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LA ECUACION DE EQUILIBRIO FINANCIERO
Resultados para el periodo 2001 — 2002

1. INTRODUCCION

El analisis financiero del sistema I.V.S., en el corto, mediano y largo plazo, se efectia
a través de la ecuacion de equilibrio, la que permite visualizar la tendencia que
tendran las principales variables involucradas.

Los sistemas financieros tienen como objetivo la busqueda del equilibrio global entre
ingresos por aportes y egresos por prestaciones en un horizonte de tiempo
predeterminado.

En un régimen técnico financiero de reparto puro o simple como el uruguayo, el
equilibrio entre ingresos y egresos se logra en periodos muy breves.

Este equilibrio se obtiene en los hechos, mensualmente. No obstante, a los efectos
del andlisis se tomaran periodos anuales.

En la modalidad mas simplificada, el equilibrio financiero se puede expresar en la
siguiente ecuacion:

Ingresos = Egresos

2. EGRESOS

A los efectos del presente andlisis nos limitaremos al estudio de los riesgos IVS
contributivos (invalidez, vejez y sobrevivencia), por lo que excluiremos las pensiones
no contributivas por vejez e invalidez.

Los egresos los podemos determinar teniendo en cuenta el nUmero promedio de
jubilaciones existentes y la jubilacion promedio. Debemos tener en cuenta ademas,
los egresos por los gastos de funcionamiento, los cuales los reflejaremos en un
coeficiente de ajuste. Con este trabajaremos mas adelante, por lo que nos
limitaremos en este momento a expresar los egresos de acuerdo con la primera
definicion:
Egresos = Numero Promedio de Jubilados x Jubilacién Promedio

En términos generales se entiende que el total de pasividades esta dado por la suma
de las jubilaciones mas las pensiones. Sin embargo a los efectos de poder trabajar
con elementos comparables, expresamos a las pensiones en unidades de

jubilaciones.  Esta definicibn mide a las pasividades totales en término de
“jubilaciones equivalentes”.
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Jubilaciones Jubilaciones
Pagas Equivalentes

373.978 479.808

364.541 471.193

Fuente: RING de Prestaciones

La diferencia en términos absolutos entre el nimero de jubilaciones pagas en el aino
2001 y el 2002 es 9436, lo que representa una disminucién del 2.52%. Asimismo, las
jubilaciones equivalentes bajan con respecto al afio 2001 en 8615, lo que representa
un decremento del 1.8%.

Si bien las jubilaciones han descendido con respecto al afio 2001, las pensiones han
tenido un pequefio incremento, lo que se ve reflejado en la menor disminucién de las
jubilaciones equivalentes con respecto a la baja de las jubilaciones pagas.

Por otra parte la jubilacién promedio anual de 2002, es de U$S 2576, lo que implica
en términos de IMS un crecimiento respecto al afio 2001 de 2.32%. En cambio en
términos de IPC existe un descenso del 9.31%.

Jubilacion Promedio Anual (*)

En términos de IMS t En términos de I.P.C

$ uss $ uss
2001 53.538 2.518 60.400 2.841
2002 54.779 2.576 54.779 2.576

(*) Valores constantes. Base IPC, IMS promedio afio 2002, expresados en délares promedio afio 2002
Fuente: Informe de Ingresos y Egresos de Reparticion Finanzas

Esta aparente discrepancia en el comportamiento de la evolucién de la jubilacion
promedio, se debe a la diferente evolucién que han tenido los deflactores utilizados.
Por un lado si consideramos el promedio del afio 2002 comparado con el afio 2001
del indice medio de salarios (IMS), encontramos un crecimiento del orden 1.02%; en
cambio si consideramos el indice de precios al consumo (IPC) vemos que el
crecimiento fue del 13.97%.

El comportamiento diferente de los indices mencionados, también se ve reflejado en
los egresos por pago de pasividades. Es asi que existe un descenso en los egresos
por pago de pasividades del orden del 10.94% cuando los expresamos en términos
de IPC y un crecimiento del 0.48% si los expresamos en términos de IMS.
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Total Egresos L.V.S. (¥)

En términos de IMS En términos de I.P.C
$ (™) Us$S (**) $ () U$S(**)
2001 25.687 1.208 28.980 1.363
2002 25.811 1.214 25.811 1.214

(*) Valores constantes. Base IPC, IMS promedio afio 2002, expresados en dolares promedio afio 2002
(**) Expresado en millones
Fuente: Informe de Ingresos y Egresos de Reparticién Finanzas

Si tenemos en cuenta que las pasividades se ajustan por el indice de revaluacion de
pasividades, el cual aumentd en el periodo estudiado un 3.6%, vemos que el
descenso en el nimero de prestaciones pagas tuvo una mayor incidencia en el
monto de los egresos.

3. INGRESOS

Los ingresos destinados al subsistema IVS provienen de dos fuentes:

¢ De las contribuciones personales y patronales sobre la masa salarial

¢ De las contribuciones del Estado, que comprenden los ingresos provenientes de
la afectacién al BPS del Impuesto al Valor Agregado, del COFIS (desde
mayo/01) y la Asistencia Financiera

La suma de estos ingresos constituye el total de recursos disponibles para financiar
el total de egresos de IVS.

A los efectos de comparar los ingresos provenientes de ambas fuentes, es necesario
expresarlos en términos de una de ellas. Siendo los de mayor cuantia los
provenientes de la masa salarial, es conveniente convertir las contribuciones
estatales a términos de aportaciéon sobre masa salarial. De esta forma, las variables
determinantes de los ingresos se reducen a: la tasa de aporte ( que incluye aportes
personales, patronales y contribucion del Estado), el sueldo medio anual de los
cotizantes del subsistema y el nimero de activos cotizantes.

Ingresos = Sueldo anual promedio X nimero cotizantes x tasa de aporte
Al comparar los ingresos en valores constantes de un afo respecto a los del otro, lo
haremos en términos de Indice de Precios al Consumo (IPC) y de Indice Medio de

Salario (IMS), debido a la evolucién diferente que como vimos han tenido estos
deflactores.
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e Entérminos de IPC

Cotizantes Sueldo promedio(*) Tasa de aporte Ingresos(*)

Uss Us$s
2001 910.661 3.586 26.06% 851.039.632
2002 847.405 3.286 25.07% 698.124.000

(*) Valores constantes. Base IPC promedio afio 2002, expresados en délares promedio afio 2002
Fuente: Consolidado de Recaudaciéon ATYR

Los ingresos del afno 2002, en términos de IPC expresados de dolares promedio del
ano, han tenido una disminucién del 17.97%, lo que serian unos 153 millones de
dolares anuales. Esta baja se debe a la disminucién de la masa salarial, que paso de
3.265 millones de ddlares en el afio 2001 a 2.785 millones en el 2002, lo que se ve
acompanado con la disminucién de los activos cotizantes en un 6.9%.

e En términos de IMS

Cotizantes Sueldo promedio(*) Tasa de aporte Ingresos(*)
Us$s uss
2001 o
910.661 3.178 26.06% 754.343.196
2002 847.405 3.286 25.07% 698.124.000

(*) Valores constantes. Base IMS promedio afio 2002, expresados en délares promedio afio 2002
Fuente: Consolidado de Recaudacién ATYR

Los ingresos del afio 2002, en términos de IMS expresados en délares promedio del
ano, han tenido una disminucién del 7.45%, lo que serian unos 56 millones de
dolares anuales. Esta baja se debe a la disminucién de la masa salarial, que paso de
2.894 millones de ddlares en el afio 2001 a 2.785 millones en el 2002, lo que se ve
acompanado, como en el caso anterior, con la disminucién de los activos cotizantes
en un 6.9%.

4. TASA DE EQUILIBRIO Y RELACIONES BASICAS

El equilibrio financiero para un sistema de reparto se obtiene cuando se igualan los
Ingresos y los Egresos anuales.

a*S* N=P*p*z
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Siendo:

a - Tasa de aportes

S - Sueldo medio anual de los cotizantes del subsistema

N - NUmero de activos cotizantes

P - Numero de pasividades

p - Monto de la pasividad promedio

z - Coeficiente de ajuste de egresos que corresponde a los gastos de
funcionamiento

La ecuacion anterior la podemos expresar de la siguiente manera:
p/S*z=a*N/P
Sia p/SyaN/P las llamamos “c” y “r” respectivamente, obtenemos:

c*z=a"r
a=(c/r)*z

“c” es la relacidbn econémica de la ecuacién, representando la proporciéon de la

prestacion promedio de pasividad (incluye jubilaciones y pensiones) respecto del
salario promedio de cotizantes.

“r’ es la relacion demografica de la ecuacién que representa la relaciéon entre el
numero de activos cotizantes y el nUmero de pasivos.

A partir de la entrada en vigencia de la Ley 16.713, el Banco de Prevision Social
actia como agente de retencién de los aportes para el régimen de jubilacion por
ahorro individual obligatorio. Recauda esos aportes y los debe transferir a las AFAP.
Esto nos lleva a replantear la ecuacion de equilibrio. Por un lado tenemos la
recaudacion total, la cual desde la vigencia de la ley incluye las transferencias a las
AFAP, y por otro debemos sumarle a los egresos la parte de recaudaciéon que
debemos transferir.

a*S*N=P*p*z+TRA
Siendo TRA = Transferencias AFAP

Veamos la evolucion de estas relaciones para el periodo considerado.

RELACION RELACION TASA
ACTIVO/PASIVO PASIV/SALARIO DE EQUILIBRIO
2001 1.90 79.22% 48.25%
2002 1.80 78.40% 50.44%

La relacién activo/pasivo, a pesar de haber disminuido la cantidad de pasivos en un
1.8%, sigue descendiendo debido a la baja sostenida que estan teniendo los
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activos cotizantes, que en el periodo estudiado se encuentra en el entorno de un
7%.

La relacién pasividad/salario surge de la comparacion entre el monto de la jubilacién
promedio, y el sueldo promedio de los activos cotizantes. En el afo 2001, la
pasividad promedio era el 79.22% del salario promedio de cotizacién. Esta relacién
ha disminuido al 78.4% en el ano 2002. Es importante destacar que esta variable
mide la relacién entre la pasividad y el salario “promedio” de aporte al BPS, no es la
tasa de reemplazo legal vigente.

La tasa de equilibrio es aquella que aplicada sobre la masa salarial, permite igualar
los ingresos y egresos anuales del sistema. Es decir, es la tasa que se deberia
aportar si el sistema se financiara solo.

Sobre esta tasa es donde la ley 16.713 hace sentir su influencia. Si la calculamos
bajo el supuesto de la no existencia de la ley, llegamos a:

Tasa de equilibrio

Sin Ley 16.713 Con Ley 16.713
2000 43.88% 48.25%
2001 45.71% 50.44%

La ley hace que la tasa tenga un crecimiento de casi 5 puntos en el periodo
estudiado. Esto es consecuencia de la consideracion dentro de los egresos de las
transferencias a las AFAP.

Masa salarial * tasa de aporte = Egresos por prestaciones + Transf. AFAP
De donde:

Tasa de aporte = Egresos por prestaciones + Transf. AFAP

Masa Salaria

Pero como ya dijimos, en el régimen uruguayo existen las contribuciones de los
afiliados activos, los impuestos afectados y la asistencia financiera del Estado que
cubre los déficits existentes. Como la tasa de aportacién promedio de los afiliados
alcanz6 en el aino 2002 al 25.07% sobre la masa salarial, el excedente de la tasa de
equilibrio sobre la tasa de aportacién estara constituido por los impuestos afectados y
la asistencia financiera, expresados como porcentajes de la masa salarial.

La asistencia financiera debera cubrir no sélo el déficit del sistema, sino también las
transferencias a las AFAP.

En cuanto al IVA y al COFIS, no podemos cuantificar cuantos puntos de ellos
corresponden al sistema IVS, ya que estos impuestos son afectados al organismo
para sus distintas prestaciones.
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5. ANALISIS DE LA ESTRUCTURA FINANCIERA

La doctrina en materia de financiacién de la Seguridad Social analiza ademas del
sistema financiero, el concepto de estructura financiera o fuentes de financiamiento.

La estructura de las fuentes de financiamiento de un sistema de Seguridad Social se
basa en el origen de sus recursos y la dimensién de esas distintas fuentes.

En el caso uruguayo tenemos un modelo de financiacién tripartita. Los recursos
provienen: de los aportes personales, de los aportes patronales y de las
contribuciones estatales, constituidas éstas por los puntos de IVA afectados al BPS,
el COFIS y la asistencia financiera, que es la que cubre el déficit.

5.1 Composicion de los ingresos

Para poder apreciar la dimensién y la estructura de estos recursos, partiremos de la
siguiente relacion simple de ingresos la cual iremos desagregando.

Segun el concepto de los ingresos podemos dividirlos en Ingresos por contribuciones
de los cotizantes activos, e Ingresos por Contribuciones del Estado.

I=1C +CE
Donde :1 = Ingreso Total
IC = Ingresos por contribuciones de activos
CE = Contribuciones del Estado

Esta relacion puede ser visualizada para el afio 2002 en el siguiente cuadro:

Ingresos 2002 - segiin concepto

S(%)
Ingresos por contribuciones 698.124.000 49.70%
Contribuciones del estado 706.427.059 50.30%
Total 1.404.551.058

(*) TC. Interbancario vendedor promedio afio 2002
Fuente: Consolidado de Recaudacién ATYR

El total de ingresos necesarios para obtener el equilibrio en el afo 2002 asciende a
1.404 millones de dodlares. Esta suma es la que cubre los egresos para las
prestaciones IVS contributivas, los gastos de administracién del organismo y las
transferencias a las AFAP.

El 49.70% de esos ingresos provienen de las contribuciones efectuados por los
cotizantes activos y el 50.30% corresponde a las contribuciones del estado.
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Bajo tal 6ptica al considerar la evolucion pasada de la proporcién de dicha relacién se
puede afirmar que se esta dando un incremento sostenido de la participacion de los
recursos provenientes de Rentas Generales en detrimento de las contribuciones
directas de los afiliados.

Proyecciones realizadas de dicha relacién * indicaban que sin la reforma prevista en
la Ley 16.713, la participacion de las contribuciones del Estado para el afio 2050 se
hubiera ubicado en el entorno del 50%. Téngase presente que dicho porcentaje es
alcanzado en la situacién actual como consecuencia del costo de transicion del
sistema y de las distintas exoneraciones en las tasas de aportes patronales que se
han otorgado, tal cual se podra apreciar mas adelante.

Las contribuciones totales efectuadas por los activos cotizantes las podemos dividir
segun el destino de las mismas; por un lado tenemos las que seran afectadas al
régimen solidario, y por otro las que se destinaran al régimen de ahorro.

Ingresos por Contribuciones 2002 - segun destino

Us$S(*)
Recursos del Régimen Solidario 566.524.462 81.15%
Recursos del Régimen de Ahorro 131.599.538 18.85%
Total 698.124.000

(*)TC. Interbancario vendedor promedio afio 2002
Fuente: Gerencia de Distribucién y Rezagos

Se puede apreciar que del 49.70% que ingresa al BPS por concepto de
contribuciones de activos, el 81.15% qued6 en el organismo en el afio 2002 y el
18.85% fue transferido a las AFAP en concepto de aportes al sistema de ahorro. Es
de destacar que tal cual se ha indicado®, dicha proporcién llegaria en el largo plazo a
una participacién del sistema solidario en los recursos del orden del 78%. Puede
apreciarse la importante relevancia que mantendra el sistema de reparto en el
sistema previsional vigente a partir de la aprobacién de la Ley 16.713.

No obstante lo expuesto, para considerar desde un punto de vista global la
importancia relativa de las contribuciones del estado, es preciso considerar
exclusivamente los aportes de los afiliados activos con destino al régimen solidario,
tal como se expresa en el siguiente cuadro.

® Camacho Luis.Elem entos generales del financiam ento delnuevo S istem a Pevisionaluruguayo

Scardino, Adriana.M etodologia y resultados.Proyecciones delS istem a Previsionaluruguayo.
# Camacho, Luis. Reestructuracién financiera del sistema previsional uruguayo. Andlisis de los cambios estratégicos.
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Ingresos del B.P.S. 2002 — segun concepto
Us$S(")

Contribuciones del Régimen Solidario 566.524.462 44.50%
Contribuciones del estado 706.427.059 55.50%
Total 1.272.951.521

(*)TC. Interbancario vendedor promedio afio 2002
Fuente: Consolidado de Recaudacion ATYR ,Informe de Ingresos y Egresos Reparticién Finanzas

El tener en cuenta el destino de los ingresos hace que la estructura de éstos se
modifique. Las contribuciones de activos varian en 132 millones de ddlares, que son
las transferencias AFAP del periodo considerado. Esto representa una baja del 19%
en las contribuciones de los activos que ascienden a 566 millones de ddlares.

5.2 Desagregacion de las contribuciones de afiliados y del Estado

Desagregaremos ahora, los ingresos por contribuciones de activos y las
contribuciones del estado segln el concepto que incluyen las mismas. Por lo que
podemos plantear la siguiente relacién:

IC = AE + AER + AP
Donde:
IC = Ingresos por contribuciones de activos
AE = Aporte patronal general
AER = Aporte patronal rural (sobre numero de hectareas)
AP = Aporte personal

El régimen general de aportacion al B.P.S. estd constituido por contribuciones
patronales y personales sobre la ndmina de salarios (reales y fictos) asi como por
la aportacion patronal rural calculada sobre el nimero de hectareas y el valor real
por hectarea de cada explotacién rural.

Es interesante plantear la desagregacién de estos conceptos a los efectos de poder
visualizar la importancia relativa de cada uno de ellos. En el siguiente cuadro se
expresan los valores correspondientes al ejercicio 2002.

Ingresos por Contribuciones 2002 — seguin concepto

Us$S()
Aporte patronal general 274.028.374 39.25%
Aporte patronal rural ( sobre n° Ha.Con.) 6.394.373 0.92%
Aporte personal 417.701.252 59.83%
Total 698.124.000

(*)TC. Interbancario vendedor promedio afio 2002
Fuente: Consolidado de Recaudacion ATYR
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Como vemos, el 99% de las contribuciones de activos tienen una base salarial, ya
que el régimen general establece una tasa patronal del 12.5% y el 15% personal
sobre la masa salarial. Por otra parte se puede apreciar que el sistema se financia
con una aportacién personal superior a la patronal que en términos generales
alcanza al 59.8% del total.

Esta situacion cambiaba cuando considerabamos los aportes exclusivos al régimen
solidario, deduciendo del aporte personal que figura en el cuadro anterior, las
transferencias a las AFAP del periodo.

Ingresos por Contribuciones al Régimen Solidario 2002- segun concepto

uss()
Aporte patronal general 274.028.374 48.38%
Aporte patronal rural ( s/n° Ha.) 6.394.373 0.92%
Aporte personal 286.101.715 50.50%
Total 566.566.301

(*)TC. Interbancario vendedor promedio afio 2002
Fuente: Consolidado de Recaudacion ATYR

Como puede apreciarse en el régimen solidario, ha dejado de ser prevalente la
contribucién patronal, como consecuencia seguramente, de las distintas
exoneraciones y rebajas de aportes patronales otorgadas a distintos sectores. En el
ano 2002 el aporte patronal representa el 49.3% de los ingresos por contribuciones y
el aporte personal se ha ubicado en el 50.5% del total.

Es de destacar que se ha previsto® que la estructura financiera se modificara
sustancialmente en el futuro como consecuencia de la importante disminucién de los
aportes personales al régimen solidario, puesto que pasarian a tener en el largo
plazo, una importancia relativa inferior al 40%.

6. CONCLUSIONES

La relacién activo/pasivo esta teniendo una disminucién sostenida®. Si bien el niimero
de pasivos y el de activos cotizantes esta disminuyendo, lo estan haciendo a distinto
ritmo; estos Ultimos estan decreciendo mas rapidamente que los pasivos como
consecuencia entre otras cosas de la evolucion de la economia.

Por otro lado, la relacién pasividad/salario, en el periodo 2001 — 2002, se mantiene
en el entorno del 78%, es decir que el monto de la jubilacién promedio seria el 78%
del sueldo promedio en actividad. Este porcentaje ha descendido con respecto a
estudios realizados anteriormente (en el afio 1999 el porcentaje se ubicaba en el
85% del sueldo en actividad), esto podria ser consecuencia del descenso en

* Camacho,Luis. Reestructuracién financiera del sistema previsional uruguayo
® Brovia. Relacién Activo cotizante — Pasivo. Periodo 1995 - 2001
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términos constantes que desde el ano 2000 viene sufriendo la pasividad promedio.
Este descenso, entre otras cosas, podria ser el resultado de la incorporacién de
nuevas altas de pasividades. La evolucidon de esta relacion, amerita un futuro estudio
sobre la misma.

La interaccién de estas dos relaciones se refleja en la tasa de equilibrio. Ademas
debemos tener en cuenta que al convertirse el BPS en agente de retencién de los
aportes para el régimen de jubilacién por ahorro individual obligatorio, se ve el
organismo obligado a efectuar las transferencias a las AFAP, lo que trae aparejado
un crecimiento de casi 5 puntos en la tasa de equilibrio al compararla con la tasa que
existiria hipotéticamente si la Ley 16713 no estuviera vigente.

Enfocado desde el punto de vista de la estructura financiera se puede afirmar que se
ha dado un incremento sostenido de la participacion de los recursos provenientes de
Rentas Generales en detrimento de las contribuciones directas de los afiliados.
Téngase presente que en la actualidad el alto nivel de las contribuciones estatales es
consecuencia del costo de transicién del sistema.

Se puede apreciar que del ingreso al BPS por concepto de contribuciones de
activos, el 81.15% quedd en el organismo en el afo 2002 y el 18.85% fue transferido
a las AFAP en concepto de aportes al sistema de ahorro. Es decir que en el sistema
mixto es prevalente el sistema de reparto.

El 99% de las contribuciones de activos tienen una base salarial, ya que el régimen
general establece una tasa patronal del 12.5% y el 15% personal sobre la masa
salarial. Por otra parte se puede apreciar que el sistema se financia con una
aportacion personal superior a la patronal tanto cuando consideramos el sistema
mixto como cuando consideramos el sistema solidario. En este Ultimo el aporte
personal en el afio 2002 ha llegado al 50.5%, como consecuencia seguramente, de
las distintas exoneraciones y rebajas de aportes patronales otorgadas a distintos
sectores.
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