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Resumen

Este documento propone un modelo anidado, fundamentado en un modelo de utilidad
aleatoria aditivo, para analizar la afiliacion del trabajador a los sistemas de pensiones
en Peru, observando primero si esta afiliado o no y luego si elige el régimen de reparto
o el de capitalizacion. Las variables explicativas incluyen estimaciones propias de los
beneficios y los costos que cada trabajador enfrentaria si estuviera afiliado a uno u
otro régimen. La data consiste en cinco cortes transversales de la Enaho entre 2005 y
2009. Los resultados muestran que los costos tiene un mayor impacto sobre la
probabilidad de afiliacion que los beneficios, y que cambios sobre el régimen de
capitalizacion tienen un mayor efecto que cambios sobre el régimen de reparto.
Asimismo, las variables relacionadas con el empleador tienen un gran impacto.
Finalmente, se discute el impacto de medidas de politica para incrementar la afiliacion.
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1. Introduccion

Uno de los problemas mas importantes del sistema de pensiones en Perl es su
reducida cobertura. Informacion oficial revela que sélo el 41,1% de la Poblacion
Econémicamente Activa (PEA) se encontraba afiliada a un sistema de pensiones en el
afio 2006'. Méas aun, la cifra anterior incluye trabajadores que no realizan aportes por
diferentes razones, tales como encontrarse ocupados en el sector informal o en
situacién de desempleo. Asi, la misma fuente sefiala que solamente el 15,1% de la
PEA realizaba aportes al sistema de pensiones en el mencionado afo. Esta ultima
cifra contrasta con el 58% y 52% alcanzados por Chile y Costa Rica en el mismo afio.
¢ Coémo financiaran el consumo los trabajadores no cubiertos por la seguridad social
cuando se retiren del mercado laboral? ;Seran suficientes los arreglos

intergeneracionales tradicionales en un contexto de envejecimiento poblacional?

Un problema adicional del sistema peruano esta relacionado con la coexistencia del
Sistema Nacional de Pensiones (SNP) y el Sistema Privado de Pensiones (SPP), es
decir, de un régimen de reparto y un régimen de capitalizacién®. A diferencia de otros
paises que reformaron los sistemas de pensiones eliminando el sistema de reparto o
creando un sistema mixto con un pilar de reparto y otro de capitalizacién, la reforma
peruana de 1993 establecié que los trabajadores podian elegir entre ambos
regimenes. La migracién de trabajadores desde el SNP hacia el SPP evidentemente
agravé los problemas de sostenibilidad del SNP, el cual es dramaticamente deficitario.
Durante los ultimos quince anos, transferencias crecientes del Tesoro Publico han
solventado el pago de las pensiones, estimandose que el Estado financia anualmente
mas del 70% de la planilla de pensionistas®.

La investigacion internacional relacionada con la cobertura de los sistemas de
pensiones ha enfrentado dos problemas. En primer lugar, la inexistencia de

" Informe Final de la Comisién Técnica establecida por la Ley N° 28991—Decreto Supremo N°
051-2007-EF.

2 En el régimen de reparto, las contribuciones de los trabajadores activos financian las
pensiones de los retirados; en el régimen de capitalizacién, cada trabajador financia su propia
pensién a lo largo de su trayectoria laboral.

® El Ministerio de Economia y Finanzas estima que el valor presente del pago futuro de
pensiones vitalicias a los afiliados al SNP representa el 64% del Producto Bruto Interno (PBI)
actual, lo cual significa que cada uno de los trabajadores peruanos debera destinar US$9,852

de su ingreso familiar futuro a este pago.



informacion microeconémica sobre los beneficios y los costos esperados de los
sistemas de pensiones ha conducido a que el enfoque usual sea el desarrollo de
modelos probabilisticos que incluyen numerosas variables explicativas relacionadas
con caracteristicas del trabajador o el puesto laboral, pero que excluyen variables
explicativas asociadas directamente con los sistemas de pensiones. En segundo lugar,
el hecho de que Perl y Colombia tengan los Unicos sistemas de pensiones del mundo
donde un régimen de reparto y un régimen de capitalizacion coexisten ha generado
que la literatura analice el problema de la cobertura de manera aislada para un
régimen o el otro, pero no de manera comparada. En este sentido, la coexistencia de
regimenes, aunque significa un problema para las finanzas publicas peruanas,
también constituye una oportunidad valiosa para investigar la cobertura de los

sistemas de pensiones comparativamente.

El objetivo general del presente proyecto es analizar el impacto de los beneficios y los
costos de regimenes de pensiones de diferente naturaleza (reparto y capitalizacion)
sobre la afiliacién y la cotizacion a los mismos, asi como el impacto de otros
determinantes relacionados con el mercado laboral. La meta final es contar con una
herramienta econométrica que permita evaluar medidas de politica orientadas a
incrementar la afiliacion y la cotizacién a los sistemas de pensiones. Los objetivos

especificos del proyecto son los siguientes:

= Construir variables que estimen el beneficio esperado y el costo esperado de que
un trabajador esté afiliado a un sistema de pensiones, tanto en el ambito del
régimen de reparto como del régimen de capitalizacion.

=  Proponer un modelo empirico, fundamentado en un modelo econémico, que
explique las bajas tasas de afiliacion y cotizacion al sistema de pensiones. El
modelo no solo debe cuantificar la importancia relativa de factores asociados con
el trabajador y el empleador, sino también con el sistema de pensiones.

= Estimar preliminarmente el posible impacto sobre la afiliaciéon y la cotizacién a los
sistemas de pensiones de un grupo de medidas de politica que se han propuesto

previamente con dicho fin.

Una revision de la literatura confirma que el analisis de la cobertura de los sistemas de
pensiones no incorpora informacion sobre beneficios y costos, y que se ha realizado
de manera asilada para regimenes de reparto o capitalizacion. Holzmann, Packard y



Cuesta (2000) utilizan un corte transversal para Chile y Argentina. Auerbach, Genoni y
Pagés (2007) utilizan varios cortes transversales para Brasil, Chile, Colombia, Costa
Rica, El Salvador, Nicaragua y Perl. Los resultados muestran que las variables
ingreso y edad son significativas, pero no establecen si éstas afectan la afiliacion
directamente o a través de la pension que el afiliado espera recibir o los costos que
debera pagar. Es decir, la estimacién se realiza sobre la forma reducida y no sobre la

forma estructural.

Chacaltana (2004) utiliz6 tres cortes transversales para el caso de Peru. El aporte del
documento es que, ademas de un modelo binomial para la cobertura a la seguridad
social, presenta un modelo multinomial para las alternativas siguientes: afiliado al SPP,
afiliado al SNP y no afiliado a ningun sistema. Aunque este documento si explora
efectos diferenciados en atencién a la naturaleza de los regimenes, las variables
explicativas no incluyen caracteristicas especificas de los sistemas de pensiones.
Ademas, el autor sefala que el modelo multinomial utilizado no es econométricamente
apropiado pues existe sustitucion entre las alternativas existentes en el sistema de

pensiones, y propone un modelo anidado como linea de investigacion futura.

El tnico documento encontrado que incorpora aspectos institucionales para explicar la
cobertura del sistema de pensiones en Pert es Olivera (2008). Estos aspectos son
incorporados mediante una variable “income equivalent variation”, igual al porcentaje
de ingreso requerido para dejar al individuo indiferente entre afiliarse a la seguridad
social y no hacerlo. Los resultados obtenidos son significativos Gnicamente al 10%, lo
cual relativiza la importancia de las recomendaciones de politica alcanzadas.

El presente documento, sobre la base de un modelo de utilidad aleatoria aditivo,
analiza empiricamente la afiliacién y la cotizacién de los trabajadores peruanos a los
sistemas de pensiones. La unidad de andlisis es el individuo de la PEA ocupado y
remunerado. La variable dependiente incluye tres categorias: no afiliado a ningun
sistema de pensiones, afiliado al SNP y afiliado al SPP; asimismo, un modelo adicional
considera otras tres categorias: no cotizante, cotizante al SNP y cotizante al SPP. Las
variables explicativas incluyen estimaciones propias del valor presente de los
beneficios y los costos que cada trabajador enfrentaria si estuviera afiliado al SNP, al
SPP o no afiliado; es decir, se incluyen variables que cambian con el individuo y la
alternativa. Adicionalmente, se incluyen variables relacionadas con el trabajador y su
empleador, las cuales s6lo cambian con el individuo. La estimaciéon se realiza

mediante un modelo anidado que implica observar primero si el trabajador esta afiliado



0 no y luego observar si el trabajador elige un sistema o el otro; este modelo tiene la
ventaja de no ignorar la sustitucion entre la afiliacién al SNP y al SPP. La data consiste
en cinco cortes transversales de la Enaho, correspondientes a los afios comprendidos
entre 2005 y 2009.

Los resultados del modelo de afiliaciéon, por un lado, indican que el valor presente de
los beneficios tiene un impacto significativo positivo sobre la afiliacion, mientras que el
valor presente de los costos tiene un impacto significativo negativo. El andlisis de
efectos marginales revela complementariamente que un cambio en los beneficios tiene
un mayor impacto sobre la afiliacion que un cambio de la misma magnitud en los
costos, asi como que cambios sobre el SPP tienen un mayor impacto sobre la
afiliacién que los mismos cambios sobre el SNP. Ahora bien, los resultados también
revelan que cambios en variables relacionadas con el mercado laboral tienen un gran
impacto sobre la afiliacién, tales como el nimero de trabajadores que tiene el
empleador, la naturaleza del vinculo laboral y el sector econdmico. Por otro lado, los
resultados del modelo de cotizacion indican que el valor presente de los beneficios no
tiene un impacto significativo sobre la cotizacion, mientras que el valor presente de los
costos si tiene un impacto significativo negativo. Nuevamente, los efectos marginales
revelan que cambios sobre el SPP tienen mayor impacto que cambios sobre el SNP.
Asimismo, variables relacionadas con el mercado laboral tienen un gran impacto sobre

la cotizacién.

La evaluacion de las medidas de politica, consistentemente con los resultados del
modelo, revela que los subsidios y las exoneraciones tributarias son mas efectivos
para incrementar la afiliacion y la cotizacién cuando se aplican sobre los costos que
sobre las pensiones. Similarmente, la evaluacion revela que las medidas descritas son
mas efectivas cuando se aplican sobre el SPP que sobre el SNP. Asimismo, se
observa que los sistemas no compiten, es decir, que las medidas aplicadas sobre un
régimen no afectan negativamente la afiliacion ni el aporte en el otro. Ahora bien,
resultan particularmente notables los efectos de medidas vinculadas con el mercado
laboral, tales como incrementar la productividad, incentivar el aumento del nimero de

trabajadores o disminuir los costos de la formalidad.

El presente documento aporta a la literatura existente en tres dimensiones. La primera
contribucién es la construcciéon de las variables asociadas a los beneficios y los costos
de los sistemas de pensiones, tanto en el ambito del SNP como del SPP. Estas

variables, ausentes en la literatura empirica previa, permiten evaluar directamente su



efecto sobre la afiliacion y la cotizacién a los sistemas de pensiones. La segunda
contribucién del documento es que aprovecha la coexistencia de regimenes en Peru
para encontrar efectos diferenciados para cambios en beneficios y costos aplicados
sobre un sistema o sobre el otro, asi como para indagar la interrelaciéon entre ambos.
Finalmente, el documento aporta una herramienta econométrica que permite evaluar el
posible impacto de medidas de politica que busquen incrementar la cobertura de los

sistemas de pensiones.
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2. Marco normativo

2.1 Descripcién general

El modelo previsional peruano estd conformado basicamente por tres regimenes: el
SNP (Decreto Ley N°19990), el SPP (Decreto Supremo N°054-97-EF) y la Caja de
Pensiones Militar Policial. Los dos primeros estan dirigidos a trabajadores civiles, tanto
del sector privado como del sector publico, mientras que el Ultimo esta dirigido
exclusivamente al personal de las fuerzas armadas y policiales. Existe un cuarto
régimen dirigido a grupos particulares de trabajadores del sector publico (Decreto Ley
N°20530), pero éste fue cerrado a nuevas afiliaciones porque la generosidad de sus
beneficios lo hacia econdmicamente insostenible. En suma, un trabajador civil tiene

actualmente dos sistemas disponibles para su afiliaciéon: el SNP y el SPP.

El SNP es un régimen de reparto que otorga beneficios definidos sobre la base de
férmulas establecidas legalmente, incluyendo pensiones minimas y pensiones
maximas que le otorgan un caracter redistributivo. EI SNP es administrado por la
Oficina de Normalizacién Previsional, adscrita al Ministerio de Economia y Finanzas. A
pesar de una serie de modificaciones sobre los parametros del régimen (edad de
jubilacién, periodo minimo de aporte, tasa de aporte, etc.), el SNP se encuentra en

situacién de déficit financiero®.

El SPP es un régimen de capitalizacién individual que otorga beneficios en funcién a
los aportes realizados por el trabajador a la largo de su trayectoria laboral, de tal modo
que existe una relacién directa entre aportes y pensiones. El SPP es administrado por
empresas privadas denominadas Administradoras Privadas de Fondos de Pensiones
(AFP), las cuales invierten los recursos de los trabajadores en instrumentos financieros
bajo la supervisiéon de la Superintendencia de Banca, Seguros y AFP.

La coexistencia del SNP y el SPP, resultado de una reforma estructural implementada
en el afo 1993, es una caracteristica particular del modelo previsional de Peru. Mesa-
Lago (2002) divide las reformas de pensiones estructurales implementadas en
Latinoamérica en tres grupos: 1) modelo sustitutivo, el cual implica el cierre del
sistema de reparto preexistente y la apertura de un sistema de capitalizaciéon (Chile,

* El Informe Final de la Comisién Técnica establecida por la Ley N° 28991—Decreto Supremo
N°051-2007-EF incluye informacion sobre la situacion financiera del SNP.
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Bolivia, El Salvador y México); 2) modelo mixto, el cual introduce un pilar de
capitalizacion dentro del sistema de reparto preexistente (Argentina y Uruguay); y 3)
modelo paralelo, donde el sistema de reparto es reformado y se convierte en una
alternativa frente a un nuevo sistema de capitalizacién (Pert y Colombia).

La afiliacion a los sistemas de pensiones en Perl tiene caracter de obligatorio para los
trabajadores dependientes y caracter voluntario para los trabajadores independientes.
En el caso del trabajador dependiente, el empleador esta en la obligacion de retener
periédicamente el aporte previsional de la remuneracién del trabajador y hacer el pago
correspondiente al SNP o al SPP, segun corresponda. En el caso del independiente, el
propio trabajador debe declarar el aporte que corresponda a su remuneracion y

efectuar el pago.

¢Cudles son las reglas de afiliacion y traslado entre los sistemas de Peru? Los
trabajadores nuevos tienen la facultad de elegir libremente y sin ninguna restriccién
entre el SNP y el SPP°. Los trabajadores que ya laboraban en el momento de la
reforma tienen la potestad de permanecer en el SNP o bien trasladarse al SPP. Los
trabajadores que se trasladan tienen derecho a un Bono de Reconocimiento en
funcion a los aportes previos al SNP, el cual refuerza los recursos de la cuenta
individual en el calculo de la pension. La obtencion de este beneficio estd sujeta al
cumplimiento de un nimero minimo de aportes al SNP. Los trabajadores afiliados al
SPP no pueden regresar al SNP, siendo la decision irreversible, en tanto no esté en
las causales de nulidad de afiliacién y éstas se invoquen dentro de los plazos previstos
por ley, o esté dentro de los alcances de la ley de Libre Desafiliacion (Ley N°28991)°,
publicada el 26 de marzo de 2007.

® El marco normativo establece que un trabajador nuevo tiene un plazo de diez dias desde el
inicio de sus labores para expresar su voluntad de afiliarse al SNP o al SPP, teniendo diez dias
adicionales para cambiar de decision. Vencido el plazo, el empleador esta obligado a afiliarlo al
SPP.

®La Ley N228991 establece que “Podran desafiliarse y retornar al SNP todos los afiliados al
SPP que hubiesen ingresado al SNP hasta el 31 de diciembre de 1995, y que al momento de
hacer efectiva tal desafiliacion les corresponda una pensién de jubilacion en el SNP,
independientemente de la edad.” Asimismo, establece que “Adicionalmente, podran desafiliarse
y retornar al SNP todos los afiliados al SPP que, al momento de su afiliacién a éste, cuenten

con los requisitos para obtener una pension de jubilacién en el SNP.”
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La edad de jubilacién en ambos sistemas es actualmente 65 anos. Las pensiones que
entregan el SNP y el SPP se calculan segin mecanismos explicados con detalle en el
acapite 2.2 y el acapite 2.3 respectivamente. A pesar de que éstos se explican de la
manera mas didactica posible, la lectura podria resultar trabajosa sobre todo por la
complejidad del marco normativo del SNP.

Los costos aplicables a los trabajadores afiliados al SNP y el SPP resultan similares.
En el primer caso, se aplica una tasa de 13% a la remuneracién del trabajador. En el
segundo caso, se aplica una tasa de aporte al fondo de pensiones igual a 10% de la
remuneracion del trabajador. Ahora bien, mediante sucesivas leyes, la tasa de aporte
al SPP se establecié en 8% desde 1997 hasta el 2005. Adicionalmente, el SPP aplica
una tasa de comision para la AFP y una tasa de prima de seguro de invalidez y
sobrevivencia, las cuales son determinadas libremente por cada institucion. La suma
de tasas resulta, en todos los casos, algo menor a 13%.

2.2 Calculo de pension en el SNP

El SNP requiere, en términos generales, un nimero minimo de 20 afos de
contribuciones para acceder a una pension de jubilacién. La pension de los individuos
que cumplen con la condicién del nimero minimo de afos de contribucién se calcula
utilizando la férmula legal que corresponda. Anteriormente al afio 2002, la pensién se
calculaba como el 50% del llamado “salario de referencia” mas un 4% suplementario
por cada afio de contribucién adicional al minimo requerido (igual a 20). El salario de
referencia se establecia como el promedio de ingresos de los uUltimos cinco afos para
los individuos con un numero de afios de contribucién entre 20 y 24, el promedio de
los ultimos cuatro anos para los individuos con un nimero de anos de contribucion
entre 25 y 29, y el promedio los Ultimos tres anos para los individuos con un nimero
de anos de contribucién mayor a 30. La siguiente ecuacion muestra la férmula antes

explicada:

P =0,50-rw+0,04-rw-(g—20) sig=20 (1)

payg

=0 si ¢ <20

donde rw es el salario de referenciay g es el nUmero de afios de contribucion.
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La Ley N227617 y el Decreto Supremo N°099-2002-EF, emitidos en el ano 2002,
establecieron nuevas condiciones para los individuos que tuvieran menos de 55 afos
a la fecha de publicacion. Por un lado, se les modific6 la remuneracion de referencia,
la cual pasé a ser igual al promedio de ingresos de los Ultimos cinco aros,
independientemente del numero de afios de contribucion. Por otro lado, se
introdujeron formulas diferenciadas en funcién de la edad que tenian a la fecha de

publicacion.

P =030-rw+0,02-rw-(g—20) si ¢>20y edad,,, <30 ()

payg

=035-rw+0,02-rw-(¢—20) si g>20y edad,,, € [30,40)
=0,40-rw+0,02-rw-(g—20) si ¢ =20y edad,,, € [40,50)
=0,45-rw+0,02-rw-(g—20) si ¢ =20y edad,,, € [50,55)
=0 si g <20

Finalmente, se debe sefialar que el calculo de las pensiones en el SNP no se limita a
la aplicacion de la formula. EI SNP tiene una pensiéon minima y una pension maxima,
las cuales generan redistribucion al interior de este régimen. El Decreto de Urgencia
N2105-2001 establece una pensién maxima igual a S/.857,36. El Decreto Supremo
N2028-2002-EF establece una pension minima igual a S/.415, la cual aplica si el

tiempo de contribucién es mayor a veinte afos’.
2.3 Calculo de pension en el SPP

La pension en el SPP es calculada como una funcion directa de los recursos
acumulados en la Cuenta Individual de Capitalizacion (CIC) durante la vida laboral. A
diferencia del SNP, no se exige un nimero minimo de aportes para acceder a una
pension. La siguiente férmula calcula el valor esperado de la CIC a la edad de retiro, la
cual es 65 anos independientemente del género:

T, (3)
CIC = (ZHJ v,

=, VY

" El SNP también incluye una pensién de jubilacion anticipada. El monto de la pension se

reduce 4% por cada afo de adelanto respecto de los 65 afnos de edad.
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donde a, es la tasa de contribucion, e, es el salario anual y v, es el valor cuota, es
decir, la unidad de medida del fondo de pensién. Adicionalmente, ¢, es el periodo de

afiliacion al SPP y T es el periodo de jubilacién. Asi, el nivel final de pension es la
suma de las cuotas compradas periédicamente con las contribuciones, multiplicada
por el valor cuota vigente en el periodo de jubilacién.

La pension del SPP incluye temporalmente un Bono de Reconocimiento, es decir, una
transferencia gubernamental como reconocimiento a las contribuciones hechas al SNP
antes de la afiliacion. Los afiliados que se trasladan desde el SNP hacia el SPP tienen
el derecho a este bono si acreditan un nimero minimo de contribuciones. El valor

facial del mencionado bono esta dado por la siguiente formula:
B=0.1831-rw'""m (4)

donde rw' es el salario de referencia para el calculo del Bono de Reconocimiento,
calculado como el promedio de salarios del ultimo afio, y m es el nimero de meses de

contribucion al SNP.

El valor de los Bonos de Reconocimiento tiene un limite superior igual a S/.60.000 de
diciembre de 1992, el cual se actualiza periédicamente con el indice de Precios al
Consumidor de Lima Metropolitana.

Finalmente, la pensién se calcula como una funcion directa de la suma de la CIC y el

Bono de Reconocimiento:

CIC+B )
CRU

Popp =
donde CRU es el capital requerido unitario, es decir, la cantidad de dinero necesaria
para entregar un nuevo sol como pension hasta el fallecimiento. La tabla de estos
valores, los cuales dependen de la edad y género del individuo, se encuentra

establecida en el marco normativo y atiende a variables actuariales.

15



3. Marco tedrico

El modelo propuesto es una modificacion del planteado por Galiani y Weinschelbaum
(2007) con el proposito de incorporar las decisiones de los hogares como un
determinante del nivel de formalidad de una economia. El modelo asume que existen
cuatro clases de agentes econdmicos: firmas, trabajadores, gobierno y AFP. Las
firmas, heterogéneas en su habilidad administrativa, maximizan beneficios eligiendo si
operan formal o informalmente, asi como decidiendo el nimero de trabajadores
contratados. Los trabajadores, heterogéneos en su dotacion de capital humano,
maximizan utilidad eligiendo si trabajan en el sector formal o informal. Si optan por el
mercado formal, entonces también deben decidir entre dos sistemas de pensiones:
reparto o capitalizacién. El gobierno recolecta aportes, provee pensiones basadas en
el sistema de reparto y desincentiva las actividades informales. La AFP recolecta
aportes y provee pensiones basadas en el sistema de capitalizacion.

3.1 Firmas

El marco de las firmas corresponde exactamente al modelo original. Las firmas
producen un bien homogéneo utilizando como insumos habilidad administrativa (a) y
unidades homogéneas de trabajo (/). Las firmas difieren segin una habilidad

administrativa inherente, la cual se distribuye segtn la funcién de densidad g(a) en el

soporte R, .

Las decisiones de las firmas son dos: el nimero de unidades de trabajo contratadas y
el mercado donde desarrollan sus operaciones. Por un lado, si optan por el mercado

formal, los beneficios son los siguientes:
7, (1)=pfla,l)-wi(l+t)-7 (6)

donde p es el precio, f(a,/) es la funcién de produccién, w, es el salario por unidad

f
de trabajo en el mercado formal, ¢ es la tasa de impuesto aplicada a las firmas® y 7 es
el costo fijo por operar formalmente. Por otro lado, si optan por el mercado informal,
los beneficios esperados son los siguientes:

® En Pert, esta tasa representa, por ejemplo, la Compensacién por Tiempo de Servicios y la
contribucién a EsSalud.
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z(1)=[pf(a.1)-wi]-(1-¢q) (2)

donde w, representa el salario por unidad de trabajo en el mercado informal y ¢

representa la probabilidad de que el Gobierno detecte a la firma informal, en cuyo caso
ésta pierde el beneficio obtenido.

El modelo asume adicionalmente que el bien producido se comercializa en un
mercado competitivo y, por simplicidad, que su precio es igual a uno. De la misma
manera, se asume que el mercado del factor trabajo también es competitivo.
Finalmente, la funcién de producciéon es Cobb-Douglas con retornos constantes a

escala, tal que f(a,l)=a”I'"".

Las firmas eligen la cantidad demandada de trabajo con el propdsito de maximizar
utilidad. Una firma con habilidad empresarial a presenta las siguientes funciones de

demanda, segun opere en el sector formal o informal:

(s ) (®)
wf(1+t)

V7 (9)
)

Nétese que, en ambos casos, las firmas con mayor habilidad empresarial demandan

mas trabajo segun una relacion lineal.

Las funciones de beneficios I1,(a) y II,(a) pueden ser obtenidas facimente

insertando las funciones de demanda (8) y (9) en las ecuaciones (6) y (7)
respectivamente. El Grafico N®1 muestra como las funciones dependen de la habilidad
empresarial inherente a cada firma.
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Grafico N1
Beneficios como funcion de la habilidad empresarial

Beneficios
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La presencia del costo fijo 7 asociado a la formalidad determina que las firmas con
poca habilidad empresarial encuentren mas rentable operar informalmente. A medida
que se consideren firmas con mayor capacidad empresarial, los beneficios de operar
formalmente se incrementan con respecto a los beneficios de operar informalmente si

dnf(a) > dni(a)
da da

se cumple la condicién , la cual implica lo siguiente:

- (10)

& 8
i) o)

La condicién (10) resulta necesaria para la existencia del sector formal y el sector

informal, tal como se observa en la realidad.

A partir de la igualdad II,(z)=1I,(a), resulta posible definir implicitamente el punto

critico a que determina dos grupos: 1) las firmas con habilidad empresarial a < a, las
cuales operan informalmente, y 2) las firmas con habilidad empresarial a >a, las

cuales operan formalmente.

La demanda de trabajo total esta compuesta por la demanda del mercado formal y la
demanda del mercado informal, segln la siguiente expresion:
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3.2 Trabajadores

Los trabajadores difieren segin el nimero de unidades homogéneas de trabajo que

reciben de manera innata (/), el cual se distribuye segun la funcién de densidad h(l)

en el soporte R, . A diferencia del modelo original, se incorporan dos periodos de

tiempo con el fin de considerar proteccién social frente a la vejez. En el periodo 1, el
trabajador debe adoptar una decision Unica: vender las unidades asignadas de trabajo
en el mercado formal o en el mercado informal. No obstante, si decide venderlas en el
mercado formal, el trabajador debera adicionalmente decidir el sistema de pensiones
al cual se afilia, pudiendo elegir entre un sistema de reparto y un sistema de
capitalizacion. En el periodo 2, el trabajador que opté por la formalidad recibe la
pensién correspondiente al sistema elegido y el trabajador que opt6 por la informalidad

no recibe pensién alguna.

La funcion de utilidad de un trabajador formal que opta por el sistema de reparto es:

(11)

payg

U payg (l) = Wfl(l L payg )_ 7+ 1+ p

donde w, es el salario por unidad de trabajo en el mercado formal, / es el total de

f

unidades asignadas y vendidas, ¢ es la tasa de aporte al sistema de reparto, y es

payg

costo fijo asociado a trabajar en el sector formal, b es la pension que entrega el

payg
sistema de reparto en el periodo 2 y o es la tasa de descuento intertemporal. Se
asume que, en correspondencia con la naturaleza de un sistema de reparto
redistributivo, la pensiéon futura es constante y que se financia con los aportes

cobrados a los trabajadores jovenes en el periodo 2.
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La funcion de utilidad de un trabajador formal que elige el sistema de capitalizacion es:

(12)

b_ funded

U finded (l) = Wfl(l 1 fundea )_ v+ 1+ p

donde b,y = (14 7)t 1000 W, |

donde la variable ¢,,,,, denota la tasa de aporte a la cuenta individual del trabajador y

b,nieq Tepresenta la pension recibida. Notese que, en correspondencia con la

naturaleza del sistema de capitalizacion, la pension es igual al ahorro realizado en el
primer periodo multiplicado por la tasa de rentabilidad » ofrecida por la AFP®.

Finalmente, la utilidad esperada de un trabajador informal es la siguiente:

u,(l):wl.l(l—q) (13)

1

donde w, representa el salario por unidad de trabajo en el mercado informal y ¢

representa la probabilidad de que el Gobierno detecte a la firma informal, en cuyo caso
cierra la firma y el trabajador no recibe pago alguno®.

El trabajador evidentemente elegira la alternativa que signifique obtener la utilidad mas
alta. El Grafico N°2 muestra como las funciones de utilidad dadas por (11), (12) y (13)
dependen del nimero de unidades de trabajo inherente a cada trabajador. Se asume
que la pensién del sistema de reparto descontada por el tiempo es menor que el costo

b
fijo asociado a la formalidad, es decir, 1iﬂ<7/. En este contexto, dado que
P

° Por simplicidad, se asume que la tasa de rentabilidad es libre de riesgo, es decir, no es
aleatoria.

'® El modelo excluye mecanismos alternativos al sistema de pensiones para financiar la
jubilacion, tales como arreglos intergeneracionales y ahorro voluntario (depésitos bancarios,
compra de vivienda, etc.). Aunque incorporar estos mecanismos acercaria mas el modelo a la
realidad, la ganancia metodoldgica para comprender la afiliacion no seria tan grande debido a
que los trabajadores tienen acceso a estos mecanismos en condiciones muy similares bajo las
tres alternativas: régimen de reparto, régimen de capitalizacion y no afiliados.
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dM payg (1 ) dM funded (1 ) . .
claramente d}l <— 7l , solamente resulta posible tener a los trabajadores

distribuidos en las tres alternativas (sistema de reparto, sistema de capitalizacién y

du (1)
dl

mercado informal) si es menor que un valor critico determinado. Este valor

critico es igual a la pendiente del rayo que une el origen con el cruce de

U, (1) =1,4,(1). Se puede demostrar que la condicion requerida equivale a la

expresion siguiente:

dl l+p b b

payg payg

) ) o ot 12
La condicion (14) resulta necesaria para que, en concordancia con la realidad,
coexistan el sector formal y el sector informal, asi como el sistema de reparto y el
sistema de capitalizacién. Intuitivamente, si la tasa del sistema de reparto es mayor o
igual a la tasa del sistema de capitalizacién, la condicién (14) puede ser interpretada
de la siguiente manera: un mercado laboral con un sistema de capitalizacion tendria
demanda por un sistema paralelo de reparto si, por ejemplo, la pension de este ultimo

sistema (b es lo suficientemente alta, o si el costo fijo asociado a trabajar en el

payg )

sector formal ( 7) es lo suficientemente bajo.

Grafico N22
Utilidad como funcion de las unidades de trabajo
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La presencia del costo fijjo ¥ asociado a la formalidad determina que los trabajadores

con una baja dotacién de unidades de trabajo encuentren mas rentable el mercado
informal. A medida que se consideren trabajadores con una mayor dotacion de trabajo,
la utilidad de trabajar formalmente se incrementa en ambos sistemas. No obstante, el
incremento de la utilidad en el sistema de capitalizacién es mayor que el incremento
de la utilidad en el sistema de reparto porque mas unidades de trabajo en el primero
no solamente permiten un mayor salario en el primer periodo, sino también una mayor

pensién en el segundo periodo.

1)y ui(l_z):ufwded (,), resulta posible

Asi, a partir de las igualdades u,.(l_l):upayg(
definir explicitamente dos puntos criticos il y i2 que determinan tres grupos: 1) los
trabajadores con dotacién de trabajo 1<I_l, los cuales trabajan informalmente, 2) los
trabajadores con dotacién de trabajo I_1<l<l_2, los cuales trabajan formalmente y

eligen el sistema de reparto, y 3) los trabajadores con dotacién de trabajo l>l_2, los

cuales trabajan formalmente y eligen el sistema de capitalizacion.
Los valores criticos sefialados corresponden a las siguientes expresiones:

- 1+p _ b (15)

l _ payg
Wf (1 + r)tfunded + Wf (1 + p)(tpayg - tﬁ,mded )

El andlisis presentado, como se sefald previamente, asume que la pension del
sistema de reparto descontada por el tiempo es menor que el costo fijo asociado a la
formalidad. Si se asume el caso contrario, resulta posible tener a los trabajadores

u(7)

distribuidos en las tres alternativas Unicamente si se asume que 7 €S menor que

el valor critico antes referido, es decir, si y s6lo si se cumple la condicion dada por
(14). Este caso no sera analizado en este documento'.

"' El interés de este caso es solamente tedrico pues implica que los individuos con menor
dotacion de trabajo no eligen el mercado informal sino el sistema de reparto, lo cual no se

observa empiricamente.
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Finalmente, el modelo considera que los trabajadores con un nivel de capital humano
muy bajo no son capaces de asumir los costos generados por trabajar en el sector

formal (u,,, (1)<0 para un />0). Esta condicién determina que el nivel minimo de

capital humano necesario para generar los ingresos suficientes para pertenecer al
sector formal sea:

Asi, solo aquellos trabajadores con / >/ tienen el nivel de capital humano necesario

para tener como opcién laboral el sector formal. Dado que solo aquellos trabajadores
con [/ >l_1 prefieren el sector formal, el punto de corte que separa a los trabajadores

del sector formal e informal como funcién de su capital humano es:
[ = max{l ,l_l}

Esta condicién ya se cumple en el modelo pues I_l >/ .

La oferta de trabajo total esta compuesta por la oferta del mercado formal y la oferta

del mercado informal, segun la siguiente expresion:

L, (Wf,Wl.)= Z!I(w_/.,wi)+l;(w_f.,wl.): L

N

donde:

1w, w,)= j 1£(0)dl + Iz £\l
£ ow,ow)= [1r (0t

Dado que el trabajo es ofertado de manera inelastica (el individuo no decide cuanto
trabajar, sino Unicamente en qué mercado trabaja), los salarios no determinan la
cantidad total de horas ofertadas, sino Unicamente la composicion entre los mercados

formal e informal.
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3.3 Equilibrio

El equilibrio del modelo propuesto consiste en un vector [wf,wl.,l‘f,lj,lj,lo",] tal que la

oferta y la demanda de trabajo se igualan tanto en el mercado formal como en el
mercado informal:

1 (wyow)=1] (w,.,) (17)

l‘i(wf’mji):lail(Wf’Wi) (18)

El equilibrio propuesto asume adicionalmente que los salarios cumplen las condiciones
(10) y (14), de tal modo que, en concordancia con la realidad, existen los mercados

formal e informal, asi como los sistemas de reparto y capitalizacion.

La representacion grafica del equilibrio se facilita si primero se dibujan las
combinaciones de salarios w_,.(w,.) donde la demanda total de trabajo es igual a la

oferta total de trabajo, es decir, donde L, (wf,w,.): L . Si se deriva esta igualdad con

respecto a w,, se observa que la pendiente de Wf'(wi) es negativa siempre que la

derivada de la funciéon de demanda total con respecto a cada salario sea negativa.
La representacion del equilibrio se completa con el dibujo de las combinaciones de

salarios w, (w,.) donde la demanda y la oferta de trabajo son iguales en cada sector de

la economia. Si se derivan las ecuaciones (17) y (18) con respecto a w;, se obtienen

las siguientes expresiones para el mercado formal e informal respectivamente:

ot/ (Wf’wi) ol (W.f"wi) (19)
dw, _ I, _ oW,
dw, ol (Wf,W,-) ol (Wf’wi)
8wf - an
a1, (Wf W ) ol (Wf Wi ) 20)
dw, _ om__ ow,
dw, B al; (W/" w,) ol (W_f"wi)
ow T ow

s s

Aunque resulta sencillo determinar analiticamente que ambas derivadas son positivas,

determinar cual es mayor requiere dos observaciones adicionales. La primera es que,

24



dado que la oferta global de trabajo es inelastica, modificaciones en los salarios

solamente generan migracién de un mercado a otro, es decir:

aléf (Wf’ W, ) _ al; (Wf’ W, )

8wf 8wf

alsf (W/" Wi) _ alsi (Wf’ Wi)
ow. B ow,

1 1

La segunda observacién es que, dado que se ha supuesto que la demanda total de
trabajo es negativa con respecto a los salarios, cuando se produce un incremento del
salario en un mercado, la disminuciéon de la demanda de trabajo en dicho mercado
supera el incremento de la demanda de trabajo en el otro mercado. Especificamente,

1

_ 81{{(wf,w.) S 81;(wf,wi)

ow, ow,

1

ow, ow,

1 1

ol (Wf W, ) - al; (Wf’ Wi )

Las dos observaciones previas permiten concluir analiticamente que la derivada
descrita en (19) es menor que la derivada descrita en (20), es decir, que las
combinaciones de equilibrio del mercado formal tienen una pendiente menor que las
combinaciones de equilibrio del mercado informal. Esto permite la representacion del
equilibrio de esta economia en el Grafico N23.

Grafico N23
Salarios de equilibrio en los mercados total, formal e informal
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Se debe senalar que Galiani y Weinschelbaum (2007) analizan la estatica comparativa
de modificaciones en la distribucién de capital humano, la distribucion de habilidad
empresarial, la probabilidad de deteccién de informalidad, la tasa de impuestos y el
costo de la formalidad. Aunque este andlisis resulta valido en el ambito del modelo
modificado, no se presentara pues no esta directamente relacionado con el objetivo
del presente documento.

3.4 Lecciones del modelo tedrico

El modelo tedrico presenta formalmente los diferentes factores que afectan la afiliacién
a los sistemas de pensiones, asi como la eleccion entre un régimen de reparto y un
régimen de capitalizacién. Estos factores pueden ser agrupados segun estén
vinculados al trabajador, la empresa o los sistemas de pensiones.

La productividad de los trabajadores, en funcion directa con el nivel de los salarios,
resulta crucial por tres razones: asegura un ingreso minimo que permite enfrentar los
costos de la formalidad, incrementa las aportaciones a los sistemas de pensiones y
sube el nivel de las pensiones.

La habilidad administrativa de las empresas, en funcién directa con el nimero de
trabajadores contratados, resulta importante para afrontar los costos fijos y variables
asociados a la formalidad. Asimismo, la probabilidad de deteccién de la informalidad
afecta la contratacion formal de trabajadores.

En cuanto a los sistemas de pensiones, el nivel de las aportaciones y los beneficios de
los regimenes disponibles resultan determinantes para la afiliacion del trabajador. Una
generosa féormula de pensiones en el régimen de reparto o un incremento de la
rentabilidad en el régimen de capitalizacién afectan la busqueda de empleo formal.
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4. Base de datos

El presente proyecto utiliza cinco cortes transversales de la Encuesta Nacional de
Hogares (Enaho) de Perl, ejecutada por el Instituto Nacional de Estadistica e
Informatica, correspondientes a los afios 2005, 2006, 2007, 2008 y 2009.

La Enaho se aplica en el &mbito nacional y contiene aproximadamente 400 preguntas
sobre la conformacion demografica, ingresos y gastos de las familias, la salud y
educacion de sus miembros, las caracteristicas de la vivienda y el acceso a programas
sociales, entre otras variables. La Enaho tiene un tamafo de muestra anual
aproximadamente igual a veinte mil hogares y permite obtener estimaciones para
niveles de inferencia que alcanzan a los 24 departamentos, cada uno como dominio de
estudio. La metodologia de estimacion para procesar los datos de la Enaho involucra
el uso de un factor de expansion o ponderador para cada registro.

El médulo de empleo de la Enaho incluye dos preguntas sobre los sistemas de
pensiones, aplicables a ocupados y desocupados: 1) sistema de pensiones al que esta
afiliado, y 2) dltimo mes y ano de aporte. Estas preguntas fueron incluidas en el
cuestionario de las Enaho a partir de julio de 2004, lo cual explica porqué el presente
estudio considera estas encuestas solamente a partir del afo 2005'2.

La unidad de analisis del presente estudio es el individuo perteneciente a la PEA,
ocupado y remunerado, con una edad entre 25 y 65 afios y residente en areas
urbanas de Perl. Se restringe el analisis a los trabajadores remunerados porque el
disefio de los sistemas de pensiones, al asumir la recepcién de ingresos, se encuentra
orientado a dicho segmento'®. El limite inferior de 25 afios se establece porque, como
se explicard posteriormente, la construccion de la variable riqueza de pensiones
requiere asumir que el nivel educativo del individuo no cambia en el tiempo. El limite
superior de 65 anos se introduce porque el analisis se orienta a los trabajadores
activos, es decir, a los no retirados del mercado laboral. El andlisis no abarca a los

'2 Los cuestionarios de las Enaho de 1999 a junio de 2004 preguntaban si el individuo estaba
afiliado a algun sistema de pensiones (sin especificar a cudl) y bajo qué condiciones se afilié
(dependiente o independiente). Las Enaho 1999 y 2000 adicionalmente preguntaban la AFP a
la que se encontraba afiliado.

'3 Los problemas de los desempleados (insercién laboral, reinsercion laboral, falta de ingresos)
corresponden a otros programas sociales.
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residentes en zonas rurales porque, dado que las actividades econdémicas que
desarrollan se orientan hacia el autoconsumo y la informalidad, la seguridad social
histéricamente las ha excluido o bien las ha alcanzado con programas sociales con
una naturaleza asistencial. Finalmente, el andlisis excluye a los afiliados a la Caja de
Pensiones Militar Policial y el Régimen de Pensiones de la Ley 20530 porque la

afiliacién a estos sistemas tiene una naturaleza distinta a la del SNP y SPP.

La base de datos resultante, consolidada para los cinco afios de observacion, cuenta
con informacién para 79.717 individuos, de los cuales 21.664 declaran estar afiliados
al SPP, 6.984 estar afiliados al SNP y 51.069 estar desafiliados. El acapite 7.1.1

proporcionara estadistica descriptiva sobre estos grupos.
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5. Metodologia general
5.1 Modelo de utilidad aleatoria aditiva

El andlisis empirico de la situacién previsional de los trabajadores se realiza sobre la
base de un modelo de utilidad aleatoria aditivo (ARUM, por las siglas Additive Random
Utility Model) que tiene como fundamento el modelo teérico descrito en la seccion 3. El
modelo tedrico consideraba que el trabajador tiene un nivel de utilidad asociado a
factores deterministicos para cada una de las siguientes tres situaciones: no afiliado a
un sistema de pensiones, afiliado al SNP o afiliado al SPP. El ARUM propuesto afiade
un componente aleatorio no observado a cada utilidad, con media cero y varianza uno,
de tal modo que las ecuaciones (11), (12) y (13) pueden expresarse nuevamente:

(11)

bpayg
1+p

+ gpayg

U payg (l) = Wfl(1 e )_ I

bfunded (1 2,)
1+p
u.(l)zwil(l—q)+8l. (13)

1

ufunded (I) = Wfl(l - tﬁmded )_ 7+ + gfunded

El modelo estructural de interés estéd caracterizado por las ecuaciones (11°), (12)) y
(13’). Se debe recordar que los salarios del sector formal e informal, representados por
las variables w, y w;, respectivamente, provienen del equilibrio que iguala la oferta y
la demanda de trabajo tanto en el mercado formal como en el mercado informal. Es
decir, los parametros y las variables que caracterizan la maximizacion de beneficios de
las firmas (habilidad administrativa, tamafio, tecnologia, probabilidad de deteccion,
impuestos al empleador y costos fijos por operar formalmente) se encuentran

presentes en las ecuaciones anteriores a través de los salarios de equilibrio.

El andlisis empirico se realiza sobre una simplificacién del modelo estructural, la cual
asume relaciones lineales entre los niveles de utilidad y las variables consideradas.

Asimismo, se adoptara el indice ¢ e [l,n] para denotar al trabajador y, con el proposito
de simplificar la presentacion, el indice je {1,2,3} para denotar las alternativas de la

manera siguiente: no afiliado a ningun sistema, afiliado al sistema de reparto y afiliado

al sistema de capitalizacion.

29



U, =v,, +€&, (21)
U, =v,+t&€, (22)
U3 =V, +E 4 (23)

El componente deterministico viene dado por v, ; :x;!jﬁ+z[é'j, donde x,; son las
variables que cambian con el trabajador y las alternativas especificas, mientras que z,

son las variables que cambian Unicamente con el trabajador. El acapite 5.3 presenta

las variables explicativas.

El modelo empirico propuesto implica observar la variable dependiente y, = j sidicha

alternativa tiene la utilidad mas alta. Es decir, la probabilidad de que el resultado para

el trabajador ¢ sea la alternativa j, condicional a las variables explicativas x, ; y z,,

es la siguiente:

La estimacién del modelo se realiza mediante méaxima verosimilitud. La funciéon de

densidad para el trabajador ¢ se expresa como

S0)=pl xpls xp)y (24)
donde y,,,y,,,»,; son variables indicativas con y, ;=1 si y,=jy y, =0 deotro
modo. Es decir, para cada trabajador solamente una y, ,y,,,¥,; €sigual a uno.

La funcién de verosimilitud para una muestra de n observaciones es el producto de n

n 3
densidades, tal que L=[][]]».; - El estimador de maxima verosimilitud LB,SJ.]

1,
=1 j=1

maximiza el logaritmo de la funcién de maxima verosimilitud:

30



. 3 (25)
lﬂL(ﬁ@): ZZ%,./ In £ (xt,j,zt,,B,é'j)

t=1 j=1

La estimacion se realiza sobre la base de un modelo anidado. Este modelo requiere
que se especifique una estructura de anidacién que separe las alternativas en grupos,
donde los errores del modelo ARUM estén correlacionados al interior de los grupos,
pero no correlacionados entre grupos. El modelo propuesto considera un arbol donde
el primer nivel consiste en estar afiliado a algun sistema de pensiones y no estarlo,
mientras que el segundo nivel (s6lo aplicable a los afiliados) consiste en estar afiliado
al sistema de reparto o al sistema de capitalizacion.

La primera ventaja del modelo anidado es que asume que existe una elasticidad de
sustitucién estimable entre las alternativas de pensiones, que es diferente a la
elasticidad que existe entre la disyuntiva entre afiliarse y no afiliarse. Esto supera a los
modelos multinomial y logit condicional, los cuales deben asumir que las
perturbaciones son independientes e idénticamente distribuidas. Chacaltana (2004)
afirma que el modelo multinomial en el contexto del sistema de pensiones peruano “no
toma en cuenta la abrumadora evidencia de que en la ultima década se ha producido
un enorme proceso de traspaso de personas de un régimen a otro. Es decir, hay
sustitucién entre las alternativas existentes en el sistema de pensiones”. Este mismo
autor propone como linea de investigaciéon futura la utilizacion del modelo logit

anidado, con la misma estructura que utiliza este documento.

La segunda ventaja del modelo anidado es que puede incluir no solo variables que
cambien con el trabajador, sino también variables que cambien con el trabajador y las
alternativas especificas. Este documento precisamente busca construir variables
asociadas a los beneficios y los costos para cada trabajador bajo las tres alternativas
posibles: afiliado al SPP, afiliado al SNP y no afiliado.

5.2 Variable dependiente

Se estiman un modelo de afiliacién y un modelo de cotizaciéon seguin la variable
dependiente utilizada. El modelo de afiliacion utiliza una variable dependiente
categorica que muestra si el trabajador no esta afiliado a ningun sistema de pensiones,
afiliado a un sistema de reparto y afiliado a un sistema de capitalizacion. EI modelo de
cotizacién usa una variable dependiente categérica que muestra si el trabajador no
cotiza, cotiza al sistema de reparto o cotiza al sistema de capitalizacion.
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5.3 Variables explicativas

Las variables explicativas han sido seleccionadas en concordancia con el modelo
propuesto en la seccién 3. Este permitié la identificacion de variables teéricamente
determinantes de la situacién previsional del trabajador, algunas relacionadas con los
sistemas de pensiones (beneficios y costos de pensiones), otras vinculadas con la
empresa (habilidad administrativa, probabilidad de deteccién de informalidad y costos
asociados a la productividad) y otras vinculadas con el trabajador (productividad).

Un primer grupo de variables explicativas esta constituido por aquellas relacionadas
con los sistemas de pensiones. La riqueza de pensiones, definida como el valor
presente de las pensiones que el trabajador espera recibir a partir de la jubilacion, y el
costo de pensiones, definido como el valor presente de las contribuciones que el
trabajador hara al sistema de pensiones hasta la jubilacion, son dos variables
explicativas importantes. Estas variables, construidas mediante una metodologia que
se explica detalladamente en la seccion 6, cambian con el individuo y la alternativa.
Para cada trabajador, se estima la riqgueza de pensiones que obtendria si no estuviera
afiliado a ningun sistema de pensiones (es decir, cero), la que obtendria si estuviera
afiliado al sistema de reparto y la que obtendria si estuviera afiliado al sistema de
capitalizacion. Similarmente, cada trabajador cuenta con una estimacion del costo de

pensiones en cada uno de los tres escenarios posibles.

Un segundo grupo de variables explicativas estd formado por las vinculadas al
empleador. El numero de trabajadores de la empresa donde el individuo labora,
siguiendo la légica del modelo tedrico, debe ser determinante. Las ecuaciones (8) y (9)
concluyen que el nimero de trabajadores tiene una relacién directa con la habilidad
administrativa de la empresa. Se espera que un trabajador en una empresa grande
tenga una mayor probabilidad de estar afiliado a los sistemas de pensiones que un
trabajador en una empresa pequefna. El sector de actividad econémica de la
empresa donde el individuo labora es también incluido mediante variables dicotdmicas.
Las empresas de cada sector de actividad econdmica tienen diferente nivel
tecnologico y enfrentan una diferente probabilidad de deteccion, elementos presentes
en el modelo tedrico. Por ejemplo, una empresa minera es intensiva en capital y tiene
una alta probabilidad de ser detectada en caso de informalidad, mientras que una
empresa de servicios se encuentra en una situacién opuesta. Por las mismas razones,
se incluyen también variables dicotémicas para la situacion laboral del trabajador
(dependiente/independiente) y el grupo ocupacional.
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Un tercer grupo de variables estd formado por variables de control que buscan
capturar otros determinantes microeconémicos de la situacion previsional del
trabajador que no han sido incorporados en el simple modelo tedrico. Asi, se incluye el
logaritmo de ingresos laborales, edad, edad al cuadrado, afios de educacion,
género y una variable dicotémica si el trabajador vive en Lima. Se debe mencionar
que documentos anteriores tienen como protagonistas a las variables de ingresos y
edad, toda vez que se trata de determinantes de la riqueza de pensiones. EI modelo
tedrico de la seccion 3, no obstante, explicé que la productividad de los trabajadores
tiene tres roles: asegura un ingreso minimo para superar los costos de la formalidad,
incrementa las aportaciones a los sistemas de pensiones y sube el nivel de las
pensiones. Por ello, el presente documento introduce directamente la riqueza de
pensiones y el costo de pensiones, de tal modo las variables de ingresos y edad tienen
solamente un rol de control por efectos adicionales.

Un dltimo grupo de variables, buscando controlar una posible tendencia en el
comportamiento de los trabajadores que responda a razones macroeconémicas, esta
constituido por variables dicotémicas para cada afio de analisis.

El Cuadro N°1 muestra las variables explicativas incluidas y sus posibles valores.

CUADRO N1
VARIABLES EXPLICATIVAS

Naturaleza de cambio
Nombre Unidades Individuo/
Individuo
alternativa
Caracteristicas del trabajador
= Género Mujer=1 X
= Edad (y cuadrado) Afos X
= Educacion Afos X
= Logaritmo de ingresos Nuevos Soles de junio de 2004 X
laborales
= Lugar de residencia Lima=1 X
= Afos de observacion 2005=1 (excluido), 2006=1, 2007=1, 2008=1, 2009=1, X
2010=1
Caracteristicas del empleador
= NUmero de trabajadores Mas de 100 trabajadores=1 X
= Sector de actividad econémica | Extraccién=1, Industrial=1, Construccién=1, X
Comercio=1, Transporte=1 (excluido)
= Situacién laboral Dependiente=1 X
= Grupo ocupacional Cuello blanco=1, Servicios=1, Cuello azul=1 X
(excluido)
Caracteristicas del trabajador respecto de los sistemas de pensiones
= Riqueza de pensiones Miles de Nuevos Soles de junio de 2004 X
= Costo de pensiones Miles de Nuevos Soles de junio de 2004 X

Nota: El grupo ocupacional cuello blanco incluye personal directivo, profesionales, cientificos e intelectuales y técnicos
de nivel medio; el grupo servicios incluye jefes y empleados de oficina, trabajadores calificados de servicios personales
y vendedores; y el grupo cuello azul incluye a todas las demés ocupaciones, tales como obreros y no calificados.
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6. Riqueza de pensiones y costo de pensiones

El propédsito de esta seccion es proponer una metodologia para la estimacion de las
variables riqueza de pensiones y costo de pensiones, asi como discutir los resultados
obtenidos. La idea consiste en contar con estas dos variables para cada trabajador
bajo las tres alternativas posibles: afiliado al SPP, afiliado al SNP y no afiliado.

6.1 Metodologia

6.1.1 Estimacion de perfil de ingresos y probabilidad de ocupacion

El calculo de la pensién de un trabajador, tanto en el SNP como en el SPP, requiere la
serie de sus remuneraciones durante toda su trayectoria laboral (perfil de ingresos).
Dado que las encuestas en Perl solamente incluyen la remuneracién correspondiente
al periodo de aplicacién, una alternativa es asumir que esta remuneracion es
constante en el tiempo. No obstante, el presente documento propone una metodologia
que sujeta la remuneracion reportada por cada individuo como un punto fijo y que
completa el perfil de ingresos mediante la aplicacion de tasas de variacién hacia atras
y hacia delante, las cuales dependen de las caracteristicas del individuo.

El calculo de las tasas de variacion se inicia con la estimacion de una ecuacion basada
en la ecuacién de ingresos por capital humano de Mincer (1958, 1974) con correccion
de sesgo de seleccion por situacion de empleo. La ecuaciéon de Mincer realiza una
regresion del logaritmo natural de los ingresos laborales sobre las inversiones
realizadas en capital humano, aproximadas empiricamente con los afios de educacion
y los afos de experiencia ocupacional. Esta ultima variable es igual a la edad del

individuo menos la edad que tenia en el Gltimo afo de estudios.

¢Como se utiliza la ecuacién de Mincer para calcular las tasas de variacién de los
ingresos? La ecuacién puede ser utilizada para estimar los ingresos pasados y futuros
porque el transcurso del tiempo hace que la experiencia ocupacional del individuo
cambie mientras que los afos de educacion y las demas variables se mantienen
constantes. Esta prediccion de ingresos para varios afios de experiencia ocupacional
puede realizarse para todas las combinaciones posibles de las demés variables
explicativas que el modelo considere. Asi, estas combinaciones definen grupos de
individuos segln caracteristicas. Los perfiles de ingresos estimados segun estos
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grupos permiten calcular las tasas de variacion que seran aplicadas a la remuneracién

observada de cada individuo'.

La especificacion de la ecuacion de Mincer que utiliza el presente documento ha
respondido a dos criterios. En primer lugar, ha buscado mantener la mayor simplicidad
posible, dentro de los estandares de rigurosidad econométrica. Con respecto a estos
estdndares, se debe sefnalar que Heckman, Lochner y Todd (2003) presentan un
estado de la situacién de la ecuacién de Mincer transcurridos cincuenta anos desde
que fue inicialmente propuesta. En segundo lugar, la especificacién ha buscado cierta
sofisticacion en el efecto de la experiencia ocupacional, toda vez que resulta crucial en
la proyeccién de los ingresos. En particular, la regresion permite efectos diferentes de
la experiencia ocupacional y su cuadrado segun el nivel educativo alcanzado por el
individuo, es decir, la regresion permite que individuos con diferente nivel educativo
capitalicen la experiencia ocupacional de manera diferente. Esto resulta compatible
con Murphy y Welch (1992), quienes reportaron diferencias en los perfiles de ingresos
para diferentes niveles de educacion en Estados Unidos. Asimismo, la especificacién
ha recogido la experiencia de Yamada (2007) y Calénico y Nopo (2008) en la
aplicacién de la Ecuacion de Mincer al caso de Pert. El Cuadro N°2 muestra las
variables explicativas en la ecuacion principal y la ecuacién de seleccion.

CUADRO N22
VARIABLES EXPLICATIVAS DEL MODELO DE MINCER CON CORRECCION DE SESGO
Ecuacion
Nombre Unidades
Principal | Seleccion
Caracteristicas del trabajador que definen grupos
= Género Mujer=1 X X
= Lugar de residencia Lima=1 X X
= Educacion No primaria=1 (excluido), Primaria=1, X X
Secundaria=1, Superior no universitaria=1,
Superior universitaria=1
= Estado civil Matrimonio o unién de hecho=1 X
= Matrimonio * Género Mujer en matrimonio o unién de hecho=1 X
= Afo de observacion 2005=1 (excluido), 2006=1, 2007=1, 2008=1, X X
2009=1, 2010=1
Caracteristicas del trabajador que serviran para simulaciones
= Experiencia ocupacional (y cuadrado) Afos X X
= Experiencia ocupacional (y cuadrado) * | Afos en ocho interacciones. X X
Educacion

El calculo de la pension de un trabajador también requiere la serie de la probabilidad
de estar trabajando, pues el SNP exige un nimero minimo de afios contribuyendo
para acceder a una pension y el SPP exige un nimero minimo de afios aportando

" En la aplicacién de tasas de variacion hacia atrds y hacia delante, el inicio del perfil de
ingresos es igual a seis afos mas los anos de educacion y el final es la edad de jubilacion.
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para acceder al Bono de Reconocimiento. La ecuacién de selecciéon del modelo de
Mincer permite obtener esta serie, observando como cambia la probabilidad frente a
diferentes niveles de la variable de experiencia ocupacional por grupos.

En suma, cada individuo de las cuatro encuestas recibe un perfil de ingresos,

denotado {e, } y un perfil de la probabilidad de estar ocupado, denotado {p,}.

6.1.2 Calculo de la pension en el SNP

El acapite 2.2 explicé que la pension en el SNP se asigna estimando si el individuo
cumplira la condicién de acceso a la pensiéon (un nimero minimo de afos de
contribucién) y computando la pensién mediante la férmula legal que corresponda al
ano de observacién. El presente acapite explica como se calculd la pensién para los

individuos de la encuesta, sobre la base del marco normativo presentado.

El cumplimiento de la condicién de acceso a la pensién en el SNP asume que un
individuo es capaz de contribuir durante el periodo comprendido entre el inicio de su
vida laboral (se asume igual a su afo de nacimiento mas seis mas el nimero de afnos
de educacion) y la edad legal de jubilacion del SNP en el afio de observacién. No
obstante, dado que el individuo puede experimentar desempleo, el nimero de afos
comprendidos en el periodo anteriormente mencionado se multiplica por el promedio

de la probabilidad de estar trabajando, obtenido de la serie {p} Este producto puede

ser interpretado como el niumero esperado de afios de empleo y sirve para revisar si el

trabajador cumple con el nimero minimo de afos de contribucion exigido por el SNP.

La pensién de los individuos que cumplen con la condicién de acceso es calculada
utilizando la férmula legal que corresponda al afio de observacién. El salario de
referencia es calculado extrayendo las Ultimas remuneraciones del perfil de ingresos

{e,.}. Una vez calculada la pension utilizando la férmula, se le acota utilizando el monto

minimo y el monto maximo vigentes en el afio de observacion.

6.1.3 Calculo de la pension en el SPP

El acapite 2.3 explicé que la pensién en el SPP implica estimar el resultado de la
acumulacién de los aportes y la rentabilidad obtenida por las AFP hasta la edad de

jubilacién. Asimismo, se considera Bono de Reconocimiento si se cumple la condicion
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de acceso a éste (un nimero minimo de afos de contribucién). El presente acapite
explica como se calculd la pensién para los individuos de la encuesta, sobre la base
del marco normativo presentado.

La CIC es calculada utilizando el perfil de ingresos {e,.} en la ecuacion 3, para lo cual

se asume una determinada tasa de contribucion y una tasa fija de crecimiento para el
valor cuota. En cuanto a la tasa de contribucién, conforme a la evolucién del marco
normativo, se asume 10% para los aportes desde 1993 hasta 1996, 8% para los
aportes desde 1997 hasta 2005 y 10% para los aportes desde 2006 en adelante. En
cuanto al rendimiento de los fondos de pensiones, aunque se ha trabajado con varias
tasas, se presentan los resultados con una tasa de 6%. Por simplicidad y en
concordancia con el modelo tedrico, se trata la tasa como libre de riesgo.

El Bono de Reconocimiento es estimado en dos etapas. En primer lugar, el nUmero
minimo de afos de contribucién de cada individuo se estima como el nimero de afos
comprendidos entre el inicio de la vida laboral y el periodo de observacion multiplicado
por el promedio de probabilidad de estar ocupado en el mismo periodo. En segundo

lugar, el salario de referencia es estimado extrayendo los valores relevantes del perfil

de ingresos {e,.} y aplicando la ecuacién 4, considerando que el limite superior de

S/.60.000 de diciembre de 1992 equivale a S/.154.721 de junio de 2004.

La pension mensual del individuo es estimada directamente utilizando la ecuacion N°5,
es decir, como la suma de los recursos de la CIC y el Bono de Reconocimiento
dividida entre el CRU de 65 anos correspondiente al género del trabajador
considerado.

6.1.4 Calculo de la riqueza de pensiones

La rigueza de pensiones en el SNP y la riqgueza de pensiones en el SPP son
estimadas como el valor presente de las pensiones que cada individuo recibiria a partir
del retiro en cada uno de estos sistemas. Operativamente, la riqueza de pensiones en
el SPP es igual a la suma de los recursos acumulados en la CIC y el Bono de
Reconocimiento, descontado desde el afo de jubilacién hasta el afo de observacion;
la riqueza de pensiones en el SNP es el producto de la pensién calculada y el CRU
(los parametros necesarios para el CRU son la tasa técnica de interés y la tabla de
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mortalidad), descontado desde el afo de jubilaciéon hasta el afo de observacion; la

riqueza de pensiones correspondiente a no estar afiliado es igual a cero.
6.1.5 Calculo del costo de pensiones

El costo de pensiones en el SNP se calcula como el valor presente de los aportes que
el trabajador realiza desde el ano de observacion hasta el afio de jubilacion, es decir,

hasta los 65 afos. Para ello, se utiliza el perfil de ingresos {e,.} y la tasa de

contribucién de 13%. El costo de pensiones en el SPP se calcula de manera similar,
pero utilizando la tasa de aporte de 10% mas la comision y la prima promedios
aplicadas por las AFP en el periodo de observacion. La tasa total asciende a 11,15%,
12,78%, 12,69%, 12,67% y 12,82% en los anos 2005, 2006, 2007, 2008 y 2009

respectivamente.
6.2 Resultados para riqueza de pensiones y costo de pensiones

La aplicacion de la metodologia descrita en las bases de datos construidas a partir de
las Enaho permitié la estimacion de la riqueza de pensiones y los costos de pensiones.

El grafico N°4 muestra informacién sobre las pensiones estimadas si los trabajadores
estuvieran afiliados al SNP y si estuvieran afiliados al SPP'™. El panel izquierdo
muestra el promedio de las pensiones estimadas en ambos sistemas segln quintiles
de ingresos. La pension del SNP es relativamente estable frente a diferentes niveles
de ingresos, consistentemente con su naturaleza redistributiva. La pensién del SPP es
marcadamente una funcién directa de los ingresos, lo cual guarda relacién con su
naturaleza de capitalizacion. El panel derecho presenta el promedio de las pensiones
estimadas en ambos sistemas segln edades. La pensién del SNP es nuevamente
estable frente a diferentes niveles de ingresos, mientras que la pensién en el SPP
tiene una relacién negativa con la edad, lo cual se explica porque los individuos

jovenes tienen un horizonte de inversion que les permite una mayor capitalizacion.

"> Nétese que, para facilitar la presentacion, el andlisis corresponde a la pensién estimada y no

a la variable riqueza de pensiones.
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GRAFICO N24

PENSIONES ESTIMADAS EN EL SNP Y EL SPP PENSIONES ESTIMADAS EN EL SNP Y EL SPP
SEGUN QUINTILES DE INGRESOS SEGUN EDAD
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Nota: Los nimeros presentados son ponderados.

El grafico N°4 proporciona informacion preliminar sobre las preferencias de los
trabajadores segun ingresos y edad. No6tese que, sin controlar por otras variables, la
rigueza de pensiones del SNP domina a la riqueza de pensiones del SPP en el primer
quintil de ingresos, situacién que se revierte a partir del tercer quintil de ingresos y se
acentla en los quintiles siguientes. Similarmente, nuevamente sin controlar por otras
variables, la riqueza de pensiones del SPP domina a la riqueza de pensiones del SNP
hasta los 55 afos, pero que la situacién es inversa para los trabajadores mayores a 56
anos. En suma, los trabajadores de ingresos bajos y mayores preferirian el SNP y los
trabajadores de ingresos altos y menores preferirian el SPP.

El grafico N°5 muestra el promedio del costo de pensiones en el SNP y el SPP,
nuevamente segun quintiles de ingresos y edades. Dado que la tasa de aporte al SPP
es siempre menor que la tasa de aporte al SNP, los costos del primer sistema son
menores que los costos del segundo en todos los casos. El primer panel muestra que,
dado que los aportes a los sistemas se calculan como una tasa sobre la remuneracién,
existe evidentemente una relacion directa. El segundo panel permite observar que los
costos se diluyen con la edad del trabajador, dado que se han calculado como el valor
presente de los aportes desde el afio de observacion hasta el afio de jubilacién.
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GRAFICO N25
COSTO DE PENSIONES ESTIMADO EN EL SNP Y EL COSTO DE PENSIONES ESTIMADO EN EL SNP Y EL
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Nota: Los nimeros presentados son ponderados.

La estimacién de la riqueza de pensiones y los costos de pensiones en el SNP vy el
SPP han tenido resultados compatibles con la naturaleza de los regimenes analizados.
La disposicion de estas variables permitird un analisis econométrico de la decisién de

afiliacion.
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7. Resultados

7.1 Modelo de afiliacion

7.1.1 Estadistica descriptiva

El presente acapite muestra estadistica descriptiva para los tres grupos identificados:
afiliados al SNP, afiliados al SPP y no afiliados a ningun sistema. Se debe senalar que
la informacion correspondiente a los 79.717 individuos ocupados que conforman la
base de datos sera presentada utilizando los ponderadores disponibles en la Enaho.

El grafico N6 muestra la evoluciéon de la participacion de los tres grupos identificados
durante el periodo de andlisis. El panel izquierdo muestra que el porcentaje de
afiliados al SNP ha crecido del 7% en el afio 2005 al 12% en el afio 2009 y que el
porcentaje de afiliados al SPP ha crecido del 23% en 2005 al 31% en 2009, lo cual ha
determinado una disminucion de los trabajadores no afiliados a ningun sistema de
70% a 58%. El panel derecho excluye a los trabajadores no afiliados a ningun sistema
con el objetivo de ver la distribucién de afiliados entre el SNP y el SPP. El porcentaje
de afiliados al SNP, contrariamente a lo que se espera de un sistema en déficit
financiero, no ha disminuido, sino més bien ha crecido de 25% en el afio 2005 a 27%
en el afo 2009.

GRAFICO N2
INDIVIDUOS OCUPADOS SEGUN SITUACION INDIVIDUOS OCUPADOS AFILIADOS A ALGUN
PREVISIONAL SISTEMA DE PENSIONES, SEGUN REGIMEN
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Nota: Los nimeros presentados son ponderados.

El cuadro N3 presenta estadistica descriptiva para las variables riqueza de pensiones

y costo de pensiones. En primer lugar, se puede observar que el promedio de la
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riqueza de pensiones que se obtiene con la afiliacion al SNP es mayor para los
trabajadores afiliados al SNP (S/.54,43 mil) que para los trabajadores afiliados al SPP
(S/.46,35 mil). Asimismo, el promedio de la riqueza de pensiones que se genera con la
afiliacién al SPP es mayor para los trabajadores afiliados al SPP (S/.106,66 mil) que
para los trabajadores afiliados al SNP (S/.81,27 mil). En segundo lugar, se observa
que este patrén no existe en el costo de pensiones pues los promedios de los costos
asociados a estar afiliado al SNP y al SPP son siempre mayores para los afiliados al
SPP. Esto se explica porque los promedios no controlan el mayor nivel de ingresos y
la menor edad de los afiliados al SPP.

CUADRO N3
ESTADISTICA DESCRIPTIVA DE VARIABLES QUE CAMBIAN CON EL INDIVIDUO Y LA ALTERNATIVA
MILES DE NUEVOS SOLES DE NOVIEMBRE DE 2004

VARIABLES NO AFILIADO SNP SPP

Rigueza de pensiones

Si estuviera afiliado al SNP 39,55 54,43 46,35
18,21 25,85 23,03
Si estuviera afiliado al SPP 55,85 81,27 106,66
90,07 84,57 109,86
Si no estuviera afiliado 0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00

Costo de pensiones
Si estuviera afiliado al SNP 2,96 3,61 6,13
6,16 4,17 7,04
Si estuviera afiliado al SPP 2,88 3,48 5,96
6,04 4,05 6,87
Si no estuviera afiliado 0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00

Nota: Las variables riqgueza de pensiones y costo de pensiones han sido construidas a partir de la
metodologia explicada en la seccién 6. Los nimeros presentados son ponderados.

El cuadro N°4 muestra estadistica descriptiva de las variables explicativas
relacionadas con el trabajador y la empresa, la cual también resulta consistente con
las conclusiones del modelo tedrico. En primer lugar, el modelo dedujo que las firmas
con poca habilidad empresarial encuentran mas rentable operar informalmente y que
las firmas con mayor habilidad empresarial encuentran mas rentable operar
formalmente, asi como que existia una relacién directa entre habilidad empresarial y el
namero de trabajadores contratados. El cuadro N°4 muestra que el 6,4% de los
trabajadores no afiliados laboran en firmas que tienen mas de 100 trabajadores,
mientras que el 42,1% de los trabajadores afiliados al SNP laboran en firmas que
tienen mas de 100 trabajadores y el 53,9% de los trabajadores afiliados al SPP

laboran en firmas que tienen mas de 100 trabajadores. En segundo lugar, el modelo
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concluy6é que, a mayor productividad, el trabajador podia ser no afiliado, afiliado al
SNP vy afiliado al SPP, en dicho orden (ver grafico N°2). Esto porque la productividad
asegura un nivel minimo que permite financiar la formalidad, incrementa las
aportaciones a los sistemas de pensiones y sube el nivel de las pensiones. El cuadro
N%4 muestra que el promedio de ingresos de los trabajadores no afiliados a ningun
sistema de pensiones es apenas S/.646, mientras que el promedio de los afiliados al
SNP es S/.1.016 y el promedio de los afiliados al SPP es S/.1.319. Similarmente, el
promedio de anos de educacion de los trabajadores no afiliados, afiliados al SNP y
afiliados al SPP es 9,5, 12,41 y 13,11 respectivamente.

43



CUADRO N4
ESTADISTICA DESCRIPTIVA DE VARIABLES QUE CAMBIAN CON EL INDIVIDUO

VARIABLES NO AFILIADO SNP SPP
Caracteristicas del trabajador
Ingresos laborales (Nuevos 645,511 1.015,735 1.319,376
Soles Nov2004) 1.061,009 1.422,765 1.517,555
Edad (afios) 40,273 46,452 39,334
10,432 10,286 9,517
Educacion (afos) 9,503 12,410 13,109
3,968 3,833 3,196
Género (mujer=1) 0,515 0,363 0,340
0,500 0,481 0,474
Lugar de residencia (Lima=1) 0,424 0,484 0,499
0,494 0,500 0,500

Caracteristicas del empleador

Grupo ocupacional

Cuello blanco 0,107 0,378 0,403
0,309 0,485 0,490
Servicios 0,239 0,180 0,225
0,426 0,384 0,418
Cuello azul 0,654 0,442 0,372
0,476 0,497 0,483

Sector econémico
Extraccion 0,091 0,065 0,065
0,287 0,246 0,246
Industria 0,128 0,127 0,156
0,334 0,333 0,363
Construccién 0,059 0,057 0,061
0,235 0,231 0,239
Comercio 0,293 0,137 0,129
0,455 0,344 0,335
Transporte 0,430 0,614 0,589
0,495 0,487 0,492
Numero de trabajadores 0,064 0,421 0,539
0,244 0,494 0,498
Situacion laboral (dependiente=1) 0,349 0,667 0,836
0,477 0,471 0,370

Notas: Los nimeros presentados son ponderados. Las desviaciones estandar se presentan en cursivas.
Ver el texto para detalles adicionales.

El analisis de la estadistica descriptiva confirma preliminarmente las conclusiones del
modelo teédrico, aunque no se controla por los efectos de todas las variables
involucradas. Por ello, resulta necesario el analisis econométrico cuyos resultados se

muestran en el acapite siguiente.
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7.1.2 Estimacion econométrica

La cuarta columna del cuadro N° muestra la estimacion del modelo anidado, el cual
se considera mas apropiado para los fines de este documento porque incluye las
variables riqueza de pensiones y costo de pensiones, y porque permite que las
perturbaciones no sean independientes. Aunque la interpretacion de los resultados se
realiza solamente para el modelo anidado, la tabla incluye otras estimaciones en las
tres primeras columnas con fines comparativos. La primera columna muestra la
estimacion del modelo logit multinomial, con el proposito de mostrar resultados
comparables con los obtenidos por la literatura previa, la cual, en ausencia de las
variables riqueza de pensiones y costo de pensiones, utiliza los ingresos y la edad del
trabajador para recoger rusticamente el efecto neto de las dos variables. La segunda
columna muestra la estimacién del modelo logit condicional, el cual incluye las
variables riqueza de pensiones y costo de pensiones, pero asume que las

perturbaciones ¢, ,¢,,,€,; son independientes. La tercera columna presenta una

pequeia variante del modelo previo, pues se trata de un modelo logit condicional con
efectos fijos por trabajador.

Los coeficientes de las variables relacionadas con los sistemas de pensiones son
altamente significativos y presentan los signos correctos. El signo positivo de la
riqueza de pensiones significa que, si esta variable se incrementa para cualquiera de
las tres alternativas consideradas, entonces esta alternativa es mas seleccionada por
parte de los trabajadores. El signo negativo del costo de pensiones significa que, si
esta variable se incrementa para cualquiera de las tres alternativas consideradas,
entonces los trabajadores seleccionan menos esta alternativa. Resulta destacable que
los coeficientes de las variables riqueza y costo de pensiones tengan signos opuestos
a pesar de su correlaciéon positiva (0,69). Esto se explica porque, a pesar de que
ambas son construidas a partir del mismo perfil de ingresos, se aplican procedimientos

diferentes'"’.

'® Si bien las variables riqueza y costo de pensiones del SPP estan altamente correlacionadas
cuando la unidad de analisis es el individuo (0,92), se debe considerar que el modelo anidado
tiene como unidad de analisis a la combinacién de individuo y alternativa (en este caso, SNP,
SPP y no afiliacion), de tal modo que la correlacion relevante (0,69) es notoriamente menor.

"7 Aunque la correlacién no tiene un nivel que pueda generar colinealidad, por precaucion se
han realizado estimaciones por submuestras, no observandose volatilidad en las estimaciones.
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CUADRO N5

ESTIMACIONES SEGUN MODELOS LOGIT MULTINOMIALES
VARIABLE DEPENDIENTE: NO AFILIADO — AFILIADO SNP - AFILIADO SPP

CONDICIONAL
VARIABLES MULTINOMIAL CONDICIONAL (EFECTOS ANIDADO
FIJOS)
Riqueza de pensiones 0,0012 *** 0,0036 *** 0,0018 **
0,0004 0,0002 0,0005
Costo de pensiones -0,0168  *** -0,1052  *** -0,0369 ***
0,0052 0,0040 0,0089
Categoria: no afiiado (omitido) (omitido) (omitido)
Categoria: SNP
Caracteristicas del trabajador
Logaritmo de ingresos laborales 0,145 *** 0,185 *** -0,207  ***
0,020 0,024 0,065
Edad (afios) 0,089 *** 0,087 *** 0,163 ***
0,015 0,015 0,032
Edad al cuadrado (afos) 0,000 0,000 0,000
0,000 0,000 0,000
Educacion (afios) 0,179 *** 0,180 *** 0,196 ***
0,006 0,006 0,013
Género (mujer=1) -0,448  *** -0,439 *** -0,590 ***
0,043 0,043 0,098
Lugar de residencia (Lima=1) 0,104 *** 0,111 **= 0,104
0,038 0,038 0,071
Caracteristicas del empleador
Grupo ocupacional
Cuello blanco 0,291 ™= 0,309 *** 0,318 ***
0,057 0,057 0,107
Servicios -0,088 -0,078 -0,460 ***
0,056 0,056 0,120
Sector econémico
Extraccion -0,128 * -0,099 -0,540  ***
0,069 0,070 0,154
Industria -0,030 -0,023 -0,539 ***
0,059 0,059 0,142
Construccion -0,096 -0,091 -0,325 *
0,085 0,085 0,169
Comercio -0,275 *** -0,269 *** -0,497
0,056 0,056 0,110
Numero de trabajadores 1,530 *** 1,529 ** 1,423 ***
0,054 0,054 0,113
Situacion laboral (dependiente=1) 0,680 *** 0,663 *** 0,050
0,049 0,049 0,131
Constante -9,369 *** -9,509  *** -12,248  ***
0,350 0,355 0,792

Esta tabla continGia en la pagina siguiente.
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CONDICIONAL

VARIABLES MULTINOMIAL CONDICIONAL (EFECTOS ANIDADO
FIJOS)
Categoria: SPP
Caracteristicas del trabajador
Logaritmo de ingresos laborales 0,458 *** 0,423 *** 0,715 ***
0,020 0,027 0,057
Edad (afios) 0,096 *** 0,096 *** 0,172 ***
0,011 0,011 0,018
Edad al cuadrado (afos) -0,001  *** -0,001  *** -0,002 **
0,000 0,000 0,000
Educacion (afios) 0,173 *** 0,175 *** 0,166  ***
0,005 0,005 0,008
Género (mujer=1) -0,534 -0,533 -0,459
0,032 0,032 0,048
Lugar de residencia (Lima=1) 0,117 *** 0,116 *** 0,101 ***
0,028 0,028 0,036
Caracteristicas del empleador
Grupo ocupacional
Cuello blanco 0,256  *** 0,257 *** 0,266 ***
0,043 0,043 0,056
Servicios 0,150 *** 0,148 *** 0,272 ***
0,040 0,040 0,056
Sector econémico
Extraccion 0,065 0,057 0,056 **
0,054 0,054 0,272
Industria 0,247 *** 0,243 *** 0,056 ***
0,041 0,041 0,193
Construccion 0,152 *** 0,150 *** 0,078 ***
0,058 0,058 0,409
Comercio -0,077 * -0,079 ** 0,062
0,039 0,039 0,231
NUmero de trabajadores 1,668 *** 1,671 *** 0,080 ***
0,037 0,037 0,005
Situacion laboral (dependiente=1) 1,209 ** 1,217 *** 0,055 ***
0,035 0,035 1,674
Constante -9,510 *** -9,286  *** 0,047 ™
0,259 0,278 1,500
Estadisticas
N 79.590 238.770 239.151 238.770
LI -18038629 -18032554 -31185550 -18010089
Aic 36077333 36065189 62371103 36020260
Bic 36077686 36065604 62371124 36020685

Notas: Las estimaciones presentadas son ponderadas. Las desviaciones estandar se presentan en cursivas. Se
controla por efectos macroeconémicos con variables dicotémicas para los afios de observacién. Los modelos
multinomiales se estiman para la alternativa de no estar afiliado. Se excluyen las variables dicotémicas del grupo
ocupacional cuello azul y el sector econémico transporte. Leyenda: *p<0.10;**p<0.05;***p<0.01.
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Los coeficientes de las variables relativas al empleador son altamente significativos en
casi todos los casos. Dado que se trata de variables que solo cambian con el individuo
y no con la alternativa, la interpretacion resulta algo compleja pues debe realizarse
como si fueran parametros de un modelo binario contra la categoria base de no estar

afiliado a ningun sistema de pensiones.

El grupo ocupacional del trabajador resulta determinante de la afiliacién. En primer
lugar, la variable dicotdémica para los trabajadores cuello blanco tiene un coeficiente
con signo positivo y significativo tanto en la categoria SNP como en la categoria SPP.
Esto significa que, relativamente a la probabilidad de estar no afiliado a ningun sistema
de pensiones, un trabajador de este grupo ocupacional tiene una mayor probabilidad
que un trabajador de cuello azul de estar tanto en el SNP como en el SPP. En
segundo lugar, la variable dicotdmica para los trabajadores de servicios tiene un
coeficiente significativo negativo en la categoria SNP y un coeficiente significativo
positivo en la categoria SPP. Esto significa que, relativamente a la probabilidad de
estar no afiliado a ningun sistema de pensiones, un trabajador de este grupo
ocupacional tiene una menor probabilidad que un trabajador de cuello azul de estar en
el SNP y una mayor probabilidad que un trabajador de cuello azul de estar en el SNP.

Las variables relacionadas a los sectores econdémicos también muestran resultados
interesantes, teniendo signos negativos en la categoria SNP y signos positivos en la
categoria SPP. Ahora bien, lo mas interesante para los fines del presente documento
es que el modelo presenta coeficientes significativos y diferentes para cada sector
(con la excepcién de comercio), evidenciando que las caracteristicas de la empresa
donde el trabajador labora si afectan su toma de decision con respecto a los sistemas
de pensiones, recogiendo las conclusiones del modelo tedrico.

El tamafio de la empresa donde el trabajador labora, fundamental en el modelo
tedrico, también es una variable significativa y positiva en la categoria SNP y en la
categoria SPP. Esto confirma la hipétesis de que las firmas con poca habilidad
empresarial encuentran mas rentable operar informalmente y que las firmas con mayor

habilidad empresarial encuentran mas rentable operar formalmente.

El marco normativo de Perl establece que la afiliaciébn es obligatoria para los
dependientes y voluntaria para los independientes, de tal modo que se esperaba que
la variable de situacion laboral del trabajador sea determinante de la afiliacion. Los
resultados revelan que la variable es estadisticamente significativa en la categoria del
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SPP, pero no significativa en la categoria del SNP. Esto revela que un trabajador
dependiente en efecto tiene una mayor probabilidad de estar afiliado al sistema de

pensiones, pero también que tiende a afiliarse al SPP y no al SNP.

Los coeficientes de las variables relativas al trabajador solamente se incluyeron como
controles. Se debe notar que, en presencia de las variables riqueza de pensiones y
costo de pensiones, las variables de ingresos y edad no tiene mayor valor que un
simple control por efectos adicionales no absorbidos por estas dos variables.

Finalmente, se debe sefalar que el modelo anidado, ademas de ser el mas
conveniente desde el punto de vista conceptual, también presenta mejores indicadores
desde el punto de vista estadistico. Sobre la base del criterio de informacién (AIC y
BIC), el cual prefiere los valores mas bajos, el mejor modelo es el anidado. Utilizando
como criterio la prueba del ratio de maxima verosimilitud, también el modelo anidado

resulta mejor.

Por dltimo, se debe mencionar que el modelo multinomial cuenta con un tercio de las
observaciones de los demas modelos porque éstos usan la base de datos en su
version larga, es decir, consideran que existen tres alternativas para cada trabajador.
Ademés, existe una pequefa diferencia en el niumero de observaciones de los
modelos que usan la base de datos en version larga. Lamentablemente, no se cuenta
con datos de tamarfo de firma para 95 trabajadores, de tal modo que el modelo logit
condicional con efectos fijos, que no usa dicha variable, tiene méas observaciones.
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7.1.3 Efectos marginales promedios

Dado que para modelos no lineales el efecto marginal cambia con el punto de

evaluacion, se presentan los efectos marginales promedios, es decir, se calcula el

efecto marginal para cada observacién y luego se calcula el promedio. La tabla N°6

muestra los efectos marginales promedio utilizando el modelo anidado, de tal manera

que cada celda debe leerse como el efecto de un cambio marginal de la variable que

aparece en una fila sobre el promedio de la probabilidad de que los trabajadores

pertenezcan al régimen que aparece en una columna. N6tese que los cambios en las

probabilidades suman uno para cada variable cuya modificacién se simula.

CUADRO N%6

EFECTOS MARGINALES PROMEDIOS SEGUN EL MODELO ANIDADO

VARIABLE DEPENDIENTE: NO AFILIADO - AFILIADO SNP - AFILIADO SPP

VARIABLES NO AFILIADO SNP SPP
Rigueza de pensiones
No afiliado 0,00026 -0,00007 -0,00018
SNP -0,00007 0,00007 0,00001
SPP -0,00018 0,00001 0,00018
Costo de pensiones
No afiliado -0,00516 0,00146 0,00370
SNP 0,00146 -0,00135 -0,00012
SPP 0,00370 -0,00012 -0,00358
Caracteristicas del trabajador
Logaritmo de ingresos laborales -0,06334 -0,00529 0,06863
Edad (afios) -0,02369 0,00649 0,01720
Edad al cuadrado (afos) 0,00023 -0,00001 -0,00022
Educacion (afios) -0,02436 0,00765 0,01671
Género (mujer=1) 0,06930 -0,02297 -0,04633
Lugar de residencia (Lima=1) -0,01425 0,00412 0,01013
Caracteristicas del empleador
Grupo ocupacional
Cuello blanco -0,03923 0,01243 0,02680
Servicios -0,00905 -0,01592 0,02497
Sector econémico
Extraccion 0,00203 -0,01909 0,01706
Industria -0,01957 -0,01837 0,03794
Construccion -0,01022 -0,01112 0,02134
Comercio 0,01925 -0,01812 -0,00112
Numero de trabajadores -0,22397 0,05716 0,16681
Situacioén laboral (dependiente=1) -0,15215 0,00655 0,14560
Efecto macroecondmico
Afo 2006 -0,02293 0,00386 0,01907
Afo 2007 -0,05091 0,01596 0,03494
Afo 2008 -0,04338 0,01692 0,02646
Afo 2009 -0,06697 0,02672 0,04024

Notas: Las estimaciones presentadas son ponderadas.
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Las primeras variables analizadas son las relacionadas con el disefio de los sistemas
de pensiones. La primera simulacion es un cambio de una unidad de la variable
riqueza de pensiones, es decir, un cambio de S/.1.000 de junio de 2004 en el valor
presente de pensiones vitalicias recibidas a partir de los 65 afios (por ejemplo, si se
considera un trabajador de 40 afos, S/.1.000 de riqueza de pensiones equivale a una
pension vitalicia de S/.12). Un incremento de S/.1.000 de la riqueza de pensiones bajo
la alternativa de no estar afiliado (el lector puede pensar, por ejemplo, en pensiones no
contributivas de ancianidad) incrementaria la probabilidad promedio de no estar
afiliado a ningun sistema de pensiones (0,00026) y paralelamente disminuiria la
probabilidad promedio de estar afiliado tanto al SNP (-0,00007) como al SPP (-
0,00018)'®. Un incremento de la riqueza de pensiones en el SNP (por ejemplo, por un
cambio en la férmula legal) disminuiria la probabilidad de no estar cubierto por ningln
sistema (-0,00007), incrementaria la probabilidad de estar afiliado al SNP (0,00007) y
también incrementaria marginalmente la probabilidad de estar afiliado al SPP
(0,00001). Un incremento de la riqueza de pensiones en el SPP (por ejemplo, por una
mayor rentabilidad de los fondos de pensiones) disminuiria la probabilidad de no estar
cubierto por ningin sistema (-0,00018), incrementaria marginalmente la probabilidad
de estar afiliado al SNP (0,00001) e incrementaria la probabilidad de estar afiliado al
SPP (0,00018).

La segunda simulacion es un cambio de una unidad en el costo de pensiones, es
decir, un cambio de S$/.1.000 de junio de 2004 en el valor presente de las
contribuciones realizadas desde el periodo de observacion hasta el afo de jubilacion
(por ejemplo, en el caso de un trabajador de 40 afos, S/.1.000 de costo de pensiones
equivale a S/.4,65 menos de contribucion mensual). Un incremento de S/.1.000 del
costo de pensiones del SNP (por ejemplo, a través de una disminuciéon de la tasa)
aumentaria la probabilidad de no estar cubierto por ningin sistema (0,00146),
disminuiria la probabilidad de estar afiliado al SNP (-0,00135) y también disminuiria
marginalmente la probabilidad de estar afiliado al SPP (-0,00012). Un incremento del
costo de pensiones en el SPP (por ejemplo, por una mayor comisién de las AFP)
aumentaria la probabilidad de no estar cubierto por ningin sistema (0,00370),
disminuiria la probabilidad de estar afiliado al SNP (-0,00012) y disminuiria la
probabilidad de estar afiliado al SPP (-0,00358).

'® Notese que la suma de estos cambios en las probabilidades es uno.
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Los efectos marginales de las variables relacionadas con el disefio de los sistemas de
pensiones permiten apreciar tres aspectos fundamentales para nuestros fines. En
primer lugar, las medidas aplicadas sobre el SPP son mas eficientes para aumentar la
proteccién social frente a la vejez que las medidas aplicadas sobre el SNP. Nétese
que un incremento de la riqgueza de pensiones en el SPP es casi tres veces mas
efectivo aumentando la afiliacién (0,00018) que un incremento similar en el SNP
(0,00007); asimismo una disminucion del costo de pensiones en el SPP es casi tres
veces mas efectiva aumentando la afiliacion (0,00358) a algln sistema de pensiones
que una disminucién similar en el SNP (0,00135). En segundo lugar, la probabilidad
promedio de afiliacion es mas sensible frente a cambios en el costo de pensiones que
frente a cambios en la riqueza de pensiones en todos los casos (por ejemplo, en el
caso de no afiliacién, 0,00026 es menor que 0,00516). Esto probablemente esté
relacionado con una miopia intertemporal que haria que la percepcion de un
incremento de la pension futura sea mas difusa que una disminucién de las
contribuciones. En tercer lugar, la evidencia econométrica revela que el SNP y el SPP
no compiten entre ellos por afiliados pues, por ejemplo, un incremento en la riqueza de
pensiones de un sistema, lejos de afectar negativamente la afiliacién en el otro, la
incrementa ligeramente. Esto refuerza la conveniencia de utilizar el modelo anidado, el
cual permite la correlacién entre las utilidades del modelo ARUM.

El disefio de los sistemas de pensiones no es el Unico determinante de la afiliacion
pues variables relacionadas al empleador, como predijo el modelo teérico, tienen un
rol fundamental. Los resultados confirman que un trabajador en una empresa grande
tiene una mayor probabilidad de estar afiliado a los sistemas de pensiones que un
trabajador en una empresa pequefa. Si el 1% de trabajadores pasaran de tener
empleadores con menos de 100 trabajadores a tener empleadores con mas de 100
trabajadores, la probabilidad promedio de que un trabajador no esté afiliado a ningun
sistema de pensiones disminuiria 0,22. Esta disminucién se distribuye como
incrementos en la probabilidad de que un trabajador esté afiliado al SNP y al SPP
iguales a 0,06 y 0,17 respectivamente.

Los efectos marginales vinculados a la naturaleza de la relacion laboral
(dependiente/independiente) son consistentes con el hecho de que la afiliacion tenga
caracter obligatorio para trabajadores dependientes y caracter voluntario para
trabajadores independientes. Asi, el efecto marginal promedio (-0,15215) indica que un

incremento marginal en la participacién de los dependientes sobre el total de
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trabajadores favoreceria una mayor afiliacion al sistema de pensiones'®. Asimismo, los
efectos marginales confirman el comentario realizado cuando se analizaron los
coeficientes de la regresion, es decir, que el trabajador dependiente tiende a afiliarse
al SPP y no al SNP. Asi, el efecto marginal promedio negativo anterior (-0,15215) se
vincula a un incremento de la probabilidad de estar afiliado al SPP (0,14560) bastante
mayor al incremento de la probabilidad de estar afiliado al SNP (0,00655).

Los resultados también confirman que las caracteristicas de la empresa donde se
labora determina la probabilidad de estar afiliado, siendo la industria el sector con
mayor probabilidad de afiliacién y el comercio el sector con menor probabilidad. Las
empresas de cada sector de actividad econdmica tienen diferente nivel tecnolégico y
enfrentan una diferente probabilidad de deteccion, elementos presentes en el modelo

tedrico. En el mismo sentido, se observa la importancia del grupo ocupacional.

Los efectos de las variables de control que buscan capturar otros determinantes
microeconémicos de la situacién previsional del trabajador no incorporados en el
modelo tedrico también son relevantes, destacando los ingresos laborales y el nivel
educativo. Un cambio de 1% en los ingresos laborales del individuo, por ejemplo, tiene
un marcado impacto sobre la probabilidad de no estar afiliado (-0,06334),
independientemente del impacto indirecto sobre la pensiéon. Asimismo, una mayor
educacion disminuye la probabilidad de no afiliacion (-0,02436).

Finalmente, las variables dicotémicas por anos buscan capturar determinantes
macroeconomicos. Las condiciones de afiliacion parecen verse favorecidas con el
transcurso del tiempo en concordancia con las mejores condiciones econémicas que

experimenta Perl en los ultimos afos.

9 Los efectos marginales promedio para variables dicotdmicas son interpretados como
cambios en la participacion de un grupo sobre la poblaciéon total. Aunque normalmente se
presenta el efecto medio, este documento usa el efecto marginal promedio porque la
interpretacion es vinculable a medidas de politica.
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7.2 Modelo de cotizantes

7.2.1 Estadistica descriptiva

El presente acapite muestra estadistica descriptiva para los tres grupos diferentes a
los anteriores: cotizantes al SNP, cotizantes al SPP y no cotizantes a ningun sistema.
Un individuo es considerado cotizante, para los fines del presente documento, si
sefiala como mes de Ultimo aporte el mes previo a la aplicacién de la encuesta. La
Enaho, como se explicé en la seccion 4, incluye una pregunta sobre el Gltimo mes y
ano de aporte, la cual permite evaluar este aspecto.

El grafico N°7 muestra la evolucion de la participaciéon de los tres grupos identificados
durante el periodo de analisis. El panel izquierdo muestra que la evoluciéon ha
registrado avances tanto del SNP como del SPP, aunque el problema todavia es muy
grave pues solo el 25% de los trabajadores puede ser considerado cotizante en el ano
2009, cifra que representa el 59% de los trabajadores afiliados. Mas aun, el panel
derecho del grafico 7 muestra que la participacion de los cotizantes en el total de
afiliados ha disminuido en el caso del SPP.

GRAFICO N27
INDIVIDUOS OCUPADOS SEGUN SITUACION PARTICIPACION DE COTIZANTES SOBRE LOS
PREVISIONAL TRABAJADORES AFILIADOS, SEGUN REGIMEN
100% 65%
=- E- E- E- E- 62%
wo, 0 — B B B

&%

0%

60%

50%

40%

30%

20%

10%

(1%,

BEEP-MC cotizante
SRP-Cotizants

B ERP-No cot zante

w5k P-Catizants

BN anlizda

005 208 2004 2008 200z

Nota: Los nimeros presentados son ponderados.

60%

55%

50%

45%

40%

60%
59% 59%
57%

51%

el et ~

51%

.. 48%, ¢

53%

.

- - - =SNP|.
SPP

2005

2006 2007 2008

2009

54



7.2.2 Estimacion econométrica

El cuadro N7 muestra los resultados del modelo de cotizacion. Las columnas
nuevamente muestran las estimaciones segun el modelo logit multinomial, modelo logit
condicional, modelo logit condicional con efectos fijos y modelo anidado. La
interpretacion nuevamente se realiza sobre los resultados del modelo anidado.

Los coeficientes de las variables relacionadas con los sistemas de pensiones tienen
resultados parcialmente diferentes. La riqueza de pensiones no tiene un coeficiente
significativo, de tal modo que parece no afectar la probabilidad de cotizar. El costo de
pensiones, tal como sucedi® en el modelo de afiliacion, tiene un coeficiente
significativo y negativo. Esto significa que, si esta variable se incrementa para
cualquiera de las tres alternativas consideradas, entonces los trabajadores cotizan
menos dentro de dicha alternativa.

Los coeficientes de todas las variables relativas al empleador son altamente
significativos en las dos categorias. Esto enfatiza que, mas alld del disefio de los
sistemas de pensiones, el mercado laboral tiene un rol importante en la cotizacion.

En suma, la aplicacion del andlisis empirico a los cotizantes permite observar que la
cotizacién no depende de los beneficios ofrecidos por los sistemas de pensiones,
probablemente por la miopia intertemporal. La cotizacion depende de los costos que
los sistemas de pensiones implican para los trabajadores y de las caracteristicas del
empleador.
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CUADRO Ne¢7

ESTIMACIONES SEGUN MODELOS LOGIT MULTINOMIALES
VARIABLE DEPENDIENTE: NO COTIZANTE — COTIZANTE SNP — COTIZANTE SPP

CONDICIONAL
VARIABLES MULTINOMIAL CONDICIONAL (EFECTOS ANIDADO
FIJOS)
Riqueza de pensiones 0,0005 -0,0040 *** -0,0006
0,0006 0,0004 0,0012
Costo de pensiones -0,0367 *** -0,1472 ™~ -0,0382  ***
0,0088 0,0055 0,0140
Categoria: no afiiado (omitido) (omitido) (omitido)
Categoria: SNP
Caracteristicas del trabajador
Logaritmo de ingresos laborales 0,346 *** 0,501 *** -0,151
0,033 0,050 0,126
Edad (afios) 0,086 *** 0,082 *** 0,202 ***
0,020 0,020 0,055
Edad al cuadrado (afos) 0,000 0,000 -0,001
0,000 0,000 0,001
Educacion (afios) 0,110 *** 0,111 *** 0,166  ***
0,010 0,010 0,024
Género (mujer=1) 0,067 0,080 0,285 **
0,055 0,055 0,142
Lugar de residencia (Lima=1) -0,003 0,003 -0,097
0,051 0,051 0,123
Caracteristicas del empleador
Grupo ocupacional
Cuello blanco 0,366 *** 0,390 *** 0,443 **
0,078 0,078 0,181
Servicios -0,090 -0,078 -0,789 ***
0,082 0,082 0,261
Sector econémico
Extraccion -0,052 -0,007 -0,606  **
0,099 0,100 0,267
Industria 0,052 0,058 -0,726  ***
0,083 0,083 0,250
Construccion -0,653 *** -0,645 -1,229
0,150 0,150 0,452
Comercio -0,292  *** -0,285 *** -1,071
0,099 0,100 0,291
Numero de trabajadores 1,457 * 1,452 *** 1,520 ***
0,063 0,063 0,196
Situacion laboral (dependiente=1) 1,562 1,523 *** 0,194
0,088 0,088 0,268
Constante -11,188  *** -11,846  *** -14,588  ***
0,480 0,514 1,389

Esta tabla continGia en la pagina siguiente.
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CONDICIONAL

VARIABLES MULTINOMIAL CONDICIONAL (EFECTOS ANIDADO
FIJOS)
Categoria: SPP
Caracteristicas del trabajador
Logaritmo de ingresos laborales 0,806 *** 0,960 *** 1,362 ***
0,031 0,063 0,108
Edad (afios) 0,073 *** 0,069 *** 0,088 ***
0,015 0,015 0,023
Edad al cuadrado (afos) -0,001  *** -0,001 ** -0,001 ***
0,000 0,000 0,000
Educacion (afios) 0,080 *** 0,080 *** 0,057 ***
0,007 0,007 0,010
Género (mujer=1) -0,040 -0,027 -0,078
0,040 0,040 0,059
Lugar de residencia (Lima=1) 0,085 ** 0,087 ** 0,104 **
0,035 0,035 0,048
Caracteristicas del empleador
Grupo ocupacional
Cuello blanco 0,316 *** 0,333 *** 0,324 ***
0,054 0,054 0,077
Servicios 0,228 *** 0,232 *** 0,428 ***
0,052 0,051 0,084
Sector econémico
Extraccion 0,145 ** 0,158 ** 0,077 ***
0,070 0,070 0,428
Industria 0,440 *** 0,435 *** 0,084 ***
0,054 0,054 0,323
Construccion -0,358  *** -0,360 *** 0,103
0,088 0,087 0,654
Comercio 0,198 *** 0,196 *** 0,085 ***
0,057 0,057 -0,202
NUmero de trabajadores 1,585 *** 1,579 *** 0,136 ***
0,040 0,040 0,415
Situacion laboral (dependiente=1) 2,782 *** 2,742 0,087 ***
0,078 0,078 1,541
Constante -12,672 -13,363  *** 0,065 ***
0,369 0,446 3,349
Estadisticas
N 79.590 238.770 239.151 238.770
] -11883942 -11866663 -28597802 -11845605
aic 23767961 23733406 57195607 23691292
bic 23768314 23733822 57195628 23691717

Notas: Las estimaciones presentadas son ponderadas. Las desviaciones estandar se presentan en cursivas. Se
controla por efectos macroeconémicos con variables dicotémicas para los afios de observacién. Los modelos
multinomiales se estiman para la alternativa de no estar afiliado. Se excluyen las variables dicotémicas del grupo
ocupacional cuello azul y el sector econémico transporte. Leyenda: *p<0.10;**p<0.05;***p<0.01.
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7.2.3 Efectos marginales promedios

El cuadro N? 8 incluye los efectos marginales calculados sobre el modelo anidado.
Una de las diferencias mas notorias con respecto al modelo de afiliacion es que las
variables relacionadas al sistema de pensiones tienen menor relevancia. De hecho, los
efectos relacionados a riqueza de pensiones no son estadisticamente significativos y

no deben ser tomados en cuenta.

Por el contrario, la relevancia de las variables relacionadas con el empleador se
mantiene y en algunos casos se incrementa. La relevancia de la situacion laboral
(dependiente/independiente), por ejemplo, es mayor en el modelo de cotizacién (-
0,25011) que en el modelo de afiliacién (-0,15215). Es decir, un incremento marginal
en la participacion de los dependientes en el total de trabajadores favoreceria una
mayor cotizacion a los sistemas de pensiones. Esto se explica porque el empleador de
un trabajador dependiente esta obligado legalmente a descontar los recursos de la
remuneracion de los trabajadores y realizar el pago de aportes, responsabilidad que
recae en el propio trabajador en el caso de los independientes.

Asimismo, el nimero de trabajadores es un importante determinante de la cotizacion,
aunque con un efecto menor con respecto al modelo de afiliacién. De esta forma, un
incremento marginal en el nimero de trabajadores empleados en firmas con mas de
cien trabajadores generaria una disminucion en la probabilidad de no cotizar de -
0,14719 en promedio, a favor de un incremento en la probabilidad de cotizar en el SNP
de 0,03421 y sobre todo de un incremento en la probabilidad de cotizar en el SPP de
0,11298.

Finalmente, la relevancia de los ingresos laborales se incrementa en el modelo de
cotizacion. Mientras un incremento de 1% en los ingresos laborales del individuo tenia
un impacto de -0,06334 sobre la probabilidad de no estar afiliado, el mismo incremento
tiene un impacto de -0,09656 sobre la probabilidad de no cotizar. Este efecto es
independiente del efecto de una mayor pensibn o un mayor costo, pues estas
variables se encuentran presentes en el modelo. Conviene recordar que el modelo
tedrico indica que los ingresos, ademas de subir el nivel de las pensiones e
incrementar las aportaciones, también permiten alcanzar un nivel minimo para

financiar la formalidad.
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CUADRO N¢7
EFECTOS MARGINALES PROMEDIOS SEGUN EL MODELO ANIDADO
VARIABLE DEPENDIENTE: NO COTIZANTE — COTIZANTE SNP — COTIZANTE SPP

VARIABLES NO AFILIADO SNP SPP
Riqueza de pensiones
No afiliado -0,00006 0,00001 0,00004
SNP 0,00001 -0,00001 0,00000
SPP 0,00004 0,00000 -0,00004
Costo de pensiones
No afiliado -0,00353 0,00085 0,00268
SNP 0,00085 -0,00065 -0,00020
SPP 0,00268 -0,00020 -0,00248
Caracteristicas del trabajador
Logaritmo de ingresos laborales -0,09656 0,00492 0,09164
Edad (afios) -0,01095 0,00390 0,00705
Edad al cuadrado (afos) 0,00011 -0,00002 -0,00009
Educacion (afios) -0,00789 0,00312 0,00477
Género (mujer=1) -0,00069 0,00439 -0,00370
Lugar de residencia (Lima=1) -0,00549 -0,00107 0,00656
Caracteristicas del empleador
Grupo ocupacional
Cuello blanco -0,03370 0,00928 0,02442
Servicios -0,01371 -0,01101 0,02473
Sector econémico
Extraccion -0,01010 -0,00849 0,01858
Industria -0,03173 -0,00871 0,04043
Construccién 0,04236 -0,02192 -0,02044
Comercio -0,00644 -0,01587 0,02231
Numero de trabajadores -0,14719 0,03421 0,11298
Situacion laboral (dependiente=1) -0,25011 0,02167 0,22844
Efecto macroeconémico
Afo 2006 0,00130 -0,00196 0,00067
Afo 2007 -0,01011 0,00347 0,00664
Afo 2008 -0,00705 0,00411 0,00294
Ao 2009 -0,02726 0,01128 0,01598

Notas: Las estimaciones presentadas son ponderadas.
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8. Recomendaciones de politica

Los modelos estimados constituyen una herramienta para analizar el impacto de
propuestas que busquen incrementar la afiliacién y la cotizacion a los sistemas de
pensiones. Esta seccién presenta cuatro propuestas que han sido realizadas con este
fin y, aunque éstas no cuentan con un nivel de detalle que permita calculos precisos,
alcanza una estimaciéon preliminar del impacto potencial que tendrian sobre la
afiliacién y la cotizacion. Ahora bien, estas estimaciones calculos no deben ser usadas
para la toma de decisiones si no son complementadas con estimaciones del costo
fiscal de cada propuesta, de tal modo que se cuente con un indicador del nimero de
nuevos afiliados o cotizantes por unidad monetaria destinada a incrementar la

cobertura.

8.1 Planes de Pensidn por S/.1y Pension por S/.2

Bernal y otros (2008), por encargo del Banco BBVA Continental, escribieron un libro
que analiza la situacion del sistema de pensiones peruano y que propone dos
esquemas orientados a trabajadores de rentas bajas que no se encuentran afiliados a
ningun sistema de pensiones. El plan Pensién por S/.1 implica que el trabajador aporte
por lo menos S/.30 por mes y el plan Pension por S/.2, dirigido a los trabajadores con
un ingreso mayor a S/.500, implica que el trabajador aporte por lo menos S/.50 por
mes. El cumplimiento de las obligaciones descritas garantizaria un porcentaje de la
pensién minima dentro del SPP, el cual dependeria del nimero de anos aportados
(con un minimo de 15 anos). El cuadro N°9 muestra el porcentaje de garantia en
funcién de los afnos de aporte.

CUADRO N%9
ESQUEMAS DE GARANTIA DE PENSION SEGUN ANOS DE APORTE
PLANES DE PENSION POR S/.1 Y PENSION POR S/.2

Pension por S/.1 Pension por S/.2
Afos
% S/. % S/.
15 45% 218 72% 348
16 48% 230 77% 373
17 50% 242 82% 398
18 53% 256 88% 425
19 56% 270 93% 450
20 60% 289 100% 484

Nota: Tomado de la propuesta de Bernal y otros (2008).

60



Los autores presentan adicionalmente una estimacion del subsidio por afios de aporte
y niveles de ingreso, informacion que permite estimar el impacto que tendrian estos
programas en términos de afiliacion. Por ejemplo, un trabajador con un nivel de
ingresos de S/.200 que aporte al programa Pensién por S/.1 durante 15 afos recibiria
una pension igual a $/.218, de los cuales S/.118 serian subsidio del Estado. El cuadro
N210 muestra los subsidios para trabajadores de diferentes niveles de ingresos, asi
como una estimacién propia del valor de dichos subsidios en términos de la variable
riqueza de pensiones®. El impacto en términos de afiliacién se obtiene multiplicando
los cambios en la variable riqueza de pensiones segun nivel de ingresos por la PEA
ocupada menor de 50 afos correspondiente a cada nivel de ingresos y el efecto
marginal promedio del modelo anidado de afiliacién para la alternativa de estar afiliado
al SPP (ver cuadro N9). Los trabajadores no afiliados a ningln sistema de pensiones
disminuirian en 3.307, de los cuales 104 irian al SNP y 3.203 al SPP.

CUADRO N¢10
IMPACTO DE LOS PLANES DE PENSION POR S/.1 Y PENSION POR S/.2 SOBRE LA AFILIACION SEGUN
MODELO ANIDADO (SE ASUME 15 ANOS DE APORTACION EN EL MARCO DE DICHOS PLANES)

G_rupos de Su%s;idio Cambio PEA Efectos marginales Efecto sobre trabajadores

ingreso Set2010 en RP objetivo No afiliado SNP SPP afill\il:do SNP SPP
200 118 9,76 953.424 -0,00018 | 0,00001 0,00018 -1.720 54 1.666
300 71 5,91 342.773 -0,00018 | 0,00001 0,00018 -374 12 363
400 19 1,58 425.991 -0,00018 | 0,00001 0,00018 -124 4 120
500 109 9,04 437111 -0,00018 | 0,00001 0,00018 -730 23 707
600 49 4,06 454.273 -0,00018 | 0,00001 0,00018 -341 11 330
700 3 0,25 381.769 -0,00018 | 0,00001 0,00018 -18 1 17
800 0 0 1.962.038 -0,00018 | 0,00001 0,00018 0 0 0
Total 4.957.379 -3.307 104 3.203

Notas: El subsidio mensual corresponde a la estimacién de los autores de la propuesta. El cambio en riqueza de
pensiones corresponde al valor presente del subsidio en Nuevos Soles de junio de 2004 multiplicado por el CRU de un
individuo de 65 afios. La PEA objetivo es estimada con informacién ponderada de la Enaho 2009. Los efectos
marginales fueron estimados con el modelo anidado (ver cuadro N%6).

Finalmente, se debe sefalar que el modelo anidado de cotizacién encontrdé que la
variable riqueza de pensiones no era un determinante significativo de la cotizacion, de
tal modo que una interpretacién directa podria afirmar que los planes Pensién por S/.1

20 E| calculo implica expresar los subsidios en Nuevos Soles de junio de 2004, multiplicarlos por
el CRU de un individuo hombre con cdnyuge cinco afnos menor y descontarlos a una tasa de
3% durante 25 aros.
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y Pension por S/.2 no tendrian ningln impacto sobre la cotizacién. No obstante, el
hecho de que la obtencién del beneficio dependa de la aportacion cuestiona la
conveniencia de usar los impactos marginales promedio del modelo de cotizacion para
predecir el éxito del programa.

8.2 Incentivos fiscales

Cuesta (2008) menciona que una alternativa de incentivo fiscal es permitir a los
trabajadores independientes descontar la cotizacion previsional de sus impuestos, no
mencionando si se propone un descuento sobre la base o sobre el aporte. Aungue no
se incluyen datos mas especificos sobre la propuesta que permitan realizar una

estimacion, si se aportan tres criterios para el disefio de los mismos.

En primer lugar, se debe recordar que las medidas aplicadas sobre el SPP son més
eficientes para aumentar la afiliacion que las medidas aplicadas sobre el SNP, y que la
probabilidad promedio de afiliacion es mas sensible frente a cambios en el costo de
pensiones que frente a cambios en la riqueza de pensiones. Esto significa que, si
recursos fiscales seran destinados a incrementar la afiliacion y la cotizacion, la via mas
eficaz para conseguirlo es abaratar los aportes que se hacen al SPP. Contrariamente,
la via mas ineficaz es incrementar los beneficios en el SNP, lo cual cuestiona algunas

medidas recientes que han tenido este propésito®'.

En segundo lugar, el disefio de incentivos fiscales debe considerar que descuentos
sobre la base orientan la mayor cantidad de recursos del Estado sobre los
trabajadores con altos ingresos, los cuales ya son afiliados y cotizantes al SPP. Los
descuentos sobre el aporte podrian ser mejor direccionados y terminar incrementando

la afiliacién y el aporte de los sectores actualmente excluidos®.

2 por ejemplo, la Ley 29451 de mayo de 2010 establecié un régimen especial de jubilacion
para la sociedad conyugal y para las uniones de hecho dentro del SNP, el cual permite la suma
de afos de aporte de la pareja con el objetivo de cumplir la condicién de veinte afios de aporte
para acceder a pension.

?2 Pablo Antolin, economista principal de la OECD, opind en este mismo sentido en el
seminario internacional “Desarrollo y desafios de los sistemas de capitalizacién individual: un
enfoque integral”. Este evento, organizado por la AIOS y la Superintendencia de Banca,
Seguros y AFP, tuvo lugar en Lima el 10 y 11 de junio de 2010.
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Finalmente, las exoneraciones tributarias no deberian aplicarse con un disefio que
desincentive a las empresas a incrementar el nimero de trabajadores ni a subir el
salario. Como se ha visto, estas dos variables son determinantes cruciales de la
afiliacién y el aporte a los sistemas de pensiones. Concretamente, debe evitarse
alusiones explicitas a que los beneficios se entregan a empresas que tengan un
determinado numero maximo de trabajadores o a trabajadores que tengan un

determinado salario maximo.

8.3 Aportacion compartida para trabajadores jovenes

Esta propuesta busca que el Estado asuma una parte de la contribucion a los sistemas
de pensiones de los trabajadores jovenes que se insertan por primera vez en el
mercado laboral. Coincidentemente con el caso de Chile, se propone que el Estado
aporte el 50% de la contribucién y que el trabajador joven aporte el otro 50%, beneficio
que duraria solamente un determinado nimero de afos. El objetivo de esta propuesta
es incentivar la afiliacién y que posteriormente el vinculo generado entre el trabajador
y los sistemas de pensiones favorezca la aportacion del trabajador cuando venza el
plazo de los cinco afos.

Morén (2009) afirma que una ventaja de esta propuesta es que el subsidio se
potenciaria mediante la rentabilidad que obtienen las AFP a lo largo de la trayectoria
laboral del trabajador beneficiado. Asimismo, sobre la base de ciertos supuestos,
estima que el costo anual de un programa de aportacion compartida de cinco afos
dirigido a trabajadores con una remuneracién por debajo del salario minimo no debe
superar el 0,16% del PBI.

Una estimacion del impacto del subsidio temporal sobre la afiliacion a los sistemas
contributivos también puede ser realizada con el modelo anidado. Asimase que el
subsidio implica que el Estado aporte el 50% de la contribucién de los nuevos
trabajadores con edades entre los 25 y 35 afios, el cual consta de 60 mil trabajadores.
Dado que la remuneracion promedio en la actividad principal de los trabajadores con
edades entre los 25 y 35 anos es igual a S/.858, el aporte mensual se asume en
S/.112. El valor presente se subsidiar el 50% de dicho monto durante cinco afos es
igual a S/.3.113. El cuadro N210 muestra que, si se asume este cambio en la variable
rigueza de pensiones del SNP por los efectos marginales promedios del modelo
anidado de afiliacion para la alternativa de estar afiliado al SNP (ver cuadro N°6) y por
los 60 mil nuevos trabajadores, se puede concluir que la aportacién compartida
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disminuiria el nimero de trabajadores no afiliados a ningun sistema de pensiones en
273, de los cuales 252 irian al SNP y 22 al SPP. Asimismo, el cuadro muestra que, si
el mismo cambio se aplica sobre la riqueza de pensiones en el SPP, el nimero de
trabajadores no afiliados a ningln sistema de pensiones disminuiria 691, los cuales 22
irian al SNP y 669 al SPP.

CUADRO N°11
IMPACTO DE LAS CONTRIBUCIONES COMPARTIDAS SOBRE LA AFILIACION SEGUN MODELO ANIDADO

Régimen Cambio Nueva PEA Efectos marginales Efecto sobre trabajadores
enRP | remunerada | Ng afiliado | SNP SPP No afilado |  SNP SPP
SNP 3,11 60.000 0,00146 | -0,00135 -0,00012 273 -252 -22
SPP 3,11 60.000 0,00370 | -0,00012 -0,00358 691 -22 -669

Notas: El cambio en riqueza de pensiones corresponde al valor presente de un subsidio mensual de S/.56 durante
cinco afnos. La nueva PEA remunerada ha sido estimada con informacién ponderada de la Enaho 2009. Los efectos
marginales fueron estimados con el modelo anidado (ver cuadro N%6).

A pesar de que las medidas aplicadas sobre el SPP son mas eficientes para aumentar
la proteccion social frente a la vejez que las medidas aplicadas sobre el SNP y de que
la probabilidad promedio de afiliacion es mas sensible frente a cambios en el costo de
pensiones que frente a cambios en la riqueza de pensiones, el impacto del programa
propuesto no parece significativo. Ahora bien, se debe sefialar que se trata de un
programa cuya poblacion objetivo es muy reducida: jovenes que ingresan por primera

vez al mercado laboral.

8.4 Pensiones no contributivas

El mensaje presidencial de julio de 2010 incluy6é el anuncio de una transferencia
mensual a los mayores de 75 afios que no tengan pensién y que vivan en extrema
pobreza, en forma similar a la transferencia del programa Juntos. Aunque no se han
precisado normativamente sus caracteristicas, se espera que se trate de pensiones no
contributivas (PNC), es decir, no vinculadas a aportes individuales.

Morén (2009) senala que la principal ventaja de las PNC es que atacan directamente
la inexistencia de pensiones en los estratos de menores ingresos de la poblacién, asi
como que tendrian un costo que no superaria el 1% del PBl. No obstante, el autor
sefala que existen algunos riesgos asociados a esta medida, tales como el posible
manejo politico arbitrario, los costos administrativos, la potencial corrupcién en su
administracién y la promociéon de la no participacion en los sistemas de pensiones

contributivos, es decir, el SNP y el SPP.
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Una estimacion del impacto de las PNC sobre la afiliacion a los sistemas contributivos
puede ser realizada a partir del modelo anidado. Asumase que la PNC consista en
doce transferencias mensuales de S/.100 (es decir, sin gratificaciones) desde los 75
anos hasta el fallecimiento. Esta pensién equivale un cambio de la variable riqueza de
pensiones de S/.10.744?%. Ahora bien, el valor de esos dichos S/.10.744 a los 75 afios
es menor si se trae a valor presente seglin la edad del trabajador. Asi, el monto
representa, utilizando una tasa de descuento de 3%, S/.3.818 para los trabajadores
con edad entre 25 y 35 afios, S/.5.131 para los trabajadores con edad entre 35 y 45
anos, S/.6.896 para los trabajadores con edad entre 45 y 55 afios y S/.9.268 para los
trabajadores con edad entre 55 y 65 afos. El cuadro N212 muestra que, si se
multiplican estos cambios en la variable riqueza de pensiones por los efectos
marginales promedios del modelo anidado de afiliacién para la alternativa de no estar
afiliado (ver cuadro N9) y por la poblaciéon ocupada remunerada de cada grupo de
edad, se puede concluir que las PNC incrementarian el nimero de trabajadores no
afiliados a ningln sistema de pensiones en 9.410, de los cuales 2.668 provendrian del
SNP y 6.742 del SPP.

CUADRO N#12
IMPACTO DE LAS PNC SOBRE LA AFILIACION A LOS SISTEMAS CONTRIBUTIVOS SEGUN MODELO ANIDADO

Grupode | Cambio en PEA Efectos marginales Efecto sobre trabajadores
edad RP remunerada | no afiiado | SNP SPP | Noafiiado | SNP SPP
25-35 382 | 2164581 | 000026 | -0,00007 | -0,00018 2131 | 604 | -1.527
35-45 513 1.934.122 | 0,00026 | -0,00007 | -0,00018 2560 | 726 | -1.834
45-55 6,90 1.558.757 |  0,00026 | -0,00007 | -0,00018 2772 | 786 | -1.986
55-65 9,27 814.378 | 0,00026 | -0,00007 | -0,00018 1046 | 552 | -1.395
Total 6.471.838 9.410 | 2668 | -6.742

Notas: El cambio en riqueza de pensiones corresponde al valor presente de una pensién vitalicia a partir de los 75
afos. La PEA remunerada por grupo de edad corresponde a informaciéon ponderada de la Enaho 2009. Los efectos
marginales fueron estimados con el modelo anidado (ver cuadro N%6).

Ahora bien, si el programa tuviera caracter temporal y los trabajadores activos
creyeran que efectivamente no sera extendido en el tiempo, entonces el impacto
podria ser menor. Finalmente, se debe sefalar que, dado que la variable riqueza de
pensiones no fue significativa en el modelo de cotizacion, se espera que la medida no
tenga un impacto negativo sobre las cotizaciones de los ya afiliados.

3.5/.100 de setiembre de 2010 representan S/.85,5 de junio de 2004, cifra que es multiplicada
por el CRU correspondiente a un hombre sano de 75 afos con una cényuge cinco afios menor.
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9. Conclusiones

El presente documento analiza empiricamente la afiliacion y la cotizaciéon de los
trabajadores peruanos a los sistemas de pensiones, teniendo como base un modelo
ARUM microeconémicamente fundado. La base de datos estd compuesta por
trabajadores remunerados provenientes de cinco cortes transversales de la Enaho,
correspondientes a los afios comprendidos entre 2005 y 2009. La estimacion se
realiza mediante un modelo anidado cuya primera etapa determina si un trabajador
esta afiliado a un sistema de pensiones o0 no, y cuya segunda etapa implica optar por
el SNP o el SPP. Con el propésito de contar con variables relacionadas a las
alternativas disponibles, se construyen la variable riqueza de pensiones (valor
presente de los beneficios esperado desde la jubilacion hasta el fallecimiento) y la
variable costo de pensiones (valor presente de los aportes hasta la jubilacion).

El documento, con el propésito de enmarcar el analisis empirico, incluye un modelo
tedrico simple que presenta firmas heterogéneas en su habilidad administrativa y
trabajadores heterogéneos en su dotacién de capital humano. Las firmas elijen si
operan formal o informalmente, mientras que los trabajadores eligen si trabajan en el
sector formal o informal. Asimismo, si los trabajadores optan por el sector formal,
eligen entre un sistema de pensiones de reparto y otro de capitalizacién. Este modelo
determina endégenamente las dimensiones y los salarios de los sectores formal e
informal, asi como las dimensiones de los sistemas de pensiones de reparto y

capitalizacion.

El analisis empirico, tal como se aprecia en el modelo teérico, confirma que los
beneficios y los costos asociados a los sistemas de pensiones son determinantes en la
afiliacién a ambos sistemas. El modelo anidado muestra que la riqueza de pensiones
tiene un impacto significativo positivo sobre la afiliacion, mientras que el costo de
pensiones tiene un impacto significativo negativo. Los efectos marginales revelan que
un cambio marginal en los beneficios tiene un menor impacto sobre la afiliacion que un
cambio marginal en los costos, lo cual resulta consistente con una miopia
intertemporal; asimismo, estos efectos revelan que cambios marginales sobre el SPP
tienen mayor impacto que cambios marginales sobre el SNP, lo cual muestra actitudes
diferenciadas frente a cada sistema.

El analisis empirico, siempre en consistencia con el modelo teérico, también muestra

que las variables relacionadas con el mercado laboral son importantes en la afiliacién
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a los sistemas de pensiones. El modelo teérico muestra que la productividad de los
trabajadores resulta crucial porque, mas alla de modificar los beneficios esperados y
los costos, permite alcanzar un ingreso minimo para enfrentar los costos de la
formalidad. Asimismo, la habilidad administrativa de las empresas, en funcién directa
con el niumero de trabajadores contratados, también importa para afrontar estos
costos. Finalmente, la probabilidad de deteccion de la informalidad tiene un rol

fundamental. El modelo empirico permite cuantificar la importancia de cada variable.

Dado que el problema de la baja afiliacién a los sistemas de pensiones se ve agravado
por los bajos niveles de cotizacién, el documento estima un modelo anidado adicional
cuya primera etapa determina si un trabajador cotiza o no a un sistema de pensiones o
no, y cuya segunda etapa implica cotizar al SNP o el SPP. El modelo de cotizacion
muestra resultados muy similares a los del modelo de afiliacion. La diferencia mas
notable es que la variable riqueza de pensiones no tiene un efecto significativo sobre
la probabilidad de cotizar a ningun sistema.

Por ultimo, el documento incluye una estimacién preliminar del efecto que tendrian
algunas medidas de politica propuestas previamente sobre la afiliacién y el aporte.
Aunque las propuestas son muy generales como para realizar estimaciones precisas,
se muestra claramente que las medidas aplicadas sobre el SPP son mas eficientes
para aumentar la afiliacion que las medidas aplicadas sobre el SNP, y que la
probabilidad promedio de afiliacion es mas sensible frente a cambios en el costo de
pensiones que frente a cambios en la riqueza de pensiones. Finalmente, se enfatiza
que medidas sobre el mercado laboral tendrian un gran impacto sobre la afiliacién y la
cotizacién. Aunque aumentar la productividad de los trabajadores o la capacidad
administrativa de las empresas son objetivos que trascienden el ambito de los
sistemas de pensiones, por lo menos se debe cuidar no establecer medidas basadas
directamente en limites al numero de trabajadores o limites al salario, las cuales

resultarian contraproducentes.
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