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1. INTRODUCCION

En Paraguay la Seguridad Social tiene un modelo profesional o contributivo, financiado
basicamente a través de cotizaciones sociales, donde tanto la adquisicion del derecho como la
determinacion de la cuantia de las prestaciones econdmicas (Beneficio Definido), estan
relacionadas con la obligacion de contribuir al sistema. Siendo el Instituto de Prevision Social

(IPS) la institucion méas importante del Sistema Previsional por el alcance (nacional) y cobertura.

Las cotizaciones sociales son aportes y contribuciones de los empleados y empleadores
respectivamente, donde se aplica una alicuota establecida por ley a las remuneraciones salariales
percibidas. Adicionalmente, la legislacion establece un aporte al IPS por parte del Estado,
determinado también a partir de una alicuota sobre las remuneraciones salariales percibidas por
los afiliados. En la practica, el Estado no ha realizado ningin aporte hasta el momento.
Complementandose la financiacion del sistema con los recursos procedentes de la renta generada
por las inversiones financieras e inmobiliarias del Fondo de Jubilaciones, el cual es formado por
la diferencia entre los Ingresos por aportes y contribuciones a la Seguridad Social y los Egresos

por pago de prestaciones.

Las Coberturas y Beneficios otorgados por el IPS se encuentran establecidos por ley, donde la
legislacion vigente desde 1992 requiere una combinacion de edad y afios de aportes para
conceder el beneficio jubilatorio, a partir del cual se determina la Tasa de Sustitucion a ser

aplicada a la Base Reguladora.

Al tener una misma Tasa de Sustitucion para individuos que se jubilan en iguales condiciones de
edad y antigiedad pero momentos distintos, se produce una Inequidad Actuarial
Intergeneracional, ya que las personas que se jubilan mas tarde tienen una mayor esperanza de

vida y recibiran los beneficios durante méas tiempo.

Al establecerse una combinacion de edad y afios de aportes para conceder el beneficio jubilatorio
que no tenga en cuenta la edad de retiro para determinar la Tasa de Sustitucién (Ej.: no son
coherentes las penalidades por retiro anticipado) se produce una Inequidad Actuarial
Intrageneracional. Y al considerar los afios de aportes s6lo hasta cierto punto para determinar

la Tasa de Sustitucion se produce una Inequidad Contributiva.
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Adicionalmente, en la formula de los beneficios que otorga el IPS se consideran los Gltimos 36
salarios (excluyendo el ultimo) del trabajador en términos nominales para la Base Reguladora
(BR), es decir, sin ningun tipo de ajuste que reconozca el esfuerzo contributivo o la pérdida de
poder adquisitivo en el tiempo. Esto genera una inequidad para quienes han realizado un igual o
mayor esfuerzo contributivo en afios anteriores a los considerados para la BR, pero que han
dejado de aportar poco tiempo antes del momento de la edad de retiro, no reflejando

adecuadamente el esfuerzo contributivo del afiliado.

Al tener un periodo de referencia para la Base Reguladora muy corto, y que ademas solo
considere los altimos salarios de la historia laboral, genera desincentivos para declarar y aportar
sobre los ingresos realmente percibidos durante una gran parte de la carrera, ya que no seran
tenidos en cuenta para la determinacion del beneficio; y por el contrario extender el periodo de
referencia para el célculo de la Base Reguladora podria incentivar a los trabajadores a “sincerar”
los ingresos considerados, buscando tener un mayor beneficio jubilatorio. Y si bien, existe una
norma vigente tratando de evitar aumentos inconsistentes en el Gltimo tramo de la historia

laboral, en la practica es de dificil aplicacion.

Como ejemplo, trabajadores con carreras laborales basadas en el esfuerzo fisico que finalizan su
ciclo activo varios afios antes de la edad de retiro y que pueden reinsertarse sélo con salarios
bajos debido a su avanzada edad, no verian reflejado en su beneficio jubilatorio el esfuerzo
realizado en los periodos anteriores, lo que podria incentivarlos a no declarar los Gltimos
ingresos. En cambio, trabajadores con carreras “de oficina” que aportaron la mayor parte del
tiempo por el salario minimo, podrian acrecentar su beneficio si sélo en los Gltimos afios

consiguen ascensos, otro trabajo (pluriempleo) o “sinceran” sus ingresos.

Considerar un periodo muy corto en la Base Reguladora hace pesar sélo el final de la carrera
laboral en la determinacién del beneficio jubilatorio, lo cual puede incentivar la evasion a la hora
de realizar aportes sobre el salario o ingreso real por el periodo que no se toma en cuenta para
determinar el monto de la jubilacion inicial, generando inequidades y desfinanciamiento al
sistema. Asimismo, puede incentivar a que algunos trabajadores exageren la carga laboral sobre
los dltimos afios, declarando varios trabajos o promociones que impliquen aumentos de la

nomina salarial, a efectos de conseguir un mejor beneficio.
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Existen algunos antecedentes donde nuevas leyes han implementado un periodo de 10 afios a ser
considerado en la Base Reguladora para la jubilacion del trabajador independiente. Pero podria
no ser el plazo ni la forma més adecuada para determinar el Haber Jubilatorio, ya que por lo
general las medidas de reformas parametricas adoptadas adolecen de un marco tedrico de
referencia, lo que las lleva a ser en muchos casos arbitrarias y a quedar desfasadas con el paso

del tiempo.

Es por eso que actualmente en el IPS se encuentran analizando la posibilidad de plantear un
ajuste enmarcado dentro de la categoria de Reformas Técnicas del Sistema Previsional, ya que
no persigue un cambio de fondo, de filosofia o estructural, siendo el objetivo Analizar la
viabilidad de ampliar los afios de la Base Reguladora de manera a buscar el Equilibrio Financiero

Individual.

A partir de la reformulacion de la Base Reguladora se buscara evitar una sobrevaloracion en el
valor final del Beneficio Jubilatorio y que exista una relacion mas estrecha entre los aportes y
beneficios, en sintesis, que las jubilaciones sean suficientes para satisfacer las necesidades

personales con fuentes de financiacion que las respalden y reflejen el esfuerzo contributivo.

En el desarrollo del presente trabajo, primeramente se hara referencia los Antecedentes del
Sistema Previsional Paraguayo en general y a los del Instituto de Prevision Social en particular,

para culminar el capitulo con una referencia al Modelo de Equilibrio Financiero Individual.

Seguidamente, se plantea el Problema y la Metodologia a desarrollar, donde se describe los datos
utilizados, la Metodologia de validacion y las Premisas e Hipdtesis utilizadas. Mientras que en

los Capitulos finales se presentan los Resultados y las Conclusiones.

2. ANTECEDENTES

2.1 Sistema Previsional Paraguayo

El primer antecedente formal de un Sistema Previsional (de Jubilaciones y Pensiones) en el
Paraguay, se remonta al afio 1909 con la promulgacion de la Ley de Organizacién
Administrativa de la Administracion Central, mediante la cual se instrumentd una cobertura
previsional para los funcionarios publicos permanentes de la Administracion Central, agentes de

policia y militares.
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La administracion de estos Regimenes se termina instrumentando a través de la Ley N° 109/92 -
Carta Orgénica del Ministerio de Hacienda, estableciendo que la Direccion de Jubilaciones y
Pensiones tendra a su cargo toda la “Administracion del Sistema de Jubilaciones, Pensiones y
Haberes de Retiro del Personal del Sector Publico”, cominmente denominado “Caja Fiscal”,
el cual administra un Fondo Previsional de Reparto financiado con aportes de los miembros con

adhesion obligatoria para brindar Jubilaciones y Pensiones durante la etapa pasiva.

La Caja Fiscal incluye 3 (tres) programas: a) programas contributivos civiles (Administracion
Publica, Magisterio Nacional, Docentes Universitarios, Magistrados Judiciales, Empleados
Gréficos del Estado); b) programas contributivos no civiles (Fuerzas Armadas, Policia
Nacional); y, c) programas no contributivos (Veteranos y herederos de la Guerra del Chaco,

pensiones graciables).

Posteriormente, en el afio 1924 se crea la Caja de Jubilaciones y Pensiones de Empleados
Ferroviarios, sin embargo no existia proteccion para el grueso de la poblacién trabajadora.
Recién en el afio 1943 se crea el Instituto de Prevision Social (IPS), teniendo como objetivo
cubrir a los trabajadores asalariados o contratados con un Régimen de Jubilaciones y Pensiones.
Adicionalmente el IPS brinda coberturas de Salud y Riesgos Laborales.

Con el transcurso del tiempo fueron creandose por Leyes especificas nuevas Cajas de
Jubilaciones y Pensiones para diferentes gremios e instituciones, las que denominaremos “Cajas
Reguladas” y son: la Caja de Jubilaciones y Pensiones de Empleados Bancarios (1951); la Caja
de la Administracién Nacional de Electricidad (1968); la Caja de Jubilaciones y Pensiones del
personal de la Municipalidad de Asuncion (1978) y El Fondo de Jubilaciones y Pensiones para

miembros del Poder Legislativo de la Nacion (1980).

Todas las “Cajas Reguladas” de Jubilaciones y Pensiones son financiadas a través de
contribuciones obligatorias sobre la ndmina salarial que se fija como porcentaje del mismo. Una
parte la paga el trabajador afiliado, otra el empleador y en algunos casos existe un aporte estatal.
Existiendo diferencias muy grandes unas con otras en lo que respecta a las prestaciones

otorgadas y sistemas de administracion.
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El Sector Privado tiene escasa participacion en el Sistema Previsional Paraguayo, diferenciando
de las “Cajas Reguladas” en que la adhesion es voluntaria y utilizan el Sistema de
Capitalizacion Individual. En las cuestiones formales, utilizan la figura juridica de Mutuales que
se rigen en un marco general por la Ley de Mutuales y cada institucion se tutela por sus propios
estatutos. Las Mutuales representan una alternativa ante la ausencia de cobertura para los

trabajadores autbnomos, personal gerencial y empresarios.

Actualmente el Sistema Previsional Paraguayo se encuentra estructurado de la siguiente manera:

Institucion Poblacion Objetivo

Trabajadores dependientes del Sector

1. Instituto de Prevision Social (IPS) Privado

Sistema de Jubilaciones, Pensiones y
2. Haberes de Retiro del Personal del
Sector Publico (Caja Fiscal).

La Caja de Jubilaciones y Pensiones de
Empleados de Bancos y Afines.

Cajas El Fondo de Jubilaciones y Pensiones
Reguladas 4  Para miembros del Poder Legislativo de ~ Miembros del Poder Legislativo.

La Caja de Jubilaciones y Pensiones del

Funcionarios Publicos, Militares y
Policias.

Empleados Bancarios.

Adhesién 2 Personal Municipal. Empleados Municipales.
obligatoria. La Caja de Seguros Sociales de .
6. . Empleados Ferroviarios.
Empleados y Obreros Ferroviarios.
La Caja de Jubilaciones y Pensiones del
7. personal de la Administracion Nacional Empleados de la ANDE.
de Electricidad (ANDE).
La Caja Paraguaya de Jubilaciones y
8.  Pensiones del Personal de la Itaipu Empleados de la Itaipt Binacional.
Binacional.
B Caja Mutual de Cooperativistas del Poblacién en General.
- Paraguay.
Adhesion

Caja Médica y de Profesionales

Voluntaria 10. } o
Universitarios.

Profesionales Universitarios.

En la Constitucion Nacional de 1992, la cual se encuentra vigente hasta la actualidad, se
consagra la obligatoriedad de la Seguridad Social para los trabajadores dependientes y sus
familias, y se promueve la extension de la misma a todos los sectores de la poblacion.
Asimismo, establece que los Sistemas de Seguridad Social pueden ser de caracter publico,

privado o mixto, encontrandose en todos los casos bajo supervision estatal.
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Hasta el afio 2010 no existia la posibilidad de transferir fondos o computar los aportes realizados
en diferentes Cajas Previsionales, lo que dificultaba completar el requisito de afios de aportes
para alcanzar la jubilacion, por lo que se promulga la Ley 3856/09 de “Intercajas”, mediante la
cual se reconocen los aportes realizados a distintas Cajas Previsionales en el pais,

correspondiéndole a cada una aportar proporcionalmente para la Jubilacion del Beneficiario.

Y si bien hasta el momento no existe un marco regulatorio del Sistema de Seguridad Social en
general ni del Sistema de Jubilaciones y Pensiones en particular., buscando coordinar el Sistema
de Seguridad Social mediante la Ley 5115/13 se crea el Ministerio de Trabajo, Empleo y
Seguridad Social, teniendo a su cargo la tutela de los derechos de los trabajadores y las
trabajadoras, en materia de trabajo, empleo y seguridad social y siendo una de sus competencias
la de “Propiciar la elaboracién, de programas y regimenes integrados de seguridad social del

sector publico y del sector privado”.

2.2 Régimen del Instituto de Prevision Social

En Paraguay la Seguridad Social tiene un modelo profesional o contributivo, financiado
basicamente a través de cotizaciones sociales, donde tanto la adquisicion del derecho como la
determinacion de la cuantia de las prestaciones econdmicas estan relacionadas con la obligacién

de contribuir al sistema.

En 1943 se crea el Instituto de Prevision Social (IPS) y mediante el Decreto 1860/50 del afio
1950 se establecen la naturaleza, objetivos, funciones, perfil juridico y financiero de la
institucion, configurandose como un organismo autonomo con personeria juridica encargado de
dirigir y administrar el Seguro Social, debiendo cubrir los riesgos de Enfermedad no Profesional,
Maternidad, Accidentes del trabajo y Enfermedades profesionales, Invalidez, Vejez y Muerte de
los trabajadores asalariados de la Republica del Paraguay.

Como si no fuese suficientemente claro que el Seguro Social estaba orientado a cubrir al
trabajador por cuenta ajena o dependiente, el Articulo 2° del Decreto Ley N° 1860/50,

especificamente establece que:

“Los trabajadores asalariados que prestan servicios o ejecutan una obra en virtud

de un contrato de trabajo, verbal o escrito, cualquiera sea su edad y el monto de la
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remuneracion que perciban; los aprendices y el personal de los Entes

Descentralizados del Estado o Empresas Mixtas, quedan incluidos en forma

obligatoria en el régimen del Sequro. Ademas se establece el Sequro Optativo en los

riesgos de accidentes, enfermedad y maternidad para el trabajador independiente,
definido en la Ley...”

Adicionalmente la cobertura no estaba orientada a cualquier trabajador asalariado, sino al
trabajador del Sector privado, ya que como se describié en la seccidn anterior, existen otras
Cajas Previsionales que dan cobertura a los funcionarios del Sector Publico y a algunos Gremios

de Profesionales.

Si bien el IPS administra tres Seguros: de Jubilaciones; de Salud; y de Riesgos Laborales; de
acuerdo a la normativa vigente y por la practica, se reconocen explicitamente sélo los Seguros de
Jubilaciones y Salud. La cobertura de Riesgos Laborales se encuentra de manera implicita en
ambos Seguros, separando las prestaciones de corto plazo y servicios en el Seguro de Salud y las

de largo plazo en el Seguro de Jubilaciones.

Posteriormente, se incorporaron exclusivamente al Seguro de Salud otros colectivos, como: los
Docentes de Instituciones Educativas Publicos (1958); los Docentes de Instituciones Educativas
Privados y el Servicio Doméstico (1965); los Profesores Universitarios Publicos y Privados
(1992); los Docentes Jubilados del Magisterio Publico (1999); y Funcionarios Activos y
Jubilados del Ministerio Publico - Fiscalia General del Estado - (2008).

Es asi, que se termina clasificando a los afiliados en “Régimen General” a quienes cuentan con
la cobertura integral (Jubilaciones, Salud y Riesgos Laborales), y en “Régimen Especial” a 10S

afiliados que cuentan exclusivamente con la cobertura de Salud.

Aunque los Docentes de Instituciones Educativas Privadas ya se encontraban en un Régimen
Especial, con la Ley 4370/11 se establece el Seguro Social Integral para los Docentes
dependientes de Instituciones Educativas Privadas, y si bien se los equipara con los asegurados

del Régimen General en lineas generales, existen tres innovaciones que Se introducen con esta

ley:
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1. Se estipula la ausencia de base imponible minima, estableciendo la suma total de las
remuneraciones realmente percibidas como la base imponible, mientras que para el
Régimen General es el “Salario Minimo Legal para Actividades Diversas ejecutadas en
la Capital de la Republica”.

2. Se estipula que el calculo del Haber Jubilatorio serd determinado por el promedio de los
ultimos 120 (ciento veinte) Salarios, los cuales deberan ser actualizados por una
metodologia a ser determinada por el IPS, mientras que para el Régimen General se
consideran los ultimos 36 meses sin actualizar (excluyendo el ultimo aporte).

3. Existe un “Reconocimiento de Servicios” (con ciertos requisitos) por los afios trabajados
antes de la promulgacion de la Ley 4370/11, donde los aportes que hubiesen
correspondido seran financiados por el Estado Paraguayo con Recursos del Tesoro

Nacional.

Finalmente, la ultima modificacion relevante a la normativa del IPS fue mediante la Ley
4933/13, que autoriza la incorporacion voluntaria de Trabajadores Independientes, Empleadores,
Amas de Casa y Trabajadores Domeésticos, al Fondo de Jubilaciones y Pensiones de Instituto de

Previsién Social.

La normativa incorpora la disposicion de la Ley 4370/11 referente al periodo de referencia de la
Base Reguladora, estableciendo para la determinacion del Haber Jubilatorio el promedio de la
base de cotizacion de los 120 (ciento veinte) Gltimos meses de aporte a ser indexados por la

metodologia que establezca el IPS.

Las innovaciones que presenta la Ley 4933/13 son en primer lugar la Adhesion Voluntaria al
Seguro y en segundo término, establecer que la tasa de cotizacion se calculara sobre el ingreso
imponible en el Impuesto a la Renta Personal (IRP) declarado ante el Fisco. Y como hasta el
momento no se ha reglamentando ni implementado la metodologia para establecer los ingresos
declarados para el IRP como base imponible, se viene utilizando el SML cémo base imponible

minima.
2.3 Modelo de Equilibrio Financiero Individual

En el afio 2006 el Banco de Prevision Social (BPS) del Uruguay publica el material

“Comentarios de Seguridad Social - N°I1” que incluye entre sus temas “La Incidencia de la
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forma de Calculo del Sueldo Medio Basico Jubilatorio en el Equilibrio Financiero Individual”

elaborado por el Cr. Luis Camacho.

El estudio parte del equilibrio financiero individual en un sistema de prestaciones definidas,
descomponiendo las diversas variables para analizar su incidencia en el equilibrio, lo cual es de

utilidad tanto para determinar la tasa de contribucion y/o tasa de reemplazo del sistema.

En la Seccidn “Ecuacion de Equilibrio Financiero Individual” del Capitulo 4 “Metodologia” del
presente trabajo, se describe y analiza en detalle la ecuacion que sirve como punto de partida
para examinar el tiempo requerido en la Base Reguladora del Sistema Previsional administrado

por el IPS que mantenga o al menos se aproxime al Equilibrio Financiero Individual.

Como principales resultados del trabajo se pudo apreciar que la tasa de equilibrio individual para
el caso de que el Salario Bésico Jubilatorio (SBJ) sea igual al promedio actualizado por la tasa de
crecimiento salarial de todo el periodo de actividad, seré reducida por efecto del acortamiento del
numero de afios a promediar para el SBJ, pero si a su vez éstos se actualizan a una tasa menor
que los salarios, sera preciso aumentarla. Adicionalmente, el trabajo muestra como la ecuacion
basica de equilibrio individual puede ser utilizada en la etapa del disefio, especialmente para la
determinacion del nivel de la tasa de reemplazo legal.

3. PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

Actualmente el IPS otorga tres tipos de Beneficios por vejez: la Jubilacion Ordinaria (con al
menos 25 afios de aportes reconocidos y 60 afios de edad), la Jubilacion Ordinaria Anticipada
(con al menos 30 afios de aportes reconocidos y 55 afios de edad), y la Jubilacién Proporcional
(con al menos 15 afios de aportes reconocidos y 65 afios de edad). Donde conviven dos formulas
0 métodos para establecer los Haberes Jubilatorios, uno considera los ultimos 36 salarios
(Régimen General) y el otro considera los Gltimos 120 salarios (Regimenes Especiales: Docentes

Privados e Independientes) del trabajador.
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Gréfico 1 — Relacion entre Edad, Afios de Aporte y Tasa de Sustitucion

Relacion entre Edad, Afios de Aporte y Tasa de
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Fuente: Elaboracion propia con Datos de IPS.

En el primer caso, donde se tiene en cuenta los Ultimos 36 salarios de la historia salarial (excepto
el dltimo), se consideran los salarios en términos nominales para la Base Reguladora (BR), es
decir, sin ningun tipo de ajuste que reconozca la pérdida de poder adquisitivo en el tiempo a lo

largo de la vida laboral.

Al tener una misma Tasa de Sustitucion para individuos que se jubilan en iguales condiciones de
edad y antigiedad pero momentos distintos, se produce una Inequidad Actuarial
Intergeneracional, ya que las personas que se jubilan mas tarde tienen una mayor esperanza de

vida y recibirén los beneficios durante mas tiempo.

Al establecerse una combinacion de edad y afios de aportes para conceder el beneficio jubilatorio
gue no tenga en cuenta la edad de retiro para determinar la Tasa de Sustitucion (Ej.: no son
coherentes las penalidades por retiro anticipado) se produce una Inequidad Actuarial
Intrageneracional. Y al considerar los afios de aportes solo hasta cierto punto para determinar

la Tasa de Sustitucion o calcular la Jubilacion, se produce una Inequidad Contributiva.

Al tener un periodo de referencia para la Base Reguladora muy corto, y que ademas solo
considere los ultimos salarios de la historia laboral sin actualizacion alguna, genera desincentivos
para declarar y aportar sobre los ingresos realmente percibidos durante una gran parte de la
carrera, ya gque no seran tenidos en cuenta para la determinacién del beneficio; y por el contrario

podria incentivar a los trabajadores a “sincerar” sus ingresos buscando tener un mayor beneficio
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jubilatorio. Esto genera una inequidad para quienes han realizado un igual o mayor esfuerzo
contributivo en afios anteriores a los considerados para la BR, no reflejando el esfuerzo

contributivo del afiliado en la determinacién de su Jubilacién.

Adicionalmente, existen casos donde los trabajadores cumpliendo con el requisito de afios de
aportes, han dejado de aportar un tiempo antes de alcanzar la edad de retiro, y al no ser
actualizados los salarios considerados en la BR, genera una reduccién del Beneficio Inicial en

términos reales por efecto de la inflacion.

Como ejemplo, trabajadores con carreras laborales basadas en el esfuerzo fisico que finalizan su
vinculo laboral varios afios antes de la edad de retiro y que pueden reinsertarse sélo con salarios
inferiores a los que venian percibiendo, debido a su avanzada edad, no verian reflejado en su
Jubilacion el esfuerzo realizado en los periodos anteriores. Lo que podria incentivarlos a no

declarar los ultimos ingresos.

Considerar un periodo muy corto en la Base Reguladora hace pesar sélo el final de la carrera
laboral en la determinacion de la Jubilacion, lo cual genera incentivos para la evasion a la hora
de realizar aportes sobre el salario real durante el periodo que no se toma en cuenta en el

momento del calculo para la jubilacién, generando inequidades y desfinanciamiento al sistema.

Asimismo, puede implicar que algunos trabajadores exageren la carga laboral sobre los Gltimos
afios, declarando varios trabajos o promociones que impliquen aumentos de la némina salarial, a
efectos de conseguir un mejor beneficio. Que si bien existe una norma en la legislacién actual

limitando dichas situaciones, en la préactica es de dificil aplicacion.

Como se explico en la Seccidn 2.2 “Régimen del Instituto de Prevision Social”, existen algunos
antecedentes como son la Ley 4370/11 de “Docentes dependientes de Instituciones Educativas
Privadas” y la Ley 4933/13 de “Trabajadores Independientes” donde se amplia la Base
Reguladora a un periodo de 10 afios, dejando a criterio del IPS la metodologia de actualizacién o

indexacién de los salarios a ser considerados.

Y si bien, el criterio para utilizar un periodo de 10 afios en la Base Reguladora ha sido eliminar

los incentivos a subdeclarar o “manipular” las bases imponibles que se consideran en la Base
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Reguladora, esto no ha tenido como fin que el esfuerzo contributivo se vea reflejado en la

determinacion de la Jubilacién.

Considerando que actualmente en el IPS se encuentran analizando la posibilidad de ampliar los
afios de la Base Reguladora para los afiliados al Régimen General, una de las preguntas que
surge es: ¢Cuénto tiempo se debe considerar en la Base Reguladora para determinar la

Jubilacion?

Para tratar de responder a esta pregunta, se realizara un estudio de las historias salariales y los
beneficios concedidos de los Ultimos 5 afios y determinar cuanto tiempo “n” genera un Equilibrio

Financiero Individual Medio.

Se toma como referencia el trabajo elaborado por el Cr. Luis Camacho del Banco de Prevision
Social de Uruguay “La Incidencia de la forma de Calculo del Sueldo Medio Bdasico Jubilatorio
en el Equilibrio Financiero Individual”, con ciertas modificaciones y ajustes que seran
explicados en el Capitulo 4. “METODOLOGIA”.

A partir este trabajo se buscar determinar una Base Reguladora que permita una relacion mas
estrecha entre los aportes y beneficios, en sintesis, que las jubilaciones sean suficientes para
satisfacer las necesidades personales con fuentes de financiacion que las respalden y reflejen el

esfuerzo contributivo.

4. METODOLOGIA

La Ecuacion del Equilibrio Financiero Individual de un Sistema de Beneficios Definidos expone
las diversas variables que interactian, y permite analizar el impacto de las variables endogenas al
sistema, como ser la Tasa de Contribucion, Tasa de Sustitucion, Tiempo de Contribucion o Edad
de Retiro.

Con la Ecuacion del Equilibrio Financiero Individual de un Sistema de Beneficios Definidos,
como su nombre lo dice, se busca un equilibrio individual, es decir, se busca que exista cierta
relacién entre el esfuerzo contributivo durante la etapa activa y los beneficios jubilatorios. Para
lo cual se deben considerar las tendencias de variacion tanto de los salarios como de las

jubilaciones y tener en cuenta las probabilidades de sobrevivencia.

Pagina | 13



Si bien la Ecuacion del Equilibrio Financiero Individual usualmente es utilizada en la etapa de
disefio de un Sistema Jubilatorio para la determinacion de la Tasa de Contribucion y/o la Tasa de
Sustitucion, para este trabajo se utilizara para determinar cuanto tiempo (meses/afios) se debe
considerar en la Base Reguladora para que el equilibrio en la ecuacion se mantenga (o al menos

se aproxime).

Seguidamente se describird la Ecuacion del Equilibrio Financiero Individual, en la siguiente
seccién se detallan la Evidencia Empirica y Metodologia de andlisis consideradas, para

posteriormente referirse a las premisas e hipdtesis utilizadas.

4.1 Ecuacién de Equilibrio Financiero Individual

El Equilibrio Financiero Individual se cumple con la igualdad (en un momento dado) de los
valores actualizados de las Cotizaciones y los valores actualizados de las Jubilaciones asociadas
a las personas afectadas.

SMC-TC-TMC = BM]-TS-TM] [1]

El Valor Actualizado de las Cotizaciones resulta de estimar el Salario Medio de Contribucion
(SMC) por la Tasa de Contribucién (TC) y el Tiempo Medio de Contribucion (TMC). Mientras
que el Valor Actualizado de las Jubilaciones resulta de estimar el Beneficio Medio Jubilatorio
(BMJ) o Base Reguladora (BR), por la Tasa de Sustitucion y el Tiempo Medio de Cobro de la
Jubilacion (TMJ).

aMC - VASHL ”
 TMC

El SMC esta dado por el coeficiente entre el Valor Actual de los Salarios de la Historia Laboral
(VASHL) vy el Tiempo Medio de Cotizaciones (TMC). Donde el VASHL es la suma de los
Salarios utilizados como base imponible y son actualizados a una tasa de interés nominal anual

3L
1

, desde la edad de ingreso “ei” hasta el mes anterior a la edad de retiro “er”.
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_ t—ei(] 4 )~ (t-eD—75
VASHL = Sei - (L +60)7°(1+1i) 12+ 4/ Dei [3]

t=ei j=1

Donde S,; es el Salario inicial a la edad de ingreso “ei”, el cual se ajusta anualmente por factor
de variacion de los salarios “0”. La TC se encuentra determinada por el Sistema y se considera
una constante, mientras que el TMC es al menos el requerimiento de antigliedad minimo exigido

por la legislacion vigente.

El BMJ esta dado por el coeficiente entre el Valor Actual de los Beneficios Futuros (VABF) y el
Tiempo Medio de Cobro de la Jubilacion (TMJ) y como TMJ se utiliza la esperanza de vida a la

edad de retiro.

_ VABF

=T 4]

(Y1)

Donde el VABF es la suma de los Beneficios Jubilatorios que se ajustan por inflacién “n” y son
actualizados a una tasa de interés nominal anual “i”, desde la edad de retiro “er” hasta el mes

anterior a la edad de fallecimiento estimada.

w 12

J
VABF = z Z SMJ- (1 +m)t=er(1+10) Cz- . p,, [5]

t=er j=1

El Salario Medio Jubilatorio o Base Reguladora es el promedio de los ultimos “n” meses de
Salarios que se consideran para la determinacion del Beneficio. Y atendiendo que es la incognita
que debemos resolver, se analizaran dos escenarios: uno donde los Salarios considerados son
valores nominales (ecuacién [ 6 ] ); y el otro donde se realizan algun tipo de actualizacion a los

Salarios mas antiguos (ecuacion [ 7] ).

3 |

n S
SM] = BR = [6]
2
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m n

SMJ = BR = E gy E J (7]
a m n—m
j=1 Jj=m+1

Y finalmente para simplificar la Equilibrio Financiero Individual [ 1 ]:

SMC-TC-TMC =BMJ-TS-TM]

vASHL TC TMC—VABF TS -TM 8
TMC - TMJ J 8]
VASHL-TC = VABF - TS [9]

Observacion: En el desarrollo teérico de la Equilibrio Financiero Individual, el VASHL vy
VABF se actualizan al momento de la edad de ingreso o edad de retiro, segun corresponda. Y
para cumplir con la ecuacion, ambos deben estar en un mismo momento, lo cual se expone en la

siguiente seccion.

4.2 Evidencia Empirica - Datos Utilizados — Historial Salarial

El estudio se ha realizado sobre la base de datos con las historias salariales de todas las altas en
Jubilaciones Ordinarias de los ultimos 5 afios del Instituto de Prevision Social, donde la
Direccién de Jubilaciones cuenta con un registro de las altas 0 nuevos pasivos (jubilados y

pensionados).

La base de datos analizada para este estudio consta de las siguientes variables:

. Identificacion del asegurado.

. Nombres y apellidos.

. Sexo.

. Fecha de nacimiento.

. Fecha del salario (desde el primero hasta el Gltimo).
. Monto del salario (desde el primero hasta el ultimo).
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. Concepto del beneficio.
. Monto del beneficio.

. Semanas acumuladas al momento de percibir el beneficio.

Los filtros aplicados para obtener la base final son las siguientes:
1. Seeliminaron los conceptos que no corresponden a jubilaciones ordinarias.
2. Se eliminaron los salarios anteriores a enero del afio 1960 debido a que los indices para
construir los factores de actualizacion estan disponibles recién desde enero del afio 1960.
3. Se eliminaron aquellos salarios en meses posteriores a noviembre del afio del alta.
4. Se eliminaron los salarios nulos.
5. Se eliminaron los casos que resultaron hasta el paso anterior, con menos de 300 meses de

salarios.

Luego de aplicar estos filtros se obtuvo una base final con un total de 10.563 casos de
jubilaciones ordinarias concedidas entre los afios 2011 al 2015 con méas de 299 meses de salarios

registrados.

4.3 Validacion de Base de Datos

Se procedio a verificar la consistencia de cada una de las variables de la base datos, donde las
variables “Sex0” y “Fecha de Salarios” no presentaban inconvenientes. Mientras que con la
variable “Fecha de nacimiento”: varios casos presentaban inconsistencias a la hora de calcular la
edad. Y el problema fue subsanado corrigiendo cada fecha mediante una aplicacién “on line”

conectada con la base de registros de la policia nacional.

En la variable “Monto del salario” se presentaban casos con salarios declarados igual a 0 (cero),
los cuales por supuesto no fueron considerados para determinar la antigtiedad del afiliado, por lo

que fueron eliminados de la base de datos.
Atendiendo que para el presente trabajo se tomaran en cuenta solamente las altas que

corresponden a Jubilaciones Ordinarias, se procedio a filtrar la base para aquellas altas con 300

meses 0 mas de aportes reconocidos.
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Por ultimo se eliminaron los casos duplicados para tener la Base de Datos con la cual se

trabajara.

4.4  Premisas e Hipdtesis utilizadas

En lo que respecta a la determinacion de premisas para valuaciones financiero - actuariales, si
bien en algunos casos existe una legislacion o reglamentacion que instruyen la determinacion de
las premisas, para el caso de Paraguay no existen tales normativas. Por lo que para este trabajo
se utilizaran premisas neutrales para evitar experimentar subestimaciones o sobreestimaciones

significativas.

Las premisas se consideraran insesgadas si no resultan ni imprudentes ni excesivamente
conservadoras y seran compatibles entre si cuando reflejen las relaciones econdmicas existentes
entre factores tales como la inflacion, tasas de aumento de las jubilaciones, rendimiento de los

activos y tasas de descuento.

Seguidamente se detallaran las principales premisas e hipotesis utilizadas en el presente trabajo:

4.4.1. Tasa de Contribucion

Atendiendo que el objetivo del trabajo es determinar la cantidad de afios necesarios en la Base
Reguladora para establecer un Equilibrio Financiero Individual, se toma como dada esta variable
y se considera la actual Tasa de Contribucion del 12,5% (doce y medio por ciento) establecida

por Ley en el afio 1992.

4.4.2. Tiempo Medio de Contribucién

Atendiendo que este trabajo no se refiere a un analisis de disefio de un sistema nuevo, sino de
uno en funcionamiento y que se tomara informacion de las historias salariales de las personas
que accedieron al beneficio de la jubilacidn, se considerara el tiempo real de contribucion, que en

ningln caso podra ser inferior al minimo exigido por la ley (25 afios de aportes reconocidos).

4.4.3. Valor Actual de los Salarios de la Historia Laboral
Partiendo de la premisa que el Tiempo Medio de Contribucion serd el tiempo real de
contribucion, atendiendo que se analizan las historias salariales de los jubilados, deja de

requerirse una valuacién actuarial para convertirse en una valuacion financiera.
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El momento de valuacion, para analizar la Ecuacion de Equilibrio Financiero Individual, es la
fecha de retiro. Por lo que ya no se consideran las probabilidades de supervivencia, invalidez ni

permanencia en el sistema durante la etapa activa.

4.4.4. Tasa de Interés

Para las valuaciones financiero — actuariales, la tasa interés o rendimiento previsto de los activos
del plan se determina a partir de las expectativas del mercado para rendimientos a lo largo de
todo el periodo de vida de las obligaciones relacionadas con ellos, el cual debe de reflejar los

cambios en el valor razonable de los activos del plan.

En los casos que no existiese precio de mercado disponible, se estima una Tasa de Interés
razonable, utilizando una tasa de descuento que refleje tanto el riesgo asociado como los activos

del plan.

La Tasa de Interés que se utilizaré para realizar las estimaciones en el presente trabajo, seran las
de 15%, 10% y 7% (en términos nominales), considerando estimaciones de rentabilidad del

Fondo de Jubilaciones de IPS en el pasado y en la actualidad.

Dichas tasas se utilizaran en primer término, tanto para calcular el periodo de acumulacién como
para estimar el Valor Presente de los Beneficios Futuros, bajo el supuesto que la tasa de
rentabilidad en ambas etapas es la misma. Y como alternativa se considerara que durante el
periodo de acumulacién es una tasa superior (basada en datos historicos) y durante la etapa

pasiva una tasa menor en consonancia con las actuales tasas de rentabilidad y baja inflacion.

Como referencia del comportamiento de las rentabilidad, en el Anexo se publican las Tasas de
Interés Promedio Ponderado para Certificados de Depdsitos de Ahorro con plazos mayores a 1
afio publicadas por el Banco Central del Paraguay!, y se toman estas tasas como referencia
atendiendo que la Carta Orgéanica del IPS establece que: “...Los Fondos destinados a inversiones
financieras deberan tener un rendimiento similar al de las tasas pasivas de interés vigentes en el
sistema bancario en el momento de formalizarse la operacion...”, 1o cual se viene cumpliendo

en lineas generales en la practica.

En la seccién 7.3 se detallan las Tasas de Interés Historico CDAs mayores a 1 afio a ser utilizadas en el presente
trabajo.
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4.4.5. Base Reguladora

El objeto del presente trabajo es analizar cuantos afios deben ser considerados en la Base
Reguladora para obtener un Equilibrio Financiero Individual, para lo cual se tendran en
consideracién dos situaciones: una donde no se realicen actualizaciones a los salarios; y otra,
donde se realizan actualizaciones a los salarios anteriores a los 36 salarios anteriores al momento

del retiro.

Para el caso de las actualizaciones, se considerara un indice mixto, compuesto por la variacion

del indice de Precios al Consumidor (inflacion) y la Variacion del Salario Minimo Real.

4.4.6. Tasa de Sustitucion

Atendiendo que el objetivo del trabajo es determinar la cantidad de afios necesarios en la Base
Reguladora para establecer un equilibrio financiero individual, se toma como dada esta variable
y se considera en primer lugar la actual Tasa de Sustitucién del 100% (cien por ciento) para la
Jubilacién Ordinaria (60 afios de edad y 25 afios de aportes reconocidos) y Tasa de Sustitucion
del 80% (ochenta por ciento) para la Jubilacion Anticipada (55 afios de edad y 30 afios de

aportes reconocidos), ambas establecidas por ley en el afio 1992.

4.4.7. Tiempo Medio de Jubilacion

Para ser precisos a la hora de estimar el Tiempo Medio de Jubilacion (TMJ) o tiempo que se
estaran pagando las Jubilaciones, se deberian utilizar tablas de mortalidad por sexo y estimar la
probabilidad de sobrevivir desde la edad de retiro, pero atendiendo que la Esperanza de Vida al
momento del retiro es una aproximacion bastante precisa, se utilizara dicha informacién para

considerar el TMJ para cada caso a ser analizado.

4.4.8. Actualizacion / Ajustes de los Beneficios Futuros

De acuerdo a la normativa vigente, las jubilaciones y pensiones recibiran ajuste anual que
autorizara el Consejo de Administracion, de acuerdo con el indice del Costo de Vida declarado
oficialmente por el Banco Central del Paraguay (BCP). Por lo que se tomara como referencia
una tasa de inflacion del 5%?2 (cinco por ciento) para ajustar los beneficios considerando que es

el rango referencial de inflacion de mediano y largo plazo.

2 El rango referencial de inflacién de mediano y largo plazo es del 5% con un rango de tolerancia de +/- 2,5% de
acuerdo al Informe de Inflacion (dic-2011) del Banco Central del Paraguay www.bcp.gov.py
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4.4.9. Valor Actual de los Beneficios Futuros

Partiendo de la premisa que el Tiempo Medio Jubilacion sera la esperanza de vida al momento
del retiro, donde los ajustes a los beneficios seran por el rango referencial de inflacién de
mediano y largo plazo; y la actualizacion se hard mediante las tasas promedios segun detallada

en la seccion 4.4.4 Tasas de Interés.

El momento de valuacion, para analizar la Ecuacion de Equilibrio Financiero Individual, es la

fecha o edad de retiro.

4.4.10. Actualizacion de Salarios en la Base Reguladora
Cuando la Base Reguladora toma en consideracién muchos afios y/o salarios declarados alejados

de la fecha de retiro, lo usual es realizar algun tipo de actualizacion.

A los efectos del presente trabajo se tomara en consideracion la Metodologia de Actualizacion
actualmente utilizada por la Reglamentacién del Instituto de Previsién Social para los Docentes

Privados®.

El Haber Jubilatorio se obtiene mediante el promedio de los Gltimos 120 salarios declarados,
donde los 36 ultimos no tienen ninguna actualizacion, y los restantes se actualizan por un Factor
de Ajustes desde la fecha de declaracion del salario hasta la fecha de valuacion, donde el Factor
de Ajustes es la semisuma de la Variacion del indice de Precios al Consumidor y la Variacion

del Salario Minimo Legal Deflactado.

3 Resolucion del Consejo de Administracion del Instituto de Prevision Social RCA N°088-053/13.
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5. EVIDENCIA EMPIRICA'Y RESULTADOS OBTENIDOS

En esta seccion, primeramente, se hara un analisis descriptivo de los principales resultados
obtenidos al analizar las altas por Jubilaciones de los Ultimos 5 afios, donde se veran cuestiones
sencillas como informacion estadistica y temas méas complejos e interesantes como ser la Tasa de

Reemplazo / Sustitucién, Densidad de Aportes, Antigiiedad y las relaciones entre estas.

En la segunda parte de esta seccion se presentaran los resultados obtenidos al utilizar
informacion de las altas de los Ultimos 5 afios buscando determinar cuantos afios se deberian

consideran en la Base Reguladora para alcanzar un equilibrio financiero individual.

5.1 Evidencia Empirica
Se han tomado 10.563 casos de cantidad de altas por Jubilaciones, tanto las Ordinarias como las
Ordinarias Anticipadas, desde el afio 2011 al 2015, siendo 2.659 casos de mujeres y 7.904 casos

de hombres.
Gréfico 2 — Altas por Afio
Altas por Afio En el Gréfico 2 se representa
3.000 la evolucién de altas, donde se
2.483 .

2.500 5 125 2.353 puede observar que existe un

2000 1730 1.872 crecimiento sostenido desde

G los 1.730 casos hasta los 2.483
casos a raz6n de un

1.000 o
crecimiento del 9,5%.

500
0 T T T T
2011 2012 2013 2014 2015

Fuente: Elaboracion propia con Datos de IPS.

En el Grafico 3 se observa las altas por Jubilaciones, tanto las Ordinarias como las Ordinarias
Anticipadas, para el mismo lapso del grafico anterior, separado por sexo, donde se puede
apreciar que si bien tiene tendencias similares de crecimiento (9,6% hombres y 9,1% mujeres), el

namero de altas en hombres es el triple del de mujeres.
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Gréfico 3 — Altas por Afio y Sexo

Altas por Afio s/ Sexo
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Fuente: Elaboracion propia con Datos de IPS.

En el Grafico 4 se representa la Distribucion de la Edad Agrupada al momento del Retiro desde
el afio 2011 al 2015, donde se puede apreciar que todos los afios presentan una distribucién

similar con variaciones minimas en las frecuencias.

Gréfico 4 — Distribucion Edad Agrupada al Retiro Tabla 1

Edad Distrib.
55a59 31,45%
70% - 60 a 64 57,64%
60% - 2011 65 a 69 7,98%
12012 70a74 2,13%
m2013 75y més 0,80%
2014

Distribucion Edad al Retiro

50% -

40% -

30% -
La Tabla 1 muestra la distribucién
20% -
promedio de los 5 afios, donde se
10% -
aprecia que el 31,45%

55a59 60a64  65a69 70a74 75y mas corresponden a  Jubilaciones

Fuente: Elaboracion propia con Datos de IPS. Ordinarias Anticipadas.

Y si bien el segmento 60 a 64 afios de edad representa el 57,64% de todas las altas, mientras que,

si solo se toma en consideracion 60 afios, edad minima a la que se puede obtener una Tasas de

Sustitucion o Remplazo del 100%, representa el 32,89%, es decir, un tercio del total de altas.
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Seguidamente se analizaran algunos rasgos del “comportamiento” o caracteristicas de los

afiliados durante el periodo de acumulacion.

El Grafico 5 representa la Distribucion por Edad Agrupada al momento del ler. Aporte, es decir,

cuantos afios tenian al momento de ser afiliado al Sistema Jubilatorio.

50%
45%
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30%
25%
20%
15%
10%

5%

0%

Grafico 5 — Distribucion Edad Agrupada al momento ler. Aporte

Distribucion Edad al 1er Aporte
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| E2012
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m 2015
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Fuente: Elaboracion propia con Datos de IPS.

Existe 1,35% de
personas registradas con
edad menor a 15 afios, lo
cual puede deberse desde
una mala carga de datos,
hasta que efectivamente
hubo personas
registradas con  esas

edades.

Las personas entre 15-19 afios de edad representan el 21,51%, y las personas entre 20-24 afios de

edad representan el 41,05%, con lo que practicamente el 64% de las personas afiliadas en su

momento tendrian al menos 35 afios para completar los afios requeridos para acceder a la

jubilacién.

Otra caracteristica interesante de analizar es la Densidad de Aporte, que representa cuanto

tiempo efectivamente aportaron entre el momento de la afiliacion (1ler. aporte) y el retiro.
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Gréfico 6 — Distribucion Densidad de Aportes

Distribucion Densidad de Aporte

E2011
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Fuente: Elaboracion propia con Datos de IPS.

El Gréfico 6 ilustra Ia
Distribucion de Densidad de
Aportes de los 5 afios bajo
estudio, donde se puede
apreciar claramente que la
Densidad de Aportes de 90%
es la de mayor frecuencia con

un 45,85% en promedio.

La informacion que brinda la Densidad de Aportes es importante y se analizara con profundidad,

de manera a tratar de tener una mejor comprension del comportamiento de los aportes.
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88%
86%
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Gréfico 7 — Densidad Promedio de Aportes

Densidad promedio de aportes
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L
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Fuente: Elaboracion propia con Datos de IPS.

Al desagregar por sexo, se puede
apreciar claramente que la
Densidad de Aportes Promedio
(DAP) de las Mujeres es superior
a la de los Hombres. Y mientras
que la DAP de los Hombres se ha
incrementado  ligeramente  y
mantenido, la de las Mujeres ha
tenido pequefios altibajos, siendo
la diferencia promedio de

aproximadamente 5%.

El Grafico 8 ilustra la relacion entre la Densidad de Aportes (DA) y la Edad al momento del ler.

Aporte, donde se puede apreciar que en todas las edades, salvo en los extremos, Mujeres tienen

una mayor de DA.
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Gréfico 8 — Densidad de Aportes / Edad ler. Aporte

Densidad de Aportes / Edad 1er. Aporte El rasgo preponderante que
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Fuente: Elaboracion propia con Datos de IPS.

Seguidamente se analizara la Tasa de Reemplazo o Sustitucion, indicador que muestra el
porcentaje que representa la Jubilacion en comparacion al Gltimo ingreso o promedio de
ingresos. Y para los efectos de este trabajo se considera el promedio de los 3 ultimos salarios
declarados anteriores al Gltimo. Esto es debido a que por diversos motivos, el ultimo y
penultimo salario suelen diferir del ingreso habitual sobre el cual se venia realizado el aporte al
Sistema Jubilatorio (Ej. Bonificaciones Extraordinarias por termino de carrera; pago

proporcional por no completar el mes; etc.).

Grafico 9 — Tasa de Reemplazo Promedio El Gréafico 9 ilustra la Tasa de

Tasa de Reemplazo Promedio Reemplazo o Sustitucion (TS)

86% promedio segmentado por sexo,

84% donde atendiendo los resultados
82% anteriores donde la Densidad de

80% :
Aporte de las Mujeres era
78%

superior, podria decirse que era
76%

74% de esperar una TS superior para la
==@-—=Hombres ==@= Mujeres .
72% Mujeres.
70% ' ' ' ' ' Lo interesante del Grafico es que
2011 2012 2013 2014 2015

muestra una tendencia decreciente

Fuente: Elaboracion propia con Datos de IPS. delaTs.
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De manera a tener un panorama mas claro, en el Grafico 10 se ilustra la Distribucion de Tasas de
Reemplazo o Sustitucion por afio, donde lo primero que se puede apreciar es que existe un sesgo
hacia las TS mas altas, existiendo incluso TS superiores al 100%.

Gréfico 10 — Distribucion de Tasas de Reemplazo

Distribucién de las Tasas de Reemplazo El 93,16% tiene

40% 1 . una TS de 50% 6
35% - n )
? — <2011 M mas, donde la TS
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esssse 2015 25 SN
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0% | teseegmererestRE T . . . . . . - 6,57% de los casos

10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100% >100%  tienen una TS

superior al 100%
Fuente: Elaboracion propia con Datos de IPS.

Teniendo en cuenta que la Ley establece para la Jubilacién Ordinaria el 100% del promedio de
los ultimos 36 meses y para la Ordinaria Anticipada es del 80% del mismo periodo de referencia,
la existencia de casos con TS muy bajas (inferiores al 40%) se debe a distintas situaciones
particulares, siendo una de ellas que los salarios considerados en la Base Reguladora se
realizaron con mucha antelacion a la fecha de retiro, y no se considera ningun tipo de ajuste o

actualizacion.

Al desagregar la Tasas de Sustitucion (TS) por Edad, en el Grafico 11 se puede apreciar un
comportamiento similar al compararlo por sexo y existe una tendencia creciente entre los 55 y 59
afos, vinculado al hecho que dar una Jubilacion Anticipada con menor TS que gana 4% por cada
afio adicional de edad en exceso de los 55 al momento del retiro.

Y excluyendo los casos de 60 afios de edad, edad minima de retiro para acceder a una jubilacion

completa con TS del 100%, las TS para edades superiores son bastante altas rondando el 86%

para ambos sexos.
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Tasa de Reemplazo promedio

Gréfico 11 — Tasa de Remplazo Promedio s/ Edad al Retiro
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También resulta interesante analizar la relacion entre la Tasa de Sustitucion o Reemplazo (TS) y

la edad al momento de afiliacion o ler. Aporte, lo cual queda plasmado en el Grafico 12 donde

se encuentra desagregado por sexo.

Entre las Mujeres existe una clara relacién proporcional, donde a mayor edad de ingreso, mayor

TS, lo cual tiene una disrupcion entre los 40 y 54 afios de edad, para luego retomar la

proporcionalidad.

10

Tasa de Reemplazo promed

Gréfico 12 — Tasa de Reemplazo Promedio

Tasa de Reemplazo Promedio
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Fuente: Elaboracion propia con Datos de IPS.

Entre los Hombres
también existe una
relacion

proporcional entre
la TS y la edad de

ingreso, donde a

mayor edad de
ingreso, mayor
Tasa de

Sustitucién, con la
salvedad del
primer tramo y del
50 a 54 afos.
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Por lo que se puede concluir que en general existe una clara relacion directamente proporcional

entre la edad ingreso y la Tasa de Sustitucion.

La relacién entre la Tasa de Reemplazo o Sustitucion (TS) y la Densidad de Aportes (DA) brinda

importante informacién, donde se analizé en primer lugar la relacion de las altas por afio y

posteriormente la relacién promedio de acuerdo al sexo del afiliado.

Gréfico 13 — Relaciéon Tasa de Reemplazo / Densidad de Aportes

Relacion Tasas de Reemplazo / Densidad de Aportes
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Fuente: Elaboracion propia con Datos de IPS.

En el Grafico 13 se
ilustra las
relaciones entre TS
y DA de los 5 afios
de altas, donde en
general tiene un
comportamiento

similar, salvo el
Gltimo afio en el

tramo final.

Al considerar la relacion promedio de los 5 afios segmentado por sexo, se puede apreciar que

existe un comportamiento similar donde las Tasas de Reemplazos mas altas se dan en los

extremos, es decir con la Densidad de Aportes mas baja (40%) y la méas alta (100%), con Tasas

de Reemplazos ligeramente superiores para las mujeres.

En lineas generales independientemente de cual sea la Densidad de Aportes, las Tasa de

Reemplazos terminan siendo altas en promedio.
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Gréfico 14 — Tasa de Reemplazo / Densidad de Aportes

Tasa de Reemplazo / Densidad de Aportes
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Fuente: Elaboracion propia con Datos de IPS.

Al tener Tasas de Reemplazo altas, donde la Densidad de Aportes no es un determinante, resulta

importante ver cuanto tiempo transcurre entre el ler. Aporte y el Gltimo contabilizandolo en

tiempo cronologico.

Gréfico 15 — Relacion Altas / Antigliedad

Distribucion de Altas en funcion a la Antigiiedad
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Fuente: Elaboracion propia con Datos de IPS.

Antigliedad (en afios)

mas

Todos los afos
considerados
presentan un

comportamiento

similar, donde la

antiguedad con
mayor frecuencia
es la de 25 afos,
tiempo minimo
para alcanzar una

TS del 100%.

La otra caracteristica interesante es que la antigiiedad de 30 afios, tiempo minimo requerido para

la Jubilacion Ordinaria Anticipada, es la segunda de mayor frecuencia. Finalmente, los afiliados

con mayor antigiiedad (mas de 35 afios) representan aproximadamente el 10% del total.
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Grafico 16 — Relacion Tasas de Reemplazo / Antigiiedad Al analizar la

Tasas de Reemplazo / Antigiiedad relacion - entre  la
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similar, donde las
TS maés altas se
Fuente: Elaboracion propia con Datos de IPS. encuentran en los

extremos.

Considerando el Gréfico 16, podriamos pensar que los afiliados tienden a mantener el tiempo
necesario como activo para alcanzar una Tasa de Reemplazo mas alta, pero también es
importante considerar que si una persona comienza a trabajar y se afilia al terminar el colegio
puede llegar a aportar durante mas de 40 afios hasta alcanzar la edad minima para obtener una
Tasa de Reemplazo del 100%

El dato que resulta interesante, es que en promedio las personas que se acogen a la Jubilacién
Ordinaria Anticipada tienen en promedio una Tasa de Reemplazo superior (inicia con el 80%) a
la Jubilacion Ordinaria (100%).

Finalmente, al analizar la relacion entre la Antigliedad y la Densidad de Aportes, existe una clara

relacion proporcional, donde a mayor Antigliiedad, mayor Densidad de Aportes, lo cual es similar
para ambos sexos, aunque tengan puntos de partida diferentes.
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Gréfico 17 — Relaciéon Densidad de Aportes / Antigtiedad

Densidad de Aportes / Antigiiedad
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Fuente: Elaboracion propia con Datos de IPS.

5.2 Resultados Obtenidos

De acuerdo a lo detallado en el Capitulo 4. METODOLOGIA, donde se expuso la Ecuacién de
Equilibrio Financiera Individual, asi como las Premisas e Hipotesis utilizadas, se han planteado
10 (diez) Escenarios donde se combinan las Tasas de Rentabilidad durante el periodo de
acumulacion (“Cap.” en la Tabla 2), la tasa de interés para determinar el Valor Presente de los
Beneficios Futuros (“SMBJ” en la Tabla 2), y si los Salarios considerados en la Base Reguladora

tiene 0 no Actualizacion (“Act.” En la Tabla 2), los cuales se detallan en la siguiente Tabla:

Tabla 2 — Escenarios

Esc. Cap. SMBJ Act.

Esc 15% 15% No
Esc 10% 10% No
Esc % 7% No
Esc 15% 15% Si

Esc 7% 7%  Si
Esc 15% 7% No
Esc 15% 7% Si
Esc 10% 7% No
Esc. 10  10% 7% Si

1
.2
. 3
4
Esc. 5 10% 10% Si
.6
A
.8
.9

Para el Escenario 1, donde la tasa de rentabilidad es del 15% (3 veces superior a la inflacion

utilizada como supuesto), tanto para el periodo de acumulacién como para el periodo de pago y
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sin actualizacion de los salarios, la mayor frecuencia se encuentra en la Base Reguladora (BR)

con 3 afios, donde cuanto mas cercano sea el afio de retiro, mayor es la frecuencia.

Gréfico 18 — Distr. de Bases Reguladoras p/ Equilibrio Ind. Esc. 1

Funcidn Distribucion BR p/ Equilibrio Individual
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Al analizar las Distribuciones Acumuladas y tomando como referencia el ultimo afio, si se
considera tomar hasta 5 afios en la Base Reguladora (BR), el 51% de los casos ya tendria un
Equilibrio Financiero Individual e incluso, ya estaria recibiendo menos de lo requerido para

alcanzar el equilibrio, mientras que los demas casos requieren de mas afios en la BR.

Gréfico 19 — Distr. Acum. de Bases Reguladoras p/ Equilibrio Ind. Esc. 1

Distribucion Acumulada BR p/ Equilibrio Ind.
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En el Escenario 2, al considerar una tasa de interés del 10% (2 veces superior a la inflacion
utilizada como supuesto), donde en esencia la tasa de interés real se reduce un 50% respecto al
escenario anterior, el panorama cambia radicalmente, pasando a requerir al menos 25 afios en la

Base Reguladora el 88% de los casos.

Grafico 20 — Distr. de Bases Reguladoras p/ Equilibrio Ind. Esc. 2

Funcion Distribucion BR p/ Equilibrio Individual
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Ha guedado claro la gran influencia que tiene la tasa de interés en la determinacion de los afios
en la Base Reguladora, més aun considerando que las demas variables (Tasa de Sustitucion, Tasa
de Contribucidn) son consideradas dadas y constantes. Lo cual es constatado al utilizar la tasa de
interés del 7% (Escenario 3), donde practicamente el 99% de los casos requieren al menos 25

afios en la BR para obtener el Equilibrio Financiero Individual.

Grafico 21 — Distr. de Bases Reguladoras p/ Equilibrio Ind. Esc. 3

Funcion Distribucién BR p/ Equilibrio Individual
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Teniendo en consideracion que cuanto menor sea la tasa de rentabilidad, mayor sera el periodo
de tiempo requerido en la Base Reguladora (BR) para alcanzar el Equilibrio Financiero
Individual, por lo que resulta importante que los salarios considerados sean actualizados, y de
acuerdo a lo expuesto en las Seccion 4.4 Premisas e Hipdtesis utilizadas, se utilizara la

metodologia de actualizacion actualmente aplicada por la Reglamentacion del IPS

Para el Escenario 4 (Gréfico 22), donde la tasa de rentabilidad es del 15% (3 veces superior a la
inflacion utilizada como supuesto), tanto para el periodo de acumulacion como para el periodo
de pago y con actualizacion de los salarios para la BR, la mayor frecuencia se encuentra en la

Base (BR) con 3 afios.

Que, si se lo compara con el Escenario 1, donde no se realizaban las actualizaciones a los
salarios considerados en la BR, las frecuencias para los 3 afios disminuyen considerablemente y

aumentan para los demas afios sin una clara tendencia.

Gréfico 22 — Distr. de Bases Reguladoras p/ Equilibrio Ind. Esc. 4

Funcion Distribucion BR p/ Equilibrio Individual
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Al analizar las Distribuciones Acumuladas y tomando como referencia el dltimo afio, si se
considera tomar hasta 8 afios en la Base Reguladora (BR), el 52% de los casos ya tendria un
Equilibrio Financiero Individual e incluso, ya estaria recibiendo menos de lo requerido para

alcanzar el equilibrio, mientras que los demas casos requieren de mas afios en la BR.
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Lo cual resulta logico, ya que al considerar salarios actualizados, la tendencia es que el valor
inicial del Haber Jubilatorio sea mayor a que si no se actualizan los salarios, por lo se requerira
un mayor periodo de manera a que la media termine disminuyendo el valor del inicial del Haber

Jubilatorio para alcanzar el Equilibrio Financiero Individual.

Gréfico 23 — Distr. Acum. de Bases Reguladoras p/ Equilibrio Ind. Esc. 4

Distribucion Acumulada BR p/ Equilibrio Ind.
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En el Grafico 23 se puede apreciar que cuanto menos antiguo sea el afio de retiro, se requeriran
de mas afios en la BR para incorporar a mas personas en el Equilibrio Financiero Individual. Lo
cual puede estar vinculado al hecho que las Tasas de Reemplazo promedio han venido

disminuyendo.

Los Escenarios 5 (Grafico 24) y 6 (Gréafico 25) que utilizan las tasas de interés 10% y 7%
respectivamente y se actualizan los salarios de la BR, muestran que en aproximadamente el 95%
de los casos se requeriria al menos 25 afios en la BR para alcanzar el Equilibrio Financiero

Actuarial.
Lo cual viene a respaldar los resultados de los primeros escenarios, e indicando que ante

escenarios con rentabilidad de hasta el doble de la inflacién, se requeriria 25 afios

independientemente de si los salarios considerados en la BR sean actualizados o no.
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Gréfico 24 — Distr. de Bases Reguladoras p/ Equilibrio Ind. Esc. 5

Funcidn Distribucion BR p/ Equilibrio Individual
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Gréfico 25 — Distr. de Bases Reguladoras p/ Equilibrio Ind. Esc. 6
Funcidn Distribucion BR p/ Equilibrio Individual
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Hasta el momento se ha considerado la misma tasa de interés para el periodo de acumulacion
como para el periodo de pago de las jubilaciones, lo cual puede ser inusual para periodos tan
largos de tiempo, y de acuerdo a la evidencia de las tasas de interés para Certificados de

Depdsitos de Ahorro mayor a un afio de plazo, vienen disminuyendo.

Es asi, que para los siguientes Escenarios se considerara una tasa de interés para el periodo de
acumulacién, y otra para el periodo de pago de jubilaciones, lo cual representan mejor el

comportamiento de las tasas de interés en el Paraguay.
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Para el Escenario 7, se utiliza la tasa de interés es del 15% para el periodo de acumulacion,
mientras que para el periodo de pago de jubilaciones la tasa es del 7% y no se considera
actualizacién de los salarios para la BR, teniendo como resultado un cambio en la estructura de
la Distribucion, pasando de los 3 afios en la BR a los 25 afios en la BR como la de mayor

frecuencia (38% en promedio).

Grafico 26 — Distr. de Bases Reguladoras p/ Equilibrio Ind. Esc. 7

Funcion Distribucion BR p/ Equilibrio Individual
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Si se analiza la Distribucion Acumulada, se requeriria al menos 20 afios en la BR para el 50% de

los casos haya alcanzado un Equilibrio Financiero Individual con 20 afios o menos en la BR.

Grafico 27 — Distr. de Bases Reguladoras p/ Equilibrio Ind. Esc. 7
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En el Escenario 8, se consideran los mismos valores de tasa de interés del escenario anterior con
la salvedad que los salarios son actualizados en la BR, lo que acentla la necesidad de ampliar a
al menos 25 afios los requeridos en la BR para obtener un Equilibrio Financiero Individual (la

frecuencia pasa del 38% al 79%).

Grafico 28 — Distr. de Bases Reguladoras p/ Equilibrio Ind. Esc. 8

Funcion Distribucion BR p/ Equilibrio Individual
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3 45 6

En los Escenarios 9 y 10 se utilizan la tasa de interés del 10% durante el periodo de acumulacién
y del 7% durante el pago de jubilaciones, sin y con actualizacién de salarios en la Base
Reguladora respectivamente. En ambos casos, los resultados indican que aproximadamente el

95% de los casos requiere de al menos 25 afios en la BR.

Grafico 29 — Distr. de Bases Reguladoras p/ Equilibrio Ind. Esc. 9

Funcion Distribucion BR p/ Equilibrio Individual
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Gréfico 30 — Distr. de Bases Reguladoras p/ Equilibrio Ind. Esc. 10

Funcion Distribucion BR p/ Equilibrio Individual
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6. CONCLUSIONES

A partir de un andlisis exploratorio y descriptivo de la base de datos se han obtenido importantes

resultados que se describen a continuacion:

= En los dltimos 5 afios existe un aumento sostenido de la cantidad total en Jubilaciones
Ordinarias a razon de un crecimiento del 9,5% anual, esta tendencia es similar entre
hombres y mujeres (9,6% y 9,1% respectivamente), sin embargo, es mayor la participacion
masculina, el nimero total de altas en hombres es el triple que el de mujeres durante todo el

periodo analizado.

= Con respecto a la distribucion porcentual de las altas por edades agrupadas, o la edad al
retiro, se destaca que en el grupo 55-59 afios (beneficiarios de la Jubilacién Ordinaria
Anticipada) ha venido ganando peso relativo (% del total de altas) en los ultimos 5 afios, al
igual que el grupo 60-64 afios, que también ha ido ganando peso relativo excepto en el afio
2015. Estas ganancias se han ido compensando con la disminucion del porcentaje de altas
en los tres grupos restantes (mas de 65 afios). En otras palabras, podemos asegurar que,
durante este periodo de tiempo, los trabajadores en su mayoria han ido jubilandose cada afio

a mas temprana edad.
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Al analizar la edad al momento del primer aporte o la edad al momento de la afiliacion al
sistema de jubilacion, se destaca que en los Ultimos 5 afios hubo un importante aumento del
porcentaje de trabajadores que han iniciado sus aportes entre los 15 a 19 y entre los 20 a 24
afios de edad, en detrimento principalmente del grupo 30 a 34 afios, que ha tenido la mas
importante disminucion porcentual. De lo expuesto, podemos concluir que los trabajadores
jubilados en el periodo bajo andlisis, han empezado a trabajar cada afio a mas temprana
edad, lo que puede asociarse al hecho de que estos trabajadores van jubilandose cada afio a

mas temprana edad (conclusién del punto anterior).

Siguiendo al punto precedente, se ha analizado ademés la distribucion porcentual de la
totalidad de altas en todo el periodo considerado segun los grupos de edad al momento de la
afiliacion al sistema, de donde se pudo constatar que los grupos 15-19 y 20-24 aglomeran al
64% del total, lo que implica que estas personas afiliadas en su momento tuvieron al menos

35 afios para completar los afios requeridos para acceder a la jubilacion.

Otra caracteristica interesante de analizar es la Densidad de Aporte, que representa cuanto
tiempo efectivamente aport6 un jubilado entre el momento de la afiliacion (ler. aporte) y el
retiro (Ultimo aporte). La distribucion del porcentaje de altas por niveles de Densidad de
Aportes nos permitié ver una forma claramente sesgada hacia los valores superiores, con un
valor maximo en 90%. Ademas, observando las variaciones en el periodo bajo andlisis, se
destaca que ha habido un aumento sostenido de las altas con 90% de densidad, no asi en los
demas niveles de densidad, que han presentados altibajos en todo el periodo.

Al respecto de este indicador, también se ha analizado el comportamiento del promedio
global por afo, considerando la desagregacion por sexo. Esto permitid ver claramente que la
densidad promedio de las Mujeres es superior a la de los Hombres en todo el periodo
considerado (aproximadamente 5%). Y mientras que la densidad promedio de los hombres
se ha incrementado pasando de 84,3% a 86,7%, la de las Mujeres ha tenido altibajos en todo

el periodo manteniéndose entre 90,6% y 91,1%.

Ademas, se ha realizado un andlisis cruzado de la Densidad de Aportes con la Edad al 1er.

aporte y ha quedado evidenciado que cuanto mas tiempo haya tardado el trabajador en
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ingresar al Sistema, es decir, cuanto mayor sea la edad de ingreso, mayor sera la Densidad

de Aportes, independientemente de que sea hombre o mujer.

Lo cual refuerza y confirma la idea de que aquellos trabajadores que disponian de menos
tiempo (insercion tardia al sistema jubilatorio) para alcanzar los requisitos y jubilarse a la
edad minima requerida, debieron necesariamente jubilarse con una mayor Densidad de

Aportes, que aquellos que iniciaron sus aportes a temprana edad.

En lo que respecta a este tema, por Gltimo, se ha estudiado la relacién entre la Densidad de
Aportes y la Antigliedad, quedando verificado que existe una clara relacion directamente
proporcional entre ambas, es decir, a mayor Antigiiedad, mayor Densidad de Aportes. Esta

caracteristica es similar para ambos sexos.

Una de las variables mas importantes objeto de estudio de este trabajo es la relacién que
existe entre el monto percibido al momento del alta y el monto del salario en el tltimo tramo
de la historia laboral, la cual es denominada Tasa de Sustitucion o de Reemplazo (TS).
Especificamente se ha decidido analizar la relacidn entre el valor de la primera jubilacion y
el promedio de los tres Gltimos salarios (anteriores al ultimo), siendo la conclusion a la que
se pudo arribar: que en general las Tasas de Sustitucién o Reemplazo son bastante altas para
todo el periodo considerado, de 80% en promedio y existiendo incluso casos con TS

superiores al 100%, aunque en pequefias proporciones (6,57%).

Al analizar la distribucién del Porcentaje de Altas segln nivel de Tasa de Sustitucion, quedd
evidenciado, al igual que la Densidad de Aportes, un sesgo pronunciado hacia los valores

mas altos.

En este punto ha sido necesario un analisis méas detenido de las Tasas de Sustitucion méas
bajas (inferiores al 50%) ya que la Ley establece una tasa del 100% para la Jubilacion
Ordinaria y del 80% para la Ordinaria Anticipada. Y se ha detectado que estas tasas tan
bajas, que a priori, no debieran de suceder, se deben a distintas situaciones particulares,
siendo la de mayor importancia el hecho de que los salarios considerados en la Base
Reguladora se realizaron con mucha antelacion a la fecha de retiro, y a la hora de calcular el

monto del Haber Jubilatorio no se considera ningun tipo de ajuste o actualizacion.
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Al relacionar la Tasa de Sustitucion con la Edad al momento del alta se pudo verificar una
tendencia creciente entre los 55 y 59 afios, vinculado al hecho que la Jubilacion Ordinaria
Anticipada establece una tasa inicial del 80% y que gana 4% por cada afio adicional de edad
en exceso de los 55 afios de edad al momento del retiro hasta los 59 afios. Y excluyendo los
casos de 60 afios de edad, edad minima de retiro para acceder a una jubilacion completa con

TS del 100%, las TS para edades superiores son bastante altas, rondando el 86% de TS.

También se ha estudiado la relacién entre la Edad al momento del ler. aporte y la TS,
guedando evidenciado tanto para las Mujeres como para los Hombres una clara relacion
directamente proporcional, en otras palabras, a mayor edad de ingreso corresponde una
mayor TS.

Al analizar la relacion entre la TS y la Antigliedad segmentada por sexo, se pudo comprobar
gue ambos tienen un comportamiento similar, donde las TS mas altas se encuentran en los
extremos. Esto nos puede llevar a pensar que los afiliados tienden a mantener el tiempo
necesario como activo para alcanzar una TS mas alta, pero también es importante considerar
que si una persona comienza a trabajar y se afilia ya a los 18 afios puede llegar a aportar

durante mas de 40 afios hasta alcanzar la edad minima para obtener una TS del 100%.

Finalmente, se analizo6 la relacion entre la TS y la Densidad de Aportes, calculando la TS
promedio por niveles de la Densidad de Aportes (de manera global para todo el periodo de
analisis). Quedando en evidencia que las TS mas altas se dan en los extremos, es decir con
la Densidad de Aportes méas baja (40%) y la mas alta (100%), y en todos los niveles se
mantiene una brecha a favor de las mujeres. En lineas generales independientemente de cual

sea la Densidad de Aportes, las Tasas de Reemplazos terminan siendo altas en promedio.

En lo que respecta al objeto del presente trabajo, es analizar cuantos afios se deben considerar en

la Base Reguladora de manera que se produzca, o al menos se aproxime a un Equilibrio

Financiero Individual, con una serie de restricciones como ser no modificar la Tasa de

Contribucion ni Tasa de Sustitucion, para lo cual se analizaron distintos Escenarios con distintas

alternativas de tasas de interés / rentabilidad (ver Tabla 3). Donde los principales resultados

fueron:
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Con Tasas de Interés / Rentabilidad altas (15%) - 3 veces superior a la inflacion - e iguales
tanto en el periodo de acumulacion como de pago de jubilaciones, pasando de los actuales 3
afios sin actualizar los salarios de la Base Reguladora a tomar 3, 4 y 5 afios, de acuerdo a la
distribucion salarial se tendria al menos el 51% de los casos con Equilibrio Financiero

Individual.

Al disminuir la tasa de Interés / Rentabilidad a 10% 6 al 7% y manteniéndolos iguales tanto
en el periodo de acumulacion como de pago de jubilaciones, el resultado es que en todos los
Escenarios la tendencia es ampliar a 25 afios la Base Reguladora para lograr el Equilibrio
Financiero Individual, independientemente si los salarios a ser considerados se actualizan o

no.

Tabla 3 — Principales Resultados de Escenarios

Esc. Cap. SMBJ Act. Moda Frenc.

Esc. 1 15% 15% No 3 26,35%
Esc. 2 10% 10% No 25 88,12%
Esc. 3 7% 7% No 25 98,87%
Esc. 4 15% 15% Si 3 10,44%
Esc. 5 10% 10% Si 25 95,77%
Esc. 6 7% 7% Si 25 95,71%
Esc. 7 15% 7%  No 25 37,80%
Esc. 8 15% 7% Si 25 79,23%
Esc. 9 10% 7%  No 25 94,20%
Esc. 10 10% 7% Si 25 95,99%

Otro importante hallazgo es que el 50% de los casos analizados tiene 30 afios 0 méas de
Aportes, por lo que, si se utilizan 25 afios en la Base Reguladora, se tomaria en cuenta al
menos el 83% de la historia laboral, cuya consecuencia inmediata seria una mejor
representacion del esfuerzo contributivo del trabajador a lo largo de su historia de

cotizaciones.

Si bien desde el punto de vista tedrico se podria plantear una formula que determine el Valor
de la Jubilacion, similar al utilizado en el Sistema de Capitalizacion Individual, se perderia
la esencia del Sistema de Beneficios Definidos y podria presentar resistencia para su
implementacién. En cambio, mantener la férmula actual, pero ampliando los afios
considerados en la Base Reguladora es una alternativa viable, puesto que se tienen

antecedentes regionales en los paises vecinos que se pueden tomar como referencia, vy,
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ademas, estan los ejemplos de reformas ya implementadas por el IPS, como los casos vistos

en los Regimenes Especiales de Docente Privados y de Trabajadores Independientes.

Por lo que, atendiendo una expectativa de rentabilidad menor en el futuro (comparado a las
alcanzadas por las economia paraguaya en el pasado), se requerird de ampliar a 25 afios la
Base Reguladora para alcanzar el Equilibrio Financiero Individual en el mayor nimero de

Casos.

Desde el punto de vista netamente tedrico, la transicion de 3 a 25 afios deberia ser inmediata,
pero eso conllevaria mucha resistencia, por lo que una implementacién paulatina, ampliando
1 6 2 afios por cada afio que transcurra desde la puesta en vigencia, tendria mayor

aceptacion.

Y finalmente, al considerar Salarios muy antiguos, implica que deberé realizarse algun tipo
de actualizacién, donde lo recomendable seria mantener el sistema de actualizacién
actualmente utilizado en los Regimenes Especiales de Docente Privados y de Trabajadores

Independientes.

*khkkkkhkkkikk
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7. ANEXOS

7.1 Valor Actual de una Renta Peridédica Mensual vencida con Incrementos Anuales
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7.2 Tablas Anexas
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1
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- T

1
1+i)x-1

Tabla 4 — Altas (Jubilaciones) por Afio

Ano Hombres Mujeres Total
2011 1.293 437 1.730
2012 1.409 463 1.872
2013 1.580 545 2.125
2014 1.759 594 2.353
2015 1.863 620 2.483
Total 7.904 2.659 10.563

Fuente: IPS.

Tabla 5 — Altas por Edad

Edad 2011 2012 2013 2014 2015
55 117 143 188 243 281
56 120 129 168 151 166
57 68 96 118 118 145
58 85 91 92 142 162
59 79 70 93 120 137
60 463 601 680 851 879
61 279 255 292 267 229
62 101 99 130 117 124
63 53 59 101 81 94
64 58 68 62 82 63
65 59 61 70 53 71
66 41 44 33 43 37
67 37 35 18 20 29
68 34 19 18 16 19
69 34 21 10 10 11
70 28 18 12 8 3
71 15 14 10 4 5
72 16 9 6 10 5
73 8 8 6 9 5
74 10 9 3 3 1

75y mas 25 23 15 5 17
1.730 1.872 2.125 2.353 2.483
Fuente: IPS.
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Tabla 6 — Distribucion por Edad Agrupada al momento del Retiro

Edad 2011 2012 2013 2014 2015
55a59 27,11% 28,26% 31,01% 32,89% 35,88%
60 a 64 55,14% 57,80% 59,53% 59,41% 55,94%
65 a 69 11,85% 9,62% 7,01% 6,03% 6,73%
70 a 74 4,45% 3,10% 1,74% 1,44% 0,77%
75 y mas 1,45% 1,23% 0,71% 0,21% 0,68%

Fuente: IPS.
Tabla 7 — Distribucion por Edad al momento del ler Aporte

Edad 2011 2012 2013 2014 2015

10-14 2,49% 1,39% 1,22% 1,02% 0,97%

15-19 17,05% 19,87% 19,25% 24,39% 25,05%

20-24 38,27% 38,73% 41,04% 42,24% 43,62%

25-29 24,51% 24,20% 21,88% 18,57% 15,87%

30-34 11,39% 10,04% 10,16% 8,71% 9,95%

35-39 3,58% 3,85% 4,85% 3,95% 3,71%

40-44 1,91% 1,07% 1,13% 0,85% 0,48%

45-49 0,58% 0,64% 0,33% 0,21% 0,24%

50-54 0,23% 0,21% 0,14% 0,04% 0,04%

55-60 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,08%

Fuente: IPS.

Tabla 8 — Distribucion de Densidad de Aporte
Densidad 2011 2012 2013 2014 2015

40% 0,97% 0,48% 0,24% 0,21% 0,20%
50% 5,32% 3,61% 2,26% 1,78% 1,93%
60% 10,86% 9,93% 11,10% 10,45% 11,71%
70% 14,87% 15,02% 14,35% 14,49% 13,24%
80% 16,64% 18,52% 16,65% 18,31% 16,87%
90% 41,28% 44,43% 48,21% 46,09% 47,91%
100% 10,06% 8,01% 7,20% 8,67% 8,13%

Fuente: IPS.
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Tabla 9 — Relacion entre la Edad de Ingreso y Densidad de Aporte

Edad Hombres Mujeres Total
10-14 74,78% 72,36% 74,54%
15-19 82,46% 85,50% 83,00%
20-24 85,26% 89,75% 86,36%
25-29 88,22% 92,40% 89,40%
30-34 92,85% 96,55% 94,02%
35-39 95,56% 97,89% 96,45%
40-44 95,55% 97,97% 96,50%
45-49 96,76% 98,39% 97,33%
50-54 99,77% 99,25% 99,53%
55-60 99,02% 98,44% 98,73%
Total 86,18%  91,17% 87,44%

Fuente: IPS.

Tabla 10 — Tasa de Remplazo Promedio

ARo Hombres Mujeres Total

2011 80,72% 84,32% 81,63%
2012 79,03% 82,60% 79,92%
2013 80,11% 83,83% 81,08%
2014 79,30% 82,71% 80,18%
2015 78,23% 80,09% 78,68%
Total 79,39% 82,58% 80,19%

Fuente: IPS.

Tabla 11 — Distribucién de Tasas de Reemplazo

Tasa de
Reemplazo 2011 2012 2013 2014 2015

10% 0,29% 0,05% 0,14% 0,81% 1,37%
20% 0,52% 0,96% 1,22% 1,49% 1,37%
30% 1,97% 1,60% 1,74% 2,51% 1,89%
40% 2,37% 3,53% 3,25% 3,14% 3,26%
50% 3,24% 4,70% 4,42% 5,06% 5,72%
60% 4,16% 4,70% 4,05% 4,63% 5,03%
70% 9,19% 11,65% 10,31% 8,80% 8,94%
80% 18,32% 17,25% 19,06% 18,06% 19,09%
90% 35,03% 37,71% 27,62% 25,20% 28,471%
100% 15,72% 12,45% 22,12% 24,69% 17,88%

>100% 9,19% 5,40% 6,07% 5,61% 6,97%

Fuente: IPS.
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7.3 Tasas de Interés Histérico CDAs mayores a 1 afio

Tabla 12 — Tasas de Interés Histoérico CDAs ene/86 — dic-95

Mes/AfRo Tasa Mes/ARo Tasa Mes/AfRo Tasa Mes/ARo Tasa Mes/ARo Tasa
ene-86 19,61% ene-88 19,61% ene-90 19,61% ene-92 19,61% ene-94 22,99%
feb-86 19,61% feb-88 19,61% feb-90 19,61% feb-92 20,16% feb-94 23,38%
mar-86 19,61% mar-88 19,61% mar-90 19,61% mar-92 20,43% mar-94 23,07%
abr-86 19,61% abr-88 19,61% abr-90 19,61% abr-92 19,98% abr-94 23,69%
may-86 19,61% may-88 19,61% may-90 19,61% may-92 19,33% may-94 23,75%
jun-86 19,61% jun-88 19,61% jun-90 19,61% jun-92 19,30% jun-94 23,69%
jul-86 19,61% jul-88 19,61% jul-90 19,61% jul-92 20,35% jul-94 23,30%
ago-86 19,61% ago-88 19,61% ago-90 19,61% ago-92 20,16% ago-94 22,91%
sep-86 19,61% sep-88 19,61% sep-90 19,61% sep-92 19,72% sep-94 22,72%
oct-86 19,61% oct-88 19,61% oct-90 19,61% oct-92 21,22% oct-94 22,70%
nov-86 19,61% nov-88 19,61% nov-90 19,61% nov-92 20,89% nov-94 22,79%
dic-86 19,61% dic-88 19,61% dic-90 19,61% dic-92 20,39% dic-94 22,50%
ene-87 19,61% ene-89 19,61% ene-91 19,61% ene-93 21,47% ene-95 23,00%
feb-87 19,61% feb-89 19,61% feb-91 19,61% feb-93 22,09% feb-95 22,16%
mar-87 19,61% mar-89 19,61% mar-91 19,61% mar-93 21,95% mar-95 22,66%
abr-87 19,61% abr-89 19,61% abr-91 19,61% abr-93 22,22% abr-95 22,98%
may-87 19,61% may-89 19,61% may-91 19,61% may-93 21,45% may-95 22,72%
jun-87 19,61% jun-89 19,61% jun-91 19,61% jun-93 21,22% jun-95 21,57%
jul-87 19,61% jul-89 19,61% jul-91 19,61% jul-93 22,29% jul-95 18,90%
ago-87 19,61% ago-89 19,61% ago-91 19,61% ago-93 22,52% ago-95 20,59%
sep-87 19,61% sep-89 19,61% sep-91 19,61% sep-93 22,69% sep-95 20,50%
oct-87 19,61% oct-89 19,61% oct-91 19,61% oct-93 22,21% oct-95 18,80%
nov-87 19,61% nov-89 19,61% nov-91 19,61% nov-93 22,44% nov-95 19,89%
dic-87 19,61% dic-89 19,61% dic-91 19,61% dic-93 22,69% dic-95 20,46%

Fuente: Banco Central del Paraguay (BCP).
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Tabla 13 — Tasas de Interés Histérico CDAs ene/96 — dic-05

Mes/Afo Tasa Mes/Afo Tasa Mes/AfRo Tasa Mes/AfRo Tasa Mes/AfRo Tasa
ene-96 18,04% ene-98 16,88% ene-00 13,14% ene-02 21,56% ene-04 11,33%
feb-96 19,02% feb-98 14,61% feb-00 15,76% feb-02 23,28% feb-04 12,00%
mar-96 19,71% mar-98 19,03% mar-00 18,38% mar-02 24,771% mar-04 13,57%
abr-96 18,53% abr-98 16,71% abr-00 22,88% abr-02 21,99% abr-04 11,85%
may-96 18,52% may-98 22,48% may-00 22,95% may-02 16,43% may-04 9,73%
jun-96 16,79% jun-98 20,85% jun-00 23,11% jun-02 23,88% jun-04 11,06%
jul-96 15,88% jul-98 19,62% jul-00 21,96% jul-02 19,96% jul-04 9,73%
ago-96 15,96% ago-98 17,82% ago-00 20,95% ago-02 20,51% ago-04 10,98%
sep-96 15,75% sep-98 17,72% sep-00 20,61% sep-02 23,10% sep-04 9,61%
oct-96 15,34% oct-98 18,48% oct-00 14,47% oct-02 23,89% oct-04 9,17%
nov-96 15,96% nov-98 19,48% nov-00 9,25% nov-02 25,20% nov-04 8,72%
dic-96 16,37% dic-98 20,25% dic-00 18,33% dic-02 26,50% dic-04 10,23%
ene-97 14,38% ene-99 21,23% ene-01 13,70% ene-03 26,48% ene-05 8,96%
feb-97 15,21% feb-99 22,36% feb-01 11,63% feb-03 24,52% feb-05 10,86%
mar-97 14,35% mar-99 26,70% mar-01 14,26% mar-03 25,00% mar-05 10,56%
abr-97 14,66% abr-99 25,59% abr-01 19,41% abr-03 26,75% abr-05 10,41%
may-97 14,31% may-99 24,93% may-01 15,10% may-03 25,22% may-05 10,75%
jun-97 12,23% jun-99 21,75% jun-01 19,11% jun-03 22,36% jun-05 11,08%
jul-97 10,58% jul-99 21,52% jul-01 20,50% jul-03 22,34% jul-05 10,63%
ago-97 12,27% ago-99 23,25% ago-01 14,13% ago-03 20,13% ago-05 10,54%
sep-97 11,53% sep-99 21,61% sep-01 16,30% sep-03 21,37% sep-05 10,05%
oct-97 11,36% oct-99 20,53% oct-01 24,54% oct-03 24,00% oct-05 10,72%
nov-97 13,29% nov-99 22,45% nov-01 24,63% nov-03 14,72% nov-05 10,76%
dic-97 11,80% dic-99 20,41% dic-01 24,70% dic-03 10,70% dic-05 10,70%

Fuente: Banco Central del Paraguay (BCP).
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Tabla 14 — Tasas de Interés Histérico CDAs ene/06 — dic-15

Mes/Afo Tasa Mes/Afo Tasa Mes/AfRo Tasa Mes/AfRo Tasa Mes/AfRo Tasa
ene-06 10,81% ene-08 9,90% ene-10 8,95% ene-12 12,53% ene-14 10,61%
feb-06 10,85% feb-08 9,59% feb-10 7,97% feb-12 12,14% feb-14 10,57%
mar-06 11,33% mar-08 10,37% mar-10 9,24% mar-12 12,12% mar-14 11,40%
abr-06 11,81% abr-08 9,73% abr-10 9,14% abr-12 12,39% abr-14 10,92%
may-06 12,22% may-08 9,83% may-10 8,92% may-12 12,63% may-14 10,39%
jun-06 13,06% jun-08 9,28% jun-10 9,16% jun-12 12,71% jun-14 10,06%
jul-06 12,12% jul-08 9,63% jul-10 8,91% jul-12 12,71% jul-14 9,31%
ago-06 12,34% ago-08 9,22% ago-10 8,85% ago-12 12,91% ago-14 9,09%
sep-06 11,01% sep-08 10,19% sep-10 8,54% sep-12 12,51% sep-14 8,27%
oct-06 11,92% oct-08 11,50% oct-10 8,56% oct-12 12,78% oct-14 9,00%
nov-06 11,35% nov-08 11,65% nov-10 9,24% nov-12 12,51% nov-14 8,79%
dic-06 12,19% dic-08 11,95% dic-10 9,87% dic-12 12,08% dic-14 9,05%
ene-07 11,47% ene-09 12,67% ene-11 10,72% ene-13 12,38% ene-15 8,88%
feb-07 12,64% feb-09 12,54% feb-11 11,51% feb-13 12,65% feb-15 9,15%
mar-07 10,94% mar-09 12,26% mar-11 11,84% mar-13 12,11% mar-15 9,13%
abr-07 10,24% abr-09 12,24% abr-11 12,72% abr-13 11,93% abr-15 8,60%
may-07 9,74% may-09 11,48% may-11 13,53% may-13 11,38% may-15 8,71%
jun-07 9,55% jun-09 11,10% jun-11 13,03% jun-13 11,22% jun-15 8,71%
jul-07 8,41% jul-09 9,96% jul-11 12,88% jul-13 11,34% jul-15 8,51%
ago-07 9,27% ago-09 9,25% ago-11 12,29% ago-13 11,18% ago-15 8,51%
sep-07 9,05% sep-09 8,89% sep-11 12,50% sep-13 10,97% sep-15 8,84%
oct-07 9,28% oct-09 9,17% oct-11 12,41% oct-13 10,96% oct-15 8,70%
nov-07 10,48% nov-09 9,16% nov-11 12,59% nov-13 11,32% nov-15 9,17%
dic-07 9,73% dic-09 8,64% dic-11 12,95% dic-13 11,66% dic-15 9,55%

Fuente: Banco Central del Paraguay (BCP).
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Grafico 31 — Tasas de Interés CDAs > lafio

Tasa de Interés CDAs >1 afo

—=Tasa de Interés Anual

ene.-86

abr.-87 -

jul.-88 -
oct.-89 -

ene.-91 -
abr.-92 -

jul.-93 -
oct.-94 -

ene.-96 -
jul.-98 -

abr.-97 -
oct.-99 -

Fuente: Elaboracion propia con datos del BCP.

7.4 Inflacion Histérica

Tabla 15 — Inflacién Histérica

ARo Inflacion
dic-79 34,07%
dic-80 15,02%
dic-81 8,12%
dic-82 8,87%
dic-83 14,11%
dic-84 29,81%
dic-85 23,07%
dic-86 24,12%
dic-87 32,04%
dic-88 16,95%
dic-89 28,53%
dic-90 44,07%
dic-91 11,81%
dic-92 17,81%
dic-93 20,41%
dic-94 18,28%
dic-95 10,53%
dic-96 8,18%
dic-97 6,20%

S3838583¢
Ao Inflacion
dic-98 14,64%
dic-99 5,40%
dic-00 8,64%
dic-01 8,39%
dic-02 14,65%
dic-03 9,32%
dic-04 2,81%
dic-05 9,86%
dic-06 12,48%
dic-07 5,97%
dic-08 7,50%
dic-09 1,86%
dic-10 7,21%
dic-11 4,94%
dic-12 3,98%
dic-13 3,75%
dic-14 4,21%
dic-15 3,10%

Fuente: Banco Central del Paraguay.
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Grafico 32 — Inflacion Historica
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Fuente: Elaboracion propia con datos del BCP.
7.5 Variacion del Salario Minimo Real Histérico
Tabla 16 — SML Real Histérico

Afo A SML Ao A SML
dic-79 -3,26% dic-98 0,06%
dic-80 0,86% dic-99 -0,30%
dic-81 2,31% dic-00 -0,05%
dic-82 -0,62% dic-01 -0,16%
dic-83 0,45% dic-02 -0,70%
dic-84 -2,44% dic-03 -0,06%
dic-85 2,94% dic-04 1,46%
dic-86 0,65% dic-05 -1,83%
dic-87 -6,65% dic-06 -0,17%
dic-88 5,74% dic-07 4,22%
dic-89 -0,49% dic-08 -2,60%
dic-90 0,09% dic-09 0,84%
dic-91 0,17% dic-10 -0,89%
dic-92 -0,69% dic-11 0,52%
dic-93 -0,57% dic-12 -0,71%
dic-94 0,25% dic-13 -0,05%
dic-95 1,41% dic-14 -0,05%
dic-96 0,09% dic-15 0,31%
dic-97 0,22%

Fuente: Banco Central del Paraguay.
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Grafico 33 — SML Real Histérico
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Fuente: Elaboracion propia con datos del BCP.
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