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En este artículo desarrollaré algunas ideas sobre la problemática de las personas no co-
tizantes, lo que repercute finalmente en los bajos niveles de cobertura de los sistemas de 
pensiones Latinoamericanos. 

Este es un tema sobre el cual el Grupo BBVA ha venido reflexionando, y sobre el que 
estamos trabajando desde hace tiempo.  En particular, nuestra preocupación se centra 
en profundizar sobre aquellos aspectos que podrían incentivar a los trabajadores inde-
pendientes a participar en los sistemas previsionales.  
 
El artículo está ordenado de la siguiente manera. Primero, se da a conocer el estado 
actual de la situación, es decir, qué es lo que hemos logrado con las reformas de las pen-
siones hasta ahora. En segundo lugar, se describe uno de los problemas pendientes que 
aún tienen los sistemas de pensiones, esto es, las circunstancias que influyen en la baja 
cobertura. Como tercer punto, se plantea lo que consideramos debiera ser la tesis que la 
industria tendría que abordar para incentivar a cotizar a aquellos que no vienen cotizan-
do actualmente.  En cuarto lugar, se describen brevemente las claves y los resultados de 
nuestro estudio en BBVA. Finalmente, el artículo concluye y sintetiza los aspectos que 
quedan como reflexión. 

I.	S ituación Actual: Reformas

Como punto de partida, es importante resaltar la enorme contribución que han tenido 
las reformas de los sistemas de pensiones en Latinoamérica, y en particular, la incorpo-
ración de los planes de capitalización individual. Gracias a ello, los sistemas de pensio-
nes han logrado ser, por primera vez en su historia, financieramente sostenibles, lo cual 
es un aspecto crucial para comenzar a brindar pensiones adecuadas. 

A este respecto, diferentes estudios han demostrado fehacientemente que, de no haber-
se implementado estas reformas, los compromisos de deuda de los países estarían su-
perando en promedio el 200% del PIB, por el concepto exclusivo de dotación pensional. 
Haber solucionado este simple hecho, ya le da un sentido de oportunidad y carta de 
naturaleza a los sistemas.
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Adicionalmente, son destacables los impactos obtenidos por el nuevo sistema de pensio-
nes sobre el crecimiento, las mayores tasas de ahorro, y sobre los mercados de capitales, 
hechos que se irán cristalizando gradualmente en la obtención de mejores pensiones. 

Sin embargo, los resultados alcanzados no han sido todo lo satisfactorios que se hubiera 
deseado. Desde diferentes tribunas, los sistemas de pensiones han venido recibiendo 
críticas respecto a las dificultades de otorgar tasas de reemplazo adecuadas, así como las 
bajas tasas de cobertura o de participación en el sistema.

Al margen del impacto positivo de las reformas de los sistemas de pensiones sobre la 
macroeconomía y la sostenibilidad financiera, la base para el desarrollo del sistema es 
que los trabajadores obtengan una pensión adecuada. Previamente para ello, sin em-
bargo, es primordial, pertenecer a un sistema, estar cubierto y, a partir de ello, cotizar 
regularmente.

Por tanto, nos fijaremos en la cobertura, como problema central. Claro está que, a pesar 
de las críticas, que sobre esta situación reciben los sistemas de pensiones,  la principal 
razón de la baja cobertura descansa en los problemas estructurales que experimentan 
los países y cuya solución principal no está en dicho sistema de pensiones, sino en otras 
decisiones de política de Estado a largo plazo.

Creemos sin embargo, que al margen de esta enorme muralla que imponen los pro-
blemas de fondo de los países, la industria tiene que proponerse dar respuestas que 
atraigan una mayor participación de los trabajadores al sistema. Y por tanto, responder 
a la pregunta de cómo superar las limitaciones, que imponen los problemas estructu-
rales en Latinoamérica, a la ampliación de la cobertura requiere que pensemos “out of 
the box”.

La posición que buscamos alcanzar se asienta en dos elementos. El primero, que lla-
mamos “legitimidad económica-financiera”, donde los sistemas de capitalización han 
triunfado plenamente, reduciendo las deudas de los gobiernos y asegurando un sistema 
autofinanciable. Por otro lado, está “la legitimidad social”, que depende de la capacidad 
de los sistemas para brindar pensiones adecuadas y una cobertura amplia. 

Sobre el segundo punto, en cambio, los países no han logrado superar las dificulta-
des de empleo y bajos ingresos que tienen los trabajadores. A pesar de esta limitación, 
creemos que no se debe esperar a que los países superen estos problemas para que la 
cobertura crezca. 

Para la industria, que trabaja con un compromiso eminentemente social, y por tanto 
sujeto a la intervención y opinión de diferentes factores y fuerzas políticas, es crucial su 
propia legitimación en los países, es decir, nuestro reconocimiento institucional como 
actores relevantes e indispensables en la provisión de la función social, en lo que a pen-
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siones se refiere. En ello descansa la viabilidad del sistema a largo plazo. La industria 
no debe permanecer ajena y tiene que asumir un papel proactivo mientras tanto y a lo 
largo de todo el proceso.

II.	P roblemas pendientes

Los problemas de cobertura son dramáticos en muchos de los países. Si bien, la partici-
pación de la Población Económicamente Activa (PEA), entendida ésta como el número 
de afiliados a los sistemas, ha venido incrementándose, la cotización continua, o sea lo 
que llamamos cobertura efectiva, no lo ha hecho de la misma manera.

Esto puede observarse de manera mucho más detallada a partir de las estadísticas del 
estudio de Rafael Roffman para Latinoamérica.  En el Gráfico N° 1, las participaciones 
de la PEA se organizan de acuerdo a quintiles de ingresos.  Como era de esperar, los 
quintiles de ingresos más altos tienen una mayor participación respecto a los más po-
bres, pero el porcentaje de participación en el primer quintil (el de los más pobres) es 
prácticamente nulo para algunos países, como es el caso de Perú.  En general, salvo en el 
caso de chile, el resto de países manifiesta enormes carencias en este aspecto.

Gráfico N° 1

Cobertura de la PEA por quintiles de ingreso
(Q1=Más pobre, Q5=Más rico)
 

Fuente: BBVA, FIAP, AIOS, Rofman y Luchetti (2006). 
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Como se ha señalado, el reto es inmenso, si se tiene en consideración que los factores 
subyacentes son de enorme calado. En el Gráfico N° 2 se muestra la alta correlación exis-
tente entre las tasas de informalidad y cobertura, y en el Gráfico N° 3, la correlación exis-
tente con las tasas de pobreza. Por tanto, los factores estructurales de un país, derivados 
éstos de los niveles de pobreza y de informalidad se convierten en enormes cargas para 
las economías, que limitan la posibilidad de desarrollar un sistema de pensiones que se 
aproxime a la universalidad.

Gráfico N° 2

Informalidad y Cobertura
 

Fuente: BBVA.
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Gráfico N° 3

Pobreza y Cobertura
 

Fuente: BBVA.

III.	T esis de trabajo para la industria

Teniendo en cuenta lo ya planteado, en esta sección se analiza el que consideramos  de-
bería ser la tesis de trabajo para la industria en términos de ampliar la cobertura.

Necesitamos tener una tesis de trabajo para la industria de cara a la realidad. Esta tesis 
debe, evidentemente, descansar sobre los avances importantes que las reformas ya han 
logrado, sin sacrificar lo que tanto ha costado ganar a los países. Pero hay que ser cons-
cientes de que estas no han sido suficientes para brindar una cobertura amplia. 
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Además, hay que tener en cuenta que si esta cobertura sigue siendo baja por un tiempo 
prolongado, habrá dificultades sociales y políticas que aparecerán en el horizonte y que, 
sin lugar a dudas, nos afectarán.

Para avanzar en esta tesis, es necesario identificar dónde se encuentran los problemas y 
asignar correctamente las responsabilidades para su solución. Esto es importante, por-
que el grado de participación en el sistema de pensiones, que define en gran medida el 
nivel de cobertura, depende de la interrelación entre trabajadores, empleador, Estado e 
industria de pensiones. 

El trabajador, por un lado, manifiesta su grado de interés por participar, sujeto a las 
obligaciones regulatorias y a sus condiciones socioeconómicas. 

El empleador, por otro lado, debe cumplir con las obligaciones regulatorias (que en 
algunos casos exigen la contribución al fondo de pensiones del trabajador), así como 
facilitar la participación de este último en el sistema. 

El Estado, por su lado, debe promover el marco adecuado para que las condiciones que 
sustenten a los sistemas funcionen. Es decir, la contribución a las pensiones depende 
finalmente de las condiciones de empleo que responden a un marco laboral. Por su 
parte, las condiciones socioeconómicas dependen de los modelos económicos que se 
implanten. Es en todo esto en lo que el Estado tiene que trabajar para impulsar el fun-
cionamiento adecuado de los sistemas contributivos.

Si bien el rol básico de la industria es gestionar adecuadamente los recursos recibidos 
por los afiliados, es deber de la misma tener una actitud proactiva tendente a generar 
puentes con los diferentes actores, especialmente con los gobiernos, a fin de promover 
la extensión del sistema a un mayor número de trabajadores.

En definitiva, nuestro deber como industria es proponer y desarrollar alternativas que 
incentiven el acceso a las personas que se encuentran fuera del sistema, los cuales, en su 
gran mayoría, son trabajadores independientes. 

Aunque las limitaciones estructurales de las economías son la clave, adicionalmente se 
pueden lograr tasas de participación por otras vías.
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IV.	C laves y resultados para incentivar la cotización de los trabajadores 
independientes

En esta sección se efectúa un resumen del estudio de BBVA 2 que hemos planteado como 
una primera etapa para empezar a desarrollar una mejor aproximación al reto de am-
pliar la cobertura.

Un primer paso hacia propuestas adecuadas que permitan ampliar la cobertura necesita 
un análisis detallado de la situación a partir de la información estadística disponible, 
particularmente la desarrollada a través de encuestas de hogares y familias, a fin de 
conocer las características del trabajador al que queremos hacer partícipe de los sistemas 
de pensiones. Con ese fin hemos desarrollado, con el apoyo de la Unidad de Pensiones 
y Seguros América y del Servicio de Estudios de BBVA, la investigación que lleva por 
título “Incentivando la cotización voluntaria de los trabajadores independientes: una 
aproximación a partir del caso de Chile”2. 

En la referida investigación comenzamos haciendo el análisis de Chile, aprovechando la 
rica y depurada información derivada de la encuesta de protección social (EPS). La EPS 
permite conocer en detalle, no sólo las características socioeconómicas de los grupos 
familiares, sino también sus preferencias y situación ante los sistemas de la seguridad 
social. Consideramos este análisis del caso Chile un primer paso para luego hacerlo ex-
tensivo al resto de países. En ese sentido, será también importante que, en dichos países, 
y con el apoyo de la industria, se propicie el desarrollo de encuestas similares a la EPS 
para el resto del sistema.

Por tanto, dicho estudio tiene como objetivo plantear estadísticamente la probabilidad 
de que los trabajadores que no coticen, tengan los incentivos para hacerlo.

Existen varios elementos que se requieren para abordar la problemática de la cobertura. 
Por ejemplo: (i) Identificar las causas del problema de la informalidad; (ii) Conocer las 
características y preferencias de los no cubiertos; (iii) Identificar esquemas que incenti-
ven a los trabajadores a participar dentro de los sistemas de pensiones; y (iv) Diseñar y 
proveer productos atractivos por parte de la industria.

Entonces, ante la pregunta de cómo generar esquemas que incentiven a contribuir a 
una cuenta individual se debe reconocer la existencia de una problemática con muchos 
ángulos, los que dependerán de las características socioeconómicas de las personas y el 
análisis costo-beneficio que realicen éstas particularmente.

2	 Para mayor detalle del estudio puede bajarlo directamente desde internet en el siguiente link: 
	 http://serviciodeestudios.bbva.com/KETD/fbin/mult/WP_1011_tcm346-221153.pdf?ts=762010
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En el Cuadro N° 1 se muestra un resumen de la revisión bibliográfica más relevante 
relacionada con la problemática de la informalidad en los países, así como sus princi-
pales determinantes. Si bien la literatura económica encuentra diferentes definiciones y 
explicaciones, éstas coinciden en señalar algunos elementos claves, como el crecimiento 
económico, las rigideces de los mercados laborales, la excesiva regulación estatal (que 
impone sobre-costos e ineficiencias a todos los actores), así como la optimización de las 
decisiones que realiza el trabajador en función de su particular análisis costo-beneficio. 
Es particularmente sobre esto último sobre lo que nos toca trabajar, de tal manera que 
presentemos al potencial cotizante un producto que se adecue a sus necesidades con un 
precio razonable. Y para realizar esta aproximación es necesario conocer las característi-
cas del trabajador independiente.
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Cuadro N° 1

Revisión de literatura en torno a la problemática de la informalidad

Fuente: elaborado por BBVA en base a diversas fuentes.
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El caso de Chile

Viendo las estadísticas de la encuesta observamos, primero, que casi el 80% de los tra-
bajadores independientes en Chile no cotizan al sistema de pensiones, hecho que mani-
fiesta un claro mensaje por parte de éstos (ver Gráfico N° 4).  Por edad se observa que 
los que menos cotizan son los grupos menores a 26 años y el de los mayores a 65 años 
(ver Gráfico N° 5).

Gráfico N° 4

Trabajadores Independientes según cotizaciones al sistema de 
pensiones
  

Fuente: Encuesta de Protección Social (EPS), Chile, 2004.
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Gráfico N° 5

Trabajadores independientes  por tramo etáreo
 

Fuente: Encuesta de Protección Social (EPS), Chile, 2004.

En el Cuadro N° 2 también se puede observar la importancia que el nivel de ingresos 
puede tener sobre la decisión de no cotizar. En efecto, cerca del 69% de los trabajadores 
independientes perciben ingresos menores a USD 380. Adicionalmente, estos trabajado-
res desarrollan labores fundamentalmente en los sectores terciarios, como los de comer-
cio y servicios (ver Gráfico N° 6), lo que anticipa enormes dificultades en el proceso de 
supervisión y control por parte de las autoridades competentes.
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Cuadro N° 2

Trabajadores independientes por tramo de ingresos
 

Fuente: Encuesta de Protección Social (EPS), Chile, 2004.
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Gráfico N° 6

Trabajadores independientes según sectores económicos
 

Fuente: Encuesta de Protección Social (EPS), Chile, 2004.

i.	R azones

Un elemento importante de esta información, es la que revela las razones por las cuales 
no cotizan al sistema de pensiones. Como se ve en el Gráfico N° 7, las razones principa-
les son dos: los bajos ingresos, y el desconocimiento del sistema. Teniendo esto en cuen-
ta, es fácil entender porqué más del 86% de la muestra de trabajadores independientes, 
no está dispuesto a contribuir.
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Gráfico N° 7

No afiliados: Razones
¿Por qué nunca ha cotizado a un sistema previsional?
 

Fuente: Encuesta de Protección Social (EPS), Chile, 2004.

No obstante, el hecho de que la segunda causa para no contribuir, sea el desconocimien-
to del sistema, deja una ventana de oportunidad para incrementar la participación del 
no cotizante, difundiendo mejor las bondades del sistema. Para ello es fundamental que 
exista un “producto” pensionario, que sea atractivo para el trabajador independiente, 
y que tenga relación con sus necesidades. Y  estas necesidades se ven claramente mar-
cadas en el Gráfico N° 8, donde se observan aquellos beneficios que incentivarían su 
cotización. Los trabajadores independientes señalan, que estos beneficios potenciales 
que esperarían recibir, estarían relacionados con salud, educación y vivienda.
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Gráfico N° 8

No afiliados: Potenciales beneficios
Los beneficios que incentivarían su cotización deberían ser 
en el área de:
 

Fuente: Encuesta de Protección Social (EPS), Chile, 2004.

ii.	 Factores

A continuación  revisamos aquellos factores que incrementan la probabilidad de cotizar 
a los sistemas de pensiones. Esto debería ser un primer paso, y servir como base para 
que la industria lo estudie con mayor profundidad y pueda proponer el diseño de un 
producto pensionario que se acomode a las preferencias del trabajador independiente y 
le permita a este ahorrar para su pensión futura.

La metodología está basada en un modelo probit de elección binaria, donde la variable 
dependiente  tomará el valor de 1 si el trabajador informal cotiza y 0 si no cotiza. El 
modelo es corregido por sesgo de selección, utilizando la metodología de Heckman 
en dos etapas, pues la decisión de ser o no trabajador independiente genera sesgos en 
las estimaciones. La ecuación secundaria estima la probabilidad de que el trabajador 
sea independiente. Dentro del modelo, incorporamos variables relacionadas con formas 
alternativas de ahorro, características del individuo, características del hogar y del con-
texto laboral en el que se desarrolla.
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Al aplicar el modelo se encuentra básicamente que:

1.	 La obligatoriedad de cotización no es suficiente para solucionar los problemas 
de cobertura y monto de pensiones, ya que más el 50% de los independientes 
son informales y no estarían sujetos a mecanismos de control.

2.	 Los trabajadores independientes son heterogéneos y tienen preferencias por dis-
tintos tipos de ahorro alternativo, dependiendo de su nivel de ingresos:

a.	 Los de ingresos bajos prefieren ahorrar para la vivienda.

b.	 Los de ingresos altos prefieren mayor liquidez.

c.	 Un aumento del 1% en ahorro alternativo (bienes de capital o ahorro finan-
ciero) disminuye la probabilidad de cotizar: ello nos lleva a concluir que es  
necesario asociar el ahorro en pensiones a otras necesidades de ahorro de los 
trabajadores independientes.

3.	 Respecto a los incentivos, observamos que los independientes estarían dispues-
tos a contribuir, si con ello obtienen beneficios en salud, vivienda o educación.

4.	 La educación de los hijos resulta ser una variable significativa, lo cual implica 
que un aumento en el gasto en la educación de los hijos, aumenta la proba-
bilidad de cotizar en el sistema previsional para tramos de ingresos medios y 
altos. 

5.	 Se observa una correlación positiva entre cotizar al sistema público de salud y 
pensión. Sin embargo, la cotización de salud a entidades privadas disminuye 
la probabilidad de cotizar para pensiones, es por ello que debería adaptarse la 
normativa para permitir un acercamiento entre estos aspectos.

6.	 Otras variables:

a.	 Educación: una mejora de la educación, aumenta la probabilidad de cotizar 
en el sistema entre un 0,4% y 0,9%. 

b.	 Trabajo permanente: la continuidad en el trabajo independiente aumenta las 
probabilidades de cotizar en el sistema previsional. 

c.	 Sexo: esta variable resulta ser significativa en algunos casos, observándose 
que los hombres cotizan en menor medida que las mujeres,  apareciendo 
éstas más proclives a atender de manera continua esta responsabilidad. 
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d.	 Edad: entre los 26-65 años aumenta la probabilidad de cotizar, lo que con-
cuerda con la Teoría del Ciclo de Vida. La probabilidad de contribuir a la 
previsión se incrementa a medida que avanzamos en los tramos de edad, 
alcanzando un máximo del 20% en el tramo de edad que va desde los 46 a 
los 55 años. Decrece en el último tramo de edad de la vida activa de los tra-
bajadores, entre los 56-65 años.

V.	C onclusiones

Teniendo en cuenta los resultados, sólo me queda presentar las principales conclusiones 
y síntesis.

Las reformas han logrado legitimarse financieramente, pero aún está pendiente la legiti-
mación social con pensiones adecuadas y, sobre todo, una mayor cobertura. La solución 
a estos temas descansa en que los países vayan resolviendo sus problemas estructura-
les, pero no significa que debamos esperar a que esto simplemente suceda. Debemos 
realizar propuestas que contribuyan a dar solución a este problema. Lograr que grupos 
importantes de la población sean cubiertos por el sistema implica una acción conjunta 
de los diferentes actores que participan en él, dirigida a generar un esquema pensiona-
rio con los suficientes incentivos para que los trabajadores deseen participar, lo que pasa 
por estudiar y conocer bien sus necesidades.

Entonces, en primer lugar, queda claro que se necesita estudiar de manera profunda 
el comportamiento de los trabajadores independientes e identificar sus necesidades. 
Como hemos visto sus características socioeconómicas son las que finalmente marcarán 
su postura ante el sistema de pensiones.
 
A partir de este primer paso, destacan algunas variables que pueden incrementar la pro-
babilidad de cotizar a la seguridad social. Para este fin se requiere incorporar determi-
nados beneficios relativos a vivienda, salud y educación a los sistemas de pensiones. 

En segundo lugar, los problemas estructurales de los países, como la alta informalidad, 
altos niveles de pobreza y la mala distribución del ingreso, entre otros, se encuentran 
detrás de la baja participación en los sistemas de pensiones. 

La solución a estos problemas pasa por adoptar medidas de política económica por 
parte de los gobiernos, estableciendo un modelo coherente que incentive a los actores a 
interactuar con eficiencia y contribuir con los marcos legales.

En tercer lugar, si se quiere brindar una mayor cobertura previsional, el Estado tendrá 
que focalizar sus subsidios hacia los grupos poblacionales que lo necesiten y evitando al 
mismo tiempo que afecte a la sostenibilidad fiscal ya ganada.
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Y en cuarto lugar, si la orientación del subsidio es correcta, no desincentivará la cotiza-
ción de aquellos que tienen posibilidad de hacerlo, con lo que se podría responder mejor 
ante un producto pensionario que se adecue a las necesidades identificadas.




