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Términos de Referencia de la Comision

Mandato, Ambito y Metodologia del Trabajo de la Comision

e Se circunscribe a sistema de pensiones. No toca el sistema de salud publica ni los sistemas de
pensiones administrados por el ISSFA e ISSPOL

e Método de trabajo: soporte técnico (IESS, BID y Banco Mundial) y consultas con la sociedad civil
e Las propuestas de la Comisidon no son oficiales, por tanto, no son vinculantes

Enfoque Sistémico

e Considera el conjunto de politicas publicas orientadas al ingreso en la vejez (jubilacion)

e Distingue entre el sistema, su administrador, y sus formas de financiamiento (el IESS administra el
IVM; el MIES los planes asistenciales para la tercera edad; los empleadores la jubilacion patronal)

Constitucionalidad

* Respeto a los derechos adquiridos

e Adherencia a los principios de solidaridad, suficiencia, viabilidad, equidad y universalidad
e No a la privatizacion

e Financiamiento tripartito (empleados, empleadores, el estado)




¢ Por que reformar el sistema de pensiol




Cuatro razones fundamentales que exigen una reforma

Erosion de
Inviabilidad Inequidad Credibilidad y Disfuncionalidad
Baja Cobertura Institucional

« Contribucion fiscal

beneficia solo a afiliados
(38% de la PEA) *Un 30% de la PEA no

. ...y subsidia mas a los de esta cubierta ni por
mayor ingreso el IVM ni el MIES

« Otorga beneficios *Muchos quieren
diferentes a afiliados afiliarse y no pueden

« ALIVMy al Politizacion
fisco se les
hace cada vez

mas dificil

Ambito demasiado
amplio: salud y
pensiones

pagar semejantes «Otros pueden

pensiones * Los jovenes pagan los afiliarse y no quieren

platos rotos

Estos problemas son estructurales: no se resuelven solamente con el pago de la deuda del MEF al
IESS, ni con mas afiliados, ni con una mejor gestion



% del PIB

El IVM es inviable, financiera y fiscalmente...

Déficit Basico del IVM: Aportes menos Pago de Prestaciones

24.8%

14.4%

2030 2035 2040 2045 2050 2055 2060 2065 2070 2075 2080

(10.0%)

(11.8%)

(15.0%)
(20.0%)

(25.0%) (21.8%)

—— Déficit basico

—— Aportes* ——Pago de prestaciones**

25.0%

20.0%

(10.0%)

(15.0%)

4.4%

2022

Déficit del IVM después del Subsidio Fiscal del 40%

14.8%
O "G O 0O N T OV VO N T O 0O NS O ®
N N N ™M QRN & & & & & 1D WOV WO oo
O O O O O O O™ O O O O O O O O O o o o o o
NN NN~ N QLN N N NN NSNS
-5.8%

I Contribuciones del empleador y empleado
I Subsidio fiscal del 40%

——Pago de prestaciones

= Déficit

Fuente: Proyecciones de la Comisién con base al modelo PROST del Banco Mundial y datos proporcionados por el IESS.
Notas:* Considera los aportes del empleador y empleado al sistema IVM. **Incluyen pensiones por invalidez, vejez, discapacidad, montepio y auxilio de funerales.
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...debido, principalmente, a que su disefio es inconsistente con
el envejecimiento de la poblacion y la mayor esperanza de vida

Piramide Poblacional de Ecuador
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Fuente: Proyecciones de la Comisidén con base al modelo PROST del Banco Mundial, datos proporcionados por el IESS, y proyecciones demograficas de las NNUU.

Ratio de aportantes a pensionados



En Ecuador, el subsidio fiscal a la seguridad social es el segundo mayor del
PGE. después del subsidio a los combustibles, y excede al gasto en educacion

Principales Subsidios del Presupuesto General del Estado, Gasto en Educaciéon y Bono MIES, aio 2022
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Debido a inequidades horizontales implicitas en el disefio del IVM,
los dafiliados toman decisiones que debilitan el sistema

Edad de los Primeros Aportes

Cada vez mas se dfilian recién a los 60 aios de edad

- = Hombres —— Mujeres

2000 —

1500

1000

Afiliados con menos de 1 afio de aportes

Requisitos de Jubilacion Vigentes

Anos de Tasa de
Edad e e
cotizacion reemplazo
Cualquier edad 40 100%
60 30 75%
65 15 56%
70 10 50%

Fuente: IESS.
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50 55
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Propuesta de reforma

Abordaje de la reforma




Lo que la sociedad espera de un sistema de pensiones es multidimensional

Suficiencia Credibilidad y Cobertura

Ingreso “decente” en la

. * Incentivos a afiliarse (a formalizarse)
vejez

* Planes de ahorro para la vejez

|

Viabilidad Equidad Integridad Institucional
* Que el sistema pueda pagar los * Principio de solidaridad intergeneracional ’ Cuerpq ,colegiado idéneo
beneficios que promete... * Sin inequidades horizontales * Rendicion d? cuentasy
 ...con ayuda de una contribucion fiscal *  Progresivo en la distribucién de beneficios transparencia

* Despolitizacién de las

sostenible, presupuestable y predecible =
decisiones

No es factible tener un sistema perfecto: no se puede alcanzar el mdximo en todas dimensiones. La propuesta
de la Comision busca un balance realista que avance en todas las dimensiones y sin retroceder en ninguna
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Tasa de aporte

40%
35%
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15%
10%

5%

0%

Fuente:

El sistema de pensiones ecuatoriano tiene muy malas calificaciones en todas
las dimensiones mencionadas, excepto en suficiencia

Tasa de reemplazo maxima y tasa de aporte en Ecuador
Y en paises europeos con sistemas de reparto, 2018

Lituania oo

Tasas de reemplazo simuladas para un asalariado
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Fuente: CAF (2020), Los sistemas de Pensiones y Salud en América Latina.

La tasa de reemplazo promedio en sistemas de reparto es 60% (con una tasa promedio de aporte del
23%). En Ecuador la tasa de reemplazo promedio es cerca del 90% (con una tasa de aporte de 11,06%)
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¢Puede una reforma mantener suficiencia y, al mismo tiempo, restablecer
viabilidad, mejorar equidad, ampliar dfiliacion y fortalecer credibilidad?

» Opcion 1: concentrar la suficiencia en la pensidn vitalicia del IVM, lo cual requiere una reforma

paramétrica ambiciosa que inevitablemente tendria que incluir aumentos en
o Latasa de aporte
o La edad minima de jubilacion
o La contribucién (subsidio) fiscal anual

» Opcion 2: distribuir la suficiencia entre la pension vitalicia del IVM y planes de ahorro para la vejez, lo

gue permite disefar una reforma paramétrica ambiciosa que permita
o Mantener la edad minima de jubilacion en 60 afios y la tasa de aporte en 11.06%
o Limitar la contribucion (subsidio) fiscal como porcentaje del PIB

o Mantener la tasa de reemplazo para la pension vitalicia de afiliados de ingresos bajos, y complementarla con
planes de ahorro para afiliados de ingresos altos

» Lavision de la Comision es que, para liberarnos de la “tirania de la demografia”, el ahorro complemente
cada vez mas y mejor a la pension vitalicia del IVM, a fin de generar suficiencia de ingresos en la vejez
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Pilares
Complementarios

2

3

Arquitectura del Sistema Reformado

Pension Vitalicia (IVM)

Planes de Ahorro para la Vejez

Pension Asistencial Antipobreza
(MIES)

Trabajadores
formales
dependientes e
independientes

Trabajadores
informales
vulnerables

Sistema
Contributivo

Sistema
No Contributivo
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Propuesta de reforma

Principales reformas




RESPETO A DERECHOS ADQUIRIDOS

Las pensiones de los ya jubilados no se tocan

Los afiliados que ya han cumplido los requisitos para jubilarse mantienen su derecho a hacerlo bajo los
parametros del sistema actual

A los afiliados que todavia no han cumplido con los requisitos actuales de jubilacion se les reconocera la
totalidad de los aportes que hayan realizado, en los términos del sistema actual

o Su pension al momento de jubilarse sera en un promedio ponderado por |la proporcion de afios de aporte bajo
el sistema actual y la proporcion de afios de aporte bajo el sistema nuevo

El completo respeto a derechos adquiridos de la propuesta implica una transicion lenta (tres décadas) al
sistema nuevo, transicion cuyo costo se comparte entre diferentes generaciones de afiliados y el Estado

16



INTEGRIDAD INSTITUCIONAL

e Se creara dentro del IESS un Directorio del IESS-Pensiones, independiente, especializado en
pensiones y separado del actual Consejo Directivo del IESS

©)

©)

El Directorio del IESS-Pensiones ejercera gobernanza sobre el IVM, Cesantia y Seguro de Desempleo

Tendra al menos dos vocales independientes, a mas de los vocales que representen a los jubilados,
empleadores y afiliados

Todos los vocales deberan cumplir con perfiles profesionales adecuados y permaneceran en funciones por
periodos fijos pero escalonados

El delegado del Gobierno sera un vocal mas, en igualdad de condiciones, y no presidira el Directorio

Las funciones del actual Consejo Directivo del IESS quedaran restringidas a los seguros de salud y riesgos
de trabajo

 El nuevo Directorio del IESS-Pensiones actuara también como Directorio del BIESS...

e ...y designara los miembros del Comité de Inversiones, el cual guiara la gestion de la inversion de
los fondos de pensiones, cesantia y seguro de desempleo que haga el BIESS
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En un plazo de 6 meses, el Gobierno

o Acordara con el IESS el monto de la deuda impaga y aun no documentada del MEF al IVM

o Acordara con el IESS un plan de pagos de esa deuda, compatible con las restricciones fiscales

La “contribucion anual obligatoria del Estado” al IVM seguira siendo el equivalente al 40% de las
pensiones, siempre y cuando ese monto no exceda el 3% de PIB

El Estado destinara al fortalecimiento del sistema de pensiones al menos el 20% de los ingresos
extraodinarios (por encima de lo presupuestado)

Incentivos tributarios para empleadores que opten por ofrecer emparejar (match) los aportes que
hagan a las cuentas de ahorro para la vejez de sus empleados

18



vida, con base a la “ratio de soporte” (afios de aporte / afios de beneficio)

Antes de la reforma

edad de jubilacién

anos de aporte

60

30

65

15

70

10

cualquier edad

40

Al menos 10 afios de transicion

— >

No se cambia ni la edad minima de jubilacion (60 afios) ni a la tasa de aporte (11.06%), pero el
11.06% se aplica también al décimo tercer y décimo cuarto sueldos, porque se pagan 14 pensiones

Requisitos de jubilacion: se aumentan gradualmente (6 meses por ano) los afios de contribucion
requeridos hacia una relacién que va de 60 anos de edad/35 anos de aporte a 70 edad/15 aporte

o Latabla de requisitos de jubilacion se ajustara automaticamente a la luz de cambios en |la esperanza de

Después de la reforma

edad de jubilacién

afos de aporte

60

35

61

33

62

31

63

29

64

27

65

25

66

23

67

21

68

19

69

17

70

15

cualquier edad

40
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= Base para el cdlculo de la pension: se aumenta gradualmente (1 afo por aio) el numero de los
mejores anos de remuneracion hasta llegar a los 30 anos de mejor remuneracion

o Al momento de la jubilacidn, los salarios prejubilares se actualizaran por la inflacién (IPC)

= Pension vitalicia: es la suma de dos componentes

o Una pension basica, igual para todos los jubilados, que arranca con la pension minima actual, crece en el
tiempo con la inflacion (IPC) y que se paga con cargo a la “contribucion obligatoria del Estado”

o Una pensidn variable calculada por férmula con base a (i) la tasa de reemplazo maxima para 70/40 que el
sistema puede sostener; v (ii) la “ratio de soporte” (tiempo de aporte a tiempo de beneficio)

TR: Tasa de reemplazo (en %)

AA 40
TR = | — — AA: Aios de aporte
TR (EV)/(ls)*Max

EV: Esperanza de vida al jubilarse (afos de beneficio)

Max: TR mdaxima para la pensién variable (en %)
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Pension mdxima: para afiliados en relacion de dependencia, arranca con el nivel actual (52.475 por
mes) y crece en funcidn del crecimiento del salario promedio de los afiliados

Opciones para el afiliado que no puede completar el minimo de anos de aporte para jubilarse
= Puede retirar los aportes que hizo, actualizados por inflacidon (IPC), en forma de un retiro programado

= Puede combinar sus afios de aporte con los del esposo(a) mas joven para que este(a) ultimo(a) pueda completar
el minimo de ainos de aporte requeridos para jubilarse

= Puede dejar su cuenta de afiliacion activa para seguir acumulando afios de aporte

Regimenes especiales: se eliminan todos, con excepcion del sistema para Trabajadores No
Remunerados del Hogar y del Seguro Social Campesino

Indexacion: las pensiones se indexan a la inflacidn (con base al IPC), a fin de asegurar que puedan
mantener su poder adquisitivo en el tiempo

Afiliacion abierta a cualquier nivel de ingreso laboral (desaparece el requisito de ingreso minimo)

21



PLANES DE AHORRO PARA LA VEJEZ (1)

= Se crea un marco legal moderno que sustente el despliegue de |la regulacion necesaria para el sano
y robusto desarrollo de Planes de Ahorro para la Vejez

o Manteniendo y potenciando las “semillas” de ahorro previsional ya existente...

o ..incluyendo, de manera central, el Fondo de Cesantia que, de hecho, es una cuenta de ahorro para la vejez
propia de cada afiliado

= Planes de ahorro obligatorios

o Plan Obligatorio de Ahorro para la Vejez — el actual Fondo de Cesantia, debidamente redisefiado
* Se mantiene la tasa de aporte actual (2% del ingreso laboral)

* Los afiliados pueden utilizar su patrimonio en el Fondo de Cesantia como colateral para créditos hipotecarios

o Plan de Ahorro a Mediano Plazo — la mitad del aporte al Fondo de Reserva se deposita obligatoriamente
en una cuenta de ahorro a 2-3 afos

 Eltrabajador elige la entidad financiera (incluyendo el BIESS) en la que se hace el depdsito

* Sieltrabajador no elige, su aporte va automaticamente al BIESS

22



PLANES DE AHORRO PARA LA VEJEZ (2)

= Jubilacion Patronal

©)

Para los nuevos contratos laborales, el Sistema de Jubilacidn Patronal sera en un Plan de Ahorro para la Vejez de
propiedad del empleado

Se nutrira del aporte obligatorio del empleador (1% del salario) mas los aportes voluntarios del empleado

El esquema de transicion para los contratos existentes sera disefiado por un equipo conformado por prestigiosos
economistas y abogados constitucionalistas y laboralistas

= Planes de ahorro para la vejez voluntarios

©)

Registro automatico: se crea una cuenta de ahorro para la vejez para todo ciudadano ecuatoriano en el
momento en que cumple 21 afos de edad

Opcién de emparejamiento (matching): el empleador puede ofrecer a sus empleados esquemas de
emparejamientoy, si lo hace, accede al ya mencionado incentivo tributario (ver [dmina # 19)

El trabajador puede aportar libremente a su cuenta de ahorro para la vejez, cuyos retornos estan exentos del
impuesto sobre la renta personal si se reinvierten en dicha cuenta

23



PLANES DE AHORRO PARA LA VEJEZ (3)

= Respecto a los Planes de Ahorro para la Vejez, sean estos obligatorios o voluntarios, se separan las
funciones de administracion de cuentas de las funciones de gestion de la inversion

o Las funciones de administracion de cuentas (back office) estan sujetas a economias de escala y, por tanto,
se administran centralizadamente por el IESS-Pensiones

o Las funciones de gestion de la inversion las haran entidades financieras de prestigio (inversionistas
institucionales), debidamente certificadas, reguladas y supervisadas, incluyendo el BIESS

= E|l Gobierno implementara programas de subsidio al ahorro para la vejez de los trabajadores de
bajos ingresos, en la medida en que las restricciones fiscales lo permitan

o Elsubsidio al ahorro se instrumentara a través de aportes emparejados (matching)

o Eltrabajador que retire sus ahorros antes de jubilarse perdera los aportes emparejados del Gobierno
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El BIESS seguira gestionando la inversion de los fondos del IVM, Cesantia y Seguro de Desempleo

Una vez establecido el marco de regulacion y supervision para los Planes de Ahorro para la Vejez

o Los trabajadores podran elegir (mediante instruccién al centralizador-IESS-Pensiones) el gestor de la
inversion, incluyendo al BIESS, para que invierta sus nuevos aportes al Fondo de Cesantia

o Los aportes al Fondo de Cesantia de los trabajadores que no elijan gestor iran al BIESS

La ley autorizara explicitamente al BIESS a hacer transacciones a precios de mercado, sujetas a
estandares minimos de transparencia y competencia
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TRABAJADORES INDEPENDIENTES FORMALES

= Estan obligados a afiliarse al IVM y Fondo de Cesantia, con las mismas tasas de aporte que los
trabajadores en relacion de dependencia

o Cotizaran con base a su ingreso laboral neto, sujeto a un techo de $6,000 por mes, el cual crecera en
funcidn del crecimiento del salario promedio de los afiliados

o Podran usar su patrimonio en el Fondo de Cesantia como colateral para créditos hipotecarios

o Deberan presentar el certificado de afiliacion como habilitante para renovar su RUC

= No estan obligados a afiliarse al Seguro de Salud del IESS si demuestran que tienen un seguro
médico privado

* Podran participar plenamente en los Planes de Ahorro para la Vejez voluntarios
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PENSIONES ASISTENCIALES ANTIPOBREZA (MIES)

= La Comision recomienda que, por decreto Ejecutivo, se mejore el funcionamiento, amplie la coberturay
fortalezca la focalizacion de las pensiones asistenciales
o Integrando mejor el sistema de pensiones contributivo con el no contributivo

* Especialmente armonizando los criterios de acceso y otros parametros de Mis Mejores Afos y Pension para Adultos
Mayores (administrados por el MIES) con los del Sistema de Seqguro Campesino (administrado por el IESS)

o Eliminando la incompatibilidad entre el acceso al Bono de Desarrollo Humano, por un lado, y la afiliacion al
IVM y el trabajo formal en relacion de dependencia, por otro

* El monto del Bono de Desarrollo Humano debe reducirse gradualmente (en lugar de desaparecer) en la medida en que
aumenten los ingresos laborales del beneficiario

o Profundizando la coordinacidn e intercambio de informacion entre los sistemas de pensiones contributivo y no
contributivo y de éstos con el SRI, INEC, BCE, etc.

= E| PGE debe programar recursos adicionales para las pensiones asistenciales del sistema no contributivo

o Debido al proceso de envejecimiento poblacional, el nUmero de personas pobres de la tercera edad elegible
para dichas pensiones asistenciales crecera rapidamente

o De hecho, la poblacion elegible que ya esta en la lista de espera para esos beneficios es numerosa
27



SEGURO DE DESEMPLEO

* Se modifica el diseno del Seguro de Desempleo a fin de desvincularle del Fondo de Cesantia 'y
acercarlo a los estandares sugeridos por la OIT, especialmente en relacion a

o Los excesivamente estrictos requisitos de cotizacidon para ser elegible al seguro

o Baja tasa de cobertura efectiva — muchos afiliados desempleados que deberian ser elegibles no
pueden acceder al beneficio de este seguro, en parte por desconocimiento

o Plazos de espera demasiado largos para solicitar el seguro una vez desempleado vy recibir el beneficio

= Luego de un estudio actuarial y de estrés:
o Se fijaran los parametros del Seguro de Desempleo
o Se decidira si es posible dar acceso a desempleados por renuncia voluntaria y a trabajadores

independientes

= Se vinculara formalmente el Seguro de Desempleo a politicas activas de empleo, a fin de evitar
gue los beneficiarios reduzcan la intensidad de sus busquedas laborales

o Dichas politicas se administraran a través del programa “Encuentra Empleo” del Ministerio del Trabajo

28



Impacto Esperado de la Reform:




El IVM se volveria viable, financiera y fiscalmente

Déficit Basico del IVM

Antes de la Reforma Después de la Reforma
25.0%
20.0%
15.0%
9 8.9% 8.6%
10.0%
4.4%
5.0% P —e
@ —— 4.8% 5.4%
a = t t t t t t t t t t ; ; ; : : : : : : : : : : : ; ; :
g 201 2030 2035 2040 2045 2050 2055 2060 2065 2070 2075 2080 ZOMUW 2040 2045 2050 2055 2060 20652070 2075 2080
2 (5.0%) (5.0%) (4.'f1%) (3.2%)
(10.0%) (10.0%)
(15.0%) (11.8%) (15.0%)
(20.0%) (20.0%)
25.0% (21.8%) (25.0%) . o
( ‘) —— Aportes* ——Pago de prestaciones** —— Déficit basico

—— Aportes* ——Pago de prestaciones** ——Déficit bdsico

Fuente: Proyecciones de la Comisidn con base al modelo PROST del Banco Mundial y datos proporcionados por el IESS.
Notas: * Considera los aportes del empleador y empleado al sistema IVM. **Incluyen pensiones por invalidez, vejez, discapacidad, montepio y auxilio de funerales.
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El IVM se volveria

Sistema actual: regresivo

9.6%

V
7.3%

Ingresos bajos Ingresos medios Ingresos altos

B VP pension / VP aporte  =—@=Tasa real de retorno equivalente

Y
Afiliados al IVM

El 40% de las pensiones las subsidia el fisco,
independientemente del nivel de la pension

mucho mas equitativo

Sistema con reforma: progresivo

5.6%

3.9%
2.3%
1.8
Ingresos bajos Ingresos medios Ingresos altos

I VP pension / VP aporte =—@=Tasa real de retorno equivalente

Y
Afiliados al IVM

El subsidio fiscal va a través de la pension basica, que es un %
mayor de la pension total de los jubilados de menores ingresos

Fuente: Proyecciones de la Comisién con base al modelo PROST del Banco Mundial y datos proporcionados por el IESS.




El ingreso en la vejez no perderia suficiencia para el afiliado de ingreso medio

Pension Vitalicia y Tasas de Reemplazo para un Afiliado de Ingreso Medio (5600 por mes)

Antes de la reforma

valor
afos de | tasade ension

edad p. . .
aporte [reemplazo| vitalicia

IVM

60 30 75% S 450
65 15 56% S 336
70 10 50% S 300
70 40 100% S 600

gue se jubila segun los requisitos minimos de elegibilidad

Después de la reforma

valor
tasa de valor tasade valor ..
o valor valor . . .. pension
afnos de . . reemplazo .2 pension | reemplazo| pension T
edad pension .. pension s . . vitalicia
aporte basica pension variable vitalicia efectiva derivada VM +
variable IVM IVM del ahorro
ahorro
60 35 S 250 31,5% S 187 S 437 72,8% S 89 S 526
65 25 S 250 28,1% S 167 S 417 69,5% S 65 S 482
70 15 S 250 22,5% S 133 S 383 63,9% S 43 S 426
70 40 S 250 60,0% S 356 S 606 101,0% S 162 S 768
TR: Tasa de reemplazo (en %)
AA 40 N
TR = | — — | * Max AA: Aios de aporte
EV 15

EV: Esperanza de vida al jubilarse (afos de beneficio)

Max: TR maxima para la pension variable (en %)

Nota: El ahorro se define como un retiro programado en funcion de la esperanza de vida. Se calcula con el 4% del salario mensual y una

tasa de retorno real de 2,5%.




El ingreso en la vejez no perderia suficiencia
Gracias a la pension basica en el caso de afiliados de ingresos bajos y medios,
y al ahorro en el caso de afiliados de ingresos medio-altos y altos

Tasas de reemplazo para afiliados que se jubilan con 65 anos de edad y 30 afios de aporte, por nivel de ingreso laboral

104%
89%
75% 75% 75% 75%
US$ 450 USS 600 US$ 1500
ingresos bajos ingresos medios ingresos altos
tasa de reemplazo efectiva antes de la reforma M tasa de reemplazo efectiva después de lareforma M tasa de reemplazo efectiva después de reforma + ahorro

2/3 de los dfiliados mantendrian o mejorarian su tasa de reemplazo; si incluimos el ahorro serian 9/10

Nota: El ahorro se define como un retiro programado en funcion de la esperanza de vida. Para las personas de ingresos bajos y medios se calcula con el 5% del salario mensual (4 puntos del fondo de reserva
+ 1% matching de la jubilacion patronal) y una tasa de retorno real de 2,5%. Para los de ingresos altos se asume que ahorran todo el fondo de reserva (8,33%) + 1% de matching de la jubilacién patronal.



El ingreso en la vejez no perderia suficiencia para afiliados de ingresos
bajos de distintas edades durante la transicion

Tasas de reemplazo para afiliados de ingresos bajos (5450 por mes) que aspiran a jubilarse con 65 afios de edad y 30 afios de aporte,

segun distancia a la jubilacion

93%

84%
80%

79%

o,
75% 77% 75% 75%
A 5 afios de jubilarse (60/25) A 10 aiios de jubilarse (55/20) A 20 aiios de jubilarse (45/10)
tasa de reemplazo efectiva antes de la reforma B tasa de reemplazo efectiva después de la reforma ® tasa de reemplazo efectiva después de reforma + ahorro

Nota: El ahorro se define como un retiro programado en funcion de la esperanza de vida. Se calcula con el 5% del salario mensual (4 puntos del fondo de reserva + 1% matching de la
jubilacion patronal) y una tasa de retorno real de 2,5%.
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Reflexiones finales

* La reforma de pensiones incentiva la formalizacion del empleo, pero esta lejos de
solucionar los graves problemas del mercado laboral

* En ausencia de una reforma al sistema de salud publica, los gastos en salud en la
tercera edad sequiran diluyendo el ingreso proveniente de la pension

* Las reformas al sistema de salud publica y al mercado laboral son tan necesarias
e impostergables como la reforma al sistema de pensiones
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