg u ro  v i tal ic io , 
M ens u a lid a d  v i tal ic ia  

v a ria ble .

R etiro  p ro g ra m ad o,  
R enta  v i ta lic ia,  R enta  

tem p o ral  co n  ren ta 
v ita lic ia  d ifer id a .

R enta  v i ta lic ia in m ed ia ta , 
R etiro  p ro g ra m ad o,  

R etiro  p ro g ra m ad o con  
ren ta v ita lic ia  d i ferid a.

R etiro  to ta l, R e tiro p arcial  
co n  op ció n  a m an ten er  su  

co tiz ación  m ens u a l, 
R enta  v i ta lic ia,  a p orta n d o  

lo  a cu m u lad o,  to tal  o  
p a rcia lm en te .

R enta  P ro g ra m a d a , R en ta 
V ita lic ia , R en ta  

P ro g ram a d a con  R en ta 
V ita lic ia  D iferid a . S in  

em b arg o ,  en  la  p rá ctica  
la s  d o s  ú l tim a s 

m o d a lid a d es  n o se  u sa n  
p o r fa lta  d e  la  no rm a tiv a  

res p ectiv a .

R enta  v i ta lic ia,  R e tiro  
p ro g ram a d o.

R etiro  p ro g ra m ad o,  
R enta  v i ta lic ia p erso n al , 
R enta  v i ta lic ia fa m iliar ,  

R enta  tem p ora l con  ren ta  
v ita lic ia  d ifer id a .

R enta  v i ta lic ia.

F u en te : P ag ina  d e  in tern et: w w w .fiap .c l, fech a  d e  con s u lta : 0 6  d e  m a rzo  d e  2 00 6 .

C u a d ro  I
Ju b ila c ió n  o rd in a ria  p o r  a lca n z a r  la  e d a d  m ín im a

Cuadro 1 

6 Datos obtenidos de la página: Federación Internacional de Administradoras de Fondos de Pensiones
(www.fiap.cl).
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De igual forma, suele realizarse una categorización de los sistemas
pensionarios de jubilación por alcanzar la edad mínima de acuerdo con las
características específicas de administración de los fondos, dicha clasificación
es la siguiente:

• Sistema Único. La afiliación al sistema es de carácter obligatorio
para los trabajadores dependientes. Los fondos son administrados
por entidades privadas fiscalizadas por una entidad pública. En el
caso de México, el sistema único se diferencia porque su
administración es múltiple (privada, pública y/o cooperativas, entre
otros) y, durante el período de transición, el beneficio puede ser
definido o no, ya que los trabajadores que al momento de la reforma
estaban afiliados al sistema de reparto pueden escoger, al momento
del retiro, entre la suma acumulada en su cuenta individual o la pensión
calculada de acuerdo con las normas del sistema público anterior.

• Sistema Mixto Integrado: Coexiste el régimen de capitalización
individual y el de reparto. La cotización como porcentaje de la
remuneración del trabajador se distribuye entre ambos regímenes.
La afiliación a cualquiera de los dos regímenes es obligatoria de
acuerdo con el nivel de ingresos (Uruguay), por edad (Bulgaria y
Polonia) y por tipo de trabajo (Bulgaria). En el caso de Argentina, el
sistema posee un componente mixto integrado (el trabajador cotiza
en forma obligatoria un porcentaje de su ingreso, aportado por el
empleador, al régimen de reparto) y un componente mixto en
competencia (el trabajador elige uno de los regímenes y en su afiliación
aporta un porcentaje adicional de su ingreso).

• Mixto en Competencia: El régimen de capitalización individual y el
de reparto compiten. Los trabajadores (tanto los que estaban afiliados
al momento de la reforma como los nuevos entrantes al mercado
laboral) están obligados a elegir uno de estos regímenes. La cotización
del trabajador es destinada íntegramente al régimen elegido.

En el cuadro 2, se realiza una caracterización de los diferentes tipos de
sistemas pensionarios que existen en los principales países de Latinoamérica,
así como algunos de Europa Central y del Este; y Asía. Igualmente se hace
referencia al año en que se llevo a cabo la reforma a su sistema pensionario.

TIPOLOGÍA LATINOAMERICANA DE LOS SISTEMAS DE PENSIÓN...
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III. Caracterización del caso mexicano

La siguiente caracterización es producto de la investigación de las condiciones
en las que se realizó la reforma al principal sistema de pensiones en el país7 ,
así como de algunos aspectos sobre las fechas y tipo de reforma, cobertura,
contribuciones, beneficios y administración del sistema.

 

Ú n ico M ix to  In teg ra d o M ix to  e n  C o m p e te n cia

A M ÉR IC A  LA TIN A
A rg en tina 1994 X X

B oliv ia 1997 X

C olom bia 1994 X

C osta  Rica 2000 X

C hile 1981 X

E cu ad or ** X

E l Sa lv ad or 1998 X

M éxico 1997 X

N icarag ua ** X

Pan am á (***) 1997
Perú 1993 X

R epú blica  D om inican a 2003 X

U ru guay 1995 X

EU RO PA  CE N TRA L Y  D EL EST E
B ulg aria 2002 X

C roacia 2002 X

E slovaqu ia ** X

E ston ia 2002 X

Fed eración R usa 2004 X

H un gría 1998 X

L eton ia 2001 X

L ituan ia ** X

M aced onia 2003 X

Polon ia 1999 X

A SIA
In d ia  (***) 2003
K azajstán 1998 X

* A ñ o correspon d iente al inicio  d e operaciones d el s istem a d e pen sion es oblig atorio .
** E n  p roceso d e  im plem en tación .
*** P an am á: la  participación  en el s istem a es obligatoria  só lo  para  los traba jad ores d el sector pú blico .

Fu en te: Pagin a d e in tern et: w w w .fiap.cl, fech a d e con su lta: 06 d e m arzo  d e 2006.

In d ia : la particip ación en el sistem a es obligatoria sólo para los n uev os em plead os d el sector pú blico (excluyen d o las
fuerzas arm ad as) y volun taria para el resto d e los trabajad ores.

C u ad ro  II
R efo rm as a  lo s S istem as d e  P en sio n es

T IP O  S IS T E M A
A Ñ O *P aís

 

2 

7 Es decir el Instituto Mexicano del Seguro Social (IMSS), aunque no hay que olvidar que existen
muchos más sistemas de pensiones que conviven con éste. Ejemplo de ello son el Instituto de
Seguridad y Servicios Sociales de los Trabajadores del Estado (ISSSTE), sistemas estatales de
pensiones, sistemas universitarios de pensiones, etcétera. Algunos datos fueron consultados en la
página de Internet: http://www.redsegsoc.org.uy/1_Estudio-Subregional-Centroamerica.htm, fecha
de consulta: 21 de marzo de 2006.
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Es importante conocer dichos aspectos, para comprender, en su esencia,
si es que existe viabilidad en el sistema, así como su probable proyección al
futuro, mediante la creación de escenarios.

1. Fecha de reforma al sistema

En el periodo 1995 – 1997 se reformó la legislación del Instituto Mexicano del
Seguro Social (IMSS) la cual entró en vigor el 20 de marzo de 1998, no obstante
entre el 20 de diciembre de 2001 y el 5 de enero de 2004 sufrió cambios
adicionales8

2. Tipo de reforma

Las características de la reforma que se presentó fueron las siguientes:

• El sistema antiguo no fue reformado9 , el método financiero que
utilizaba era el de prima media escalonada.

• El nuevo sistema surge mediante las Administradoras de Fondos
para el Retiro (AFORES), con giro exclusivo para esta actividad, ya
sea que fueran públicas o privadas. El método de capitalización es
en cuentas individuales.

3. Cobertura

La cobertura se compone por dos grandes grupos de asegurados:

• Asegurados al momento de la reforma. Todos los asegurados deben
comenzar a contribuir al nuevo sistema pero los actuales pueden
escoger al retirarse las condiciones del antiguo o lo acumulado en el
nuevo.

• Asegurados futuros (nueva incorporación al mercado de trabajo).
Deben entrar en el nuevo, pudiendo seleccionar alguna de las
AFORES.

8 Se considera la fecha de publicación el Diario Oficial de la Federación (DOF).
9 Se cierra en vejez (no en invalidez y muerte).

TIPOLOGÍA LATINOAMERICANA DE LOS SISTEMAS DE PENSIÓN...
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Es digno de resaltar que el porcentaje de la Población Económicamente
Activa (PEA) cubierto por los dos sistemas ronda, actualmente, una cifra cercana
al treinta y ocho por ciento, (Arauz, 1998: 10).

4. Contribuciones

Las contribuciones serán en partes iguales entre asegurados, empleadores y el
Estado, éste último tiene la responsabilidad de cubrir el déficit del antiguo sistema
cuando se extingan las reservas del IMSS. Lo anterior, nos da una contribución
salarial (sin el efecto del Estado) cercana al 15.1 por ciento (más la cotización
estatal sobre nómina, si fuera el caso).

5. Beneficios

En el aspecto de beneficios, se pueden encontrar las siguientes consideraciones:

• Por lo que respecta a la pensión por alcanzar la edad mínima, se
mantiene la misma edad10  más 24 años de aportes.

• No hay reconocimiento de aportes en el sistema antiguo. El asegurado
actual puede acogerse a las condiciones del sistema antiguo al
retirarse.

• Sí existe pensión mínima, garantizándola de un salario mínimo
vigente.

• El ajuste a las pensiones ser hará de acuerdo a las variaciones del
Índice de Precios al Consumidor (IPC).

6. Administración

La administración de las cuentas esta caracterizada por:

• Número de administradoras: 17 (aprobadas por la Comisión Nacional
del Sistema de Ahorro para el Retiro (CONSAR) en marzo 1997).

10 65 para ambos sexos.
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• Capital requerido (en dólares americanos): 3.200.000 más 500.000
por cada Sociedad de Inversión Especializadas en Fondos para el
Retiro (SIEFORE).

• Cambios permitidos de administradora: Uno por año.

• Supervisión: Comisión Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro
(CONSAR), que es una entidad pública, financiada por el Estado.

A partir de esta caracterización, conocemos cual es el funcionamiento
actual del sistema jubilatorio en México, por lo que podremos generar escenarios,
a partir de las condiciones actuales, modificando las variables claves para la
estimación de la pensión en el futuro.

IV. Generación de escenarios de acuerdo a la actual Ley del Seguro
Social

En este apartado se menciona, en primer lugar, el fundamento legal que da
origen a las aportaciones en el IMSS. Un segundo momento esta destinado a
generar el actual escenario en el que se desarrollan las aportaciones para cumplir
con los requisitos de jubilación por edad y, finalmente, se estimaran cuatro
diversos escenarios modificando variables claves, como son: las cuotas obrero
– patronal, la edad inicial de trabajo, la edad de jubilación y la tasa de descuento.

1. Fundamento legal de las aportaciones a realizar al IMSS

Para conocer las aportaciones y los mecanismos de las mismas, transcribimos
los artículos 167 y 168 de la Sección Quinta de la Ley del Seguro Social.

“Sección Quinta del Régimen Financiero

“Artículo 167. Los patrones y el Gobierno Federal, en la parte que les corresponde
están obligados a enterar al Instituto el importe de las cuotas obrero patronal y
la aportación estatal del seguro de retiro, cesantía en edad avanzada y vejez.
Dichas cuotas se recibirán y se depositarán en las respectivas subcuentas de la
cuenta individual de cada trabajador, en los términos previstos en la Ley para la
Coordinación de los Sistemas de Ahorro para el Retiro.

TIPOLOGÍA LATINOAMERICANA DE LOS SISTEMAS DE PENSIÓN...
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“Artículo 168. Las cuotas y aportaciones a que se refiere el artículo anterior
serán:

I. En el ramo de retiro, a los patrones les corresponde cubrir el importe
equivalente al dos por ciento del salario base de cotización del trabajador.

II. En los ramos de cesantía en edad avanzada y vejez, a los patrones y a
los trabajadores les corresponde cubrir las cuotas del tres punto ciento
cincuenta por ciento y uno punto ciento veinticinco por ciento sobre el
salario base de cotización, respectivamente.

III. En los ramos de cesantía en edad avanzada y vejez la contribución del
Estado será igual al siete punto ciento cuarenta y tres por ciento del
total de las cuotas patronales de estos ramos, y

IV. Además, el Gobierno Federal aportará mensualmente, por concepto de
cuota social, una cantidad inicial equivalente al cinco punto cinco por
ciento del salario mínimo general para el Distrito Federal, por cada día
de salario cotizado, la que se depositará en la cuenta individual de cada
trabajador asegurado.

“El valor del mencionado importe inicial de la cuota social, se actualizará
trimestralmente de conformidad con el Índice Nacional de Precios al Consumidor,
en los meses de marzo, junio, septiembre y diciembre de cada año.

“Estas cuotas y aportaciones al destinarse, en su caso, al otorgamiento
de pensiones, se entenderán destinadas al gasto público en materia de seguridad
social.” 11

2. Escenario a partir de las condiciones actuales de la Ley del Seguro
Social 12

A partir de las anteriores consideraciones, analicemos el funcionamiento del
sistema de pensiones, desde la perspectiva financiera del valor presente neto

11 Fuente: Ley del Seguro Social, sitio de internet: http://www.imss.gob.mx/NR/rdonlyres/15E5C49C-
4938-4966-814D-D75878A6CCF1/0/LSS_05.pdf, fecha de consulta: 18 de marzo de 2006.
12 Con el objetivo de simplificar el análisis que estamos realizando no tomaremos en cuenta el
monto de la pensión que recibirá, así como los valores presentes y futuros de las sumas, dado que
el efecto inflacionario se ve cubierto por los incrementos que se realizan anualmente a los salarios
(que son base de las cotizaciones) y a las pensiones por jubilación de las personas beneficiarias
(según el artículo 168 de la Ley del Seguro Social).
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(VPN) y del valor futuro neto (VFN) de los flujos de pensión jubilatoria que
depositará y recibirá el beneficiario de la pensión durante el periodo de cotización
y disfrute. De esta manera, realizaremos las siguientes consideraciones para
efectuar este primer análisis de escenario:

1. La tasa de cuotas obrero-patronal son del 15.10%, según lo marca
la Ley del Seguro Social analizada en los apartados anteriores13 .

2. La edad inicial promedio de trabajo, se supone que una persona
comienza su vida laboral “relevante” al cumplir los 20 años. 14

3. La edad final de trabajo: 65 años15 .

4. El número de meses cotizados: 54016 .

5. El número de meses de disfrute de pensión: 124.817 .

6. La tasa de descuento utilizada es de 4.5053%, capitalizable
mensualmente. Para el calculo de dicha tasa se utilizan los datos
del Costo Porcentual Promedio de Captación (CPP)18  anual durante
el periodo 2001 - 200619 , así como la regresión econométrica a partir
de la proyección según Richard Levin que se menciona en el cuadro 3.

13 Se considera la sumatoria total de las contribuciones realizadas por el Beneficiario y Patrón a la
cuenta de pensión por jubilatoria que marca la Ley del Seguro Social.
14 La palabra “relevante” surge a partir de la cuantificación realmente significativa al fondo de
pensión jubilatoria y que se da como consecuencia de la Encuesta Nacional de Empleo Urbano
(ENEU), según la cual clasifica a la tasa específica de participación a nivel global en áreas urbanas
por sexo y grupos de edad. En el caso de los grupos de edad utiliza la siguiente clasificación: “12
a 19 Años”, “ 20 a 24 Años”, “25 a 34 Años”, “35 a 44 Años” y “45 y más Años”. Dado que a partir de
los 20 años se tiene un ingreso estable y son las cuotas realmente altas en el sistema, es que
suponemos este inicio de vida laboral (dicha información se puede percibir en el anexo I).
15 Según la Ley del Seguro Social, la edad para recibir la pensión jubilatoria por alcanzar la edad
mínima es de 65 años cumplidos y, por lo menos, 24 años de aportes (1,250 semanas cotizadas).
16 Es producto de la diferencia entre la edad inicial promedio de inicio y final de trabajo, es decir
45 años que traducido a meses es igual a 540.
17 Según Presidencia de la Republica, la esperanza de vida es de 74.5 años, lo que origina un
periodo de disfrute de 10.5 años, lo que se traduce en 124.8 meses.
18 Que incluye depósitos bancarios a plazo, pagarés con rendimiento liquidable al vencimiento,
otros depósitos (excepto vista y ahorro), aceptaciones bancarias y papel comercial con aval bancario.
19 Ver Anexo II.
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E s t a d ís t ic a s  d e  l a  r e g r e s ió n
C oeficiente de  corre la ció n m últip le 0.45 08 477 35
C oeficiente de  determ inación  R ^2 0.20 32 636 8
R ^2   a justa do 0.00 40 796
Erro r típ ico 2.09 29 143 36
O bservaciones 6

A N Á L ISIS  D E V A RIA N ZA
G r a d o s  d e  l ib e r t a d S u m a  d e  c u a d r a d o s P r o m e d io  d e  lo s  c u a d r a d o s F V a lo r  c r ít i co  d e  F

R eg resión 1 4.47 00 055 8 4.47 00 055 8 1.02 04 815 56 0.36 95 488 83
R esiduo s 4 17 .5 21 161 67 4.38 02 904 16
To ta l 5 21 .9 91 167 25

C o e fic ie n t e s E r r o r  t í p ic o E s t a d ís t ic o  t P r o b a b i l id a d I n fe r i o r  9 5 % S u p e r io r  9 5 % I n fe r i o r  9 9 .0 % S u p e r io r  9 9 .0 %
Intercep ción 6.10 34 722 22 0.85 44 287 7.14 33 370 92 0.00 20 315 82 3.73 11 978 42 8.47 57 466 03 2.16 96 014 29 10 .0 37 343 02
V a riab le  X 1 -0.39 95 535 71 0.39 55 236 32 -1.01 01 888 72 0.36 95 488 83 -1.49 77 032 23 0.69 85 960 8 -2.22 05 818 97 1.42 14 747 54

P ro y ec c ión  d e  p ro m e d io  d el C P P 4.50 52 579 37

F u e n te :  E l a b o ra c ió n  p ro p ia .

C uad ro 3
Proyección d e la tasa de d escuento, utilizan do el C P P y la proyección Levin

Cuadro 4 
Corrida econométrica suponiendo las condiciones iniciales de la Ley del Seguro Social 

   

Condiciones financieras    
Cuotas obrero-patronal 15.10%  
Salario mínimo mensual, base para el análisis*  $ 1,460.10   
Aportación, con base a la cuotas y al salario mínimo  $ 220.48   
   

Condiciones demográficas Años Meses 
Edad inicial supuesta de trabajo 20 240 
Edad de jubilación supuesta 65 780 
Esperanza de vida 75.4 904.8 
Periodo de cotización 45 540 
Disfrute pensión 10.4 124.8 
Tasa de descuento 4.51% 

   

Conclusiones financieras    
Valor futuro de la cotización $385,544.59  
Pensión a recibir en el futuro, mensual $3,875.04  
Porcentaje de incremento real, con respecto al salario mínimo base 
original 165.40%  
* Se supone el salario mínimo vigente en la Zona A de la Republica Mexicana.   
Fuente: Elaboración propia.   
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En el escenario de las condiciones actuales, y al realizar la corrida
financiera que se muestra en el cuadro 4, podemos concluir la viabilidad del
escenario actual y, por ende, su continuación en el futuro. La anterior observación
se hace, dado que la pensión que se recibirá en el futuro como beneficiario es
165.40% superior a las aportaciones que realiza como cotizante20 .

• Escenarios bajo la movilidad de los factores: cuotas obrero-
patronal, edad inicial de trabajo, edad final de trabajo y tasa
de descuento empleada

Como podemos observar en el apartado anterior, el excedente que se genera en
la pensión que recibirá el beneficiario (165.40% sobre el monto aportado durante
el periodo de cotización) es producto de una sobre-estimación en las diferentes
variables que supusimos al inicio. De acuerdo con lo anterior es que se generan
los siguientes cuatro escenarios, con la finalidad de analizar los puntos de quiebre
del sistema actual de pensiones por jubilación en el Seguro Social21 .

• Escenario bajo la movilidad en las cuotas obrero-patronal

Si hablamos específicamente del cambio en la variable cuotas obrero-patronal,
concluimos que la cuota de equilibrio para recibir la misma cuantía de pensión
cotizada y beneficiada es de 5.69%, es decir 9.41% menor a la originalmente
establecida por la Ley del Seguro Social (ver cuadro 5).

• Escenario bajo la movilidad en la edad inicial supuesta de
trabajo

Si cambiamos la variable edad inicial de trabajo, inferimos en el cuadro 6 que la
edad de equilibrio entre pensiones cotizada y beneficiada es de 37.31 años, es
decir 17.31 años más a la originalmente establecida en los supuestos por la
Encuesta Nacional de Empleo Urbano (ENEU).

20 Recordar que el efecto inflacionario se obvia dado el supuesto de cobertura por el incremento
anual que se realiza a los salarios, producto de las revisiones contractuales.
21 Es decir, se parte del supuesto Ceteris Paribus, en otras palabras, dejamos constantes el resto de
los parámetros y sólo analizamos el cambio en cada una de las variables claves de nuestro análisis
(cuotas obrero – patronal, edad inicial de trabajo, edad de jubilación y tasa de descuento aplicada).
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Cuadro 5 
Corrida econométrica suponiendo cambio en las cuotas obrero-patronal-

gubernamental 
   

Condiciones financieras    
Cuotas obrero-patronal 5.69%  
Salario mínimo mensual, base para el análisis*  $ 1,460.10   
Aportación, con base a la cuotas y al salario mínimo  $ 83.07   

   

Condiciones demográficas Años Meses 
Edad inicial supuesta de trabajo 20 240 
Edad de jubilación supuesta 65 780 
Esperanza de vida 75.4 904.8 
Periodo de cotización 45 540 
Disfrute pensión 10.4 124.8 
Tasa de descuento 4.51% 
   

Conclusiones financieras    
Valor futuro de la cotización $145,271.58  
Pensión a recibir en el futuro, mensual $1,460.10  
Porcentaje de incremento real, con respecto al salario mínimo base 
original 0.00%  
* Se supone el salario mínimo vigente en la Zona A de la Republica Mexicana.   
Fuente: Elaboración propia.   
 

Cuadro 6 
Corrida econométrica suponiendo cambio en la edad inicial de trabajo 

   

Condiciones financieras    
Cuotas obrero-patronal 15.10%  
Salario mínimo mensual, base para el análisis*  $ 1,460.10   
Aportación, con base a la cuotas y al salario mínimo  $  220.48   
   

Condiciones demográficas Años Meses 
Edad inicial supuesta de trabajo 37.30842399 447.701088 
Edad de jubilación supuesta 65 780 
Esperanza de vida 75.4 904.8 
Periodo de cotización 27.69157601 332.298912 
Disfrute pensión 10.4 124.8 
Tasa de descuento 4.51% 
   

Conclusiones financieras    
Valor futuro de la cotización $145,271.59  
Pensión a recibir en el futuro, mensual $1,460.10  
Porcentaje de incremento real, con respecto al salario mínimo base 
original 0.00%  
* Se supone el salario mínimo vigente en la Zona A de la Republica Mexicana.   
Fuente: Elaboración propia.   
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• Escenario bajo la movilidad en la edad de jubilación

En el cuadro 7 queda de manifiesto que si cambiamos la variable edad de
jubilación, llegamos a que la edad de equilibrio es de 55.44 años, es decir 9.66
años menos a la originalmente establecida en los supuestos manejados por la
ENEU.

• Escenario bajo la movilidad en la tasa de descuento aplicada

Finalmente en el cuadro 8, si cambiamos la variable tasa de descuento, llegamos
a que dicha tasa en equilibrio es de 1.48%, es decir 3.03% menos que la
originalmente establecida mediante el método de estimación de Richard Levin y
el promedio anual del CPP.

Cuadro 7 
Corrida econométrica suponiendo cambio en la edad de jubilación 

   

Condiciones financieras    
Cuotas obrero-patronal 15.10%  
Salario mínimo mensual, base para el análisis*  $ 1,460.10   
Aportación, con base a la cuotas y al salario mínimo  $ 220.48   
   

Condiciones demográficas Años Meses 
Edad inicial supuesta de trabajo 20 240 
Edad de jubilación supuesta 55.4447938 665.337526 
Esperanza de vida 75.4 904.8 
Periodo de cotización 35.4447938 425.337526 
Disfrute pensión 19.9552062 239.462474 
Tasa de descuento 4.51% 

   

Conclusiones financieras    
Valor futuro de la cotización $230,368.82  
Pensión a recibir en el futuro, mensual $1,460.10  
Porcentaje de incremento real, con respecto al salario mínimo base 
original 0.00%  
* Se supone el salario mínimo vigente en la Zona A de la Republica Mexicana.   
Fuente: Elaboración propia.   
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• Resumen de los escenarios anteriormente descritos, bajo la
movilidad en los factores de cuotas obrero - patronales, edad
inicial de trabajo, edad final de trabajo y tasa de descuento
empleada

Los escenarios22  construidos anteriormente nos dan idea de los puntos de
equilibrio del sistema actual de pensiones jubilatorias por edad mínima en el
IMSS, presentan las siguientes características:

1. Tasa de cuotas obrero patronales: 5.69%
2. Edad inicial de trabajo: 37.31 años.
3. Edad final de trabajo: 55.45 años.
4. Tasa de descuento: 1.48%

Cuadro 8 
Corrida econométrica suponiendo cambio en la tasa de descuento 

   

Condiciones financieras    
Cuotas obrero-patronal 15.10%  
Salario mínimo mensual, base para el análisis*  $ 1,460.10   
Aportación, con base a la cuotas y al salario mínimo  $ 220.48   
   

Condiciones demográficas Años Meses 
Edad inicial supuesta de trabajo 20 240 
Edad de jubilación supuesta 65 780 
Esperanza de vida 75.4 904.8 
Periodo de cotización 45 540 
Disfrute pensión 10.4 124.8 
Tasa de descuento 1.48% 

   

Conclusiones financieras    
Valor futuro de la cotización $168,836.14  
Pensión a recibir en el futuro, mensual $1,460.10  
Porcentaje de incremento real, con respecto al salario mínimo base 
original 0.00%  
* Se supone el salario mínimo vigente en la Zona A de la Republica Mexicana.   
Fuente: Elaboración propia.   
 

22Recordar que se parte del supuesto Ceteris Paribus.
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A partir del análisis anterior, es que resaltamos la viabilidad del sistema
actual de pensiones del IMSS, dado que tiene un alto grado de soporte en las
cuatro variables clave de cotización, lo que le da un holgado margen de operación.

V. Conclusiones

Ahora bien, percibimos que el sistema actual de pensiones de jubilación por
alcanzar la edad mínima es viable, para el caso del IMSS, dadas las condiciones
de reforma analizadas en el presente artículo y el desempeño macroeconómico
de este momento, percibido en el Anexo II.

Sin embargo, debemos de recordar los siguientes puntos:

o Por lo que respecta al IMSS, no debemos olvidar que a pesar de la
viabilidad actual, tienen un lastre demasiado pesado, debido a la
carga que tiene el gobierno por ser el responsable en última instancia
del sistema antiguo de pensiones.

o Al llevar a cabo un análisis comparativo entre algunas de las
características de los diferentes sistemas de pensiones que coexisten
en la actualidad nos daría idea de la problemática en que se encuentra
cada uno de los sistemas. Por ejemplo, en el ISSSTE, la edad final
de trabajo es de 55 años, la que comparada con la edad de 55.4448
años de nuestro equilibrio en el sistema del IMSS, nos muestra un
elemento de inconsistencia actual.

Por otro lado, existen sistemas de pensiones que no cuentan con
algún aporte constante a un fondo de pensiones (caso de la
Universidad Michoacana de San Nicolás de Hidalgo, UMSNH) lo que
dificulta, en grado superlativo, el pago futuro de las mismas.

Por otro lado, es digno de mencionar que con referencia a las tasas
de descuento necesarias para lograr el equilibrio, actualmente se
considera que no son altas o difíciles de alcanzar, sin embargo en
este momento nos  encontramos en un ambiente de excelente
estabilidad macroeconómica. A partir de esto surge una pregunta:
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¿Qué sucedería si esa estabilidad macroeconómica se altera?, ¿se
conseguirá el descuento de 1.48% real como mínimo para garantizar
los estándares de pensiones por edad mínima?
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Anexo 1
Tasa especifica de participación según grupos de edad

Trimestral
Total

Anexo 2
Tasa de interés activa calculada para los pasivos a plazo

Promedio anual

 
Periodo 12 a 19 años 20 a 24 años 25 a 34 años 35 a 44 años 45 y más años 
2002/01 23.39 60.11 72.11 73.85 51.41 
2002/02 22.25 59.52 72.24 73.93 51.44 
2002/03 23.82 59.54 72.47 73.84 51.05 
2002/04 21.87 59.16 71.67 73.82 51.01 
2003/01 21.78 60.28 72.67 74.25 52.22 
2003/02 21.04 59.27 72.77 74.08 51.76 
2003/03 22.94 61.44 73.53 74.63 52.92 
2003/04 21.87 60.71 74.08 74.56 52.73 
2004/01 22.09 60.43 74.55 74.78 53.72 
2004/02 22.73 60.57 74.52 75.58 53.41 
2004/03 23.25 62.03 74.25 75.93 53.32 

2004/04p/ 22.55 61.11 73.86 76.26 53.3 
p/ Cifras preliminares a partir de la fecha que se indica. 

Fuente: Elaboración propia con base en la información del sitio de internet: http://www.inegi.gob.mx, fecha de consulta: 05 de marzo de 2006. 

 

  
2001 10.12 
2002 5.363333333 
2003 4.451666667 
2004 4.620833333 
2005 6.465 
2006 5.6 

p/ Cifras preliminares a partir de la fecha que se indica. 

Fuente: Elaboración propia con base en la información del 
sitio de internet: http://www.inegi.gob.mx, fecha de 
consulta: 07 de marzo de 2006. 


