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Resumen

Brasil no escapa a la necesidad de reformar su sistema de
pensiones. Diversos estudios resaltan los desequilibrios financieros de
su actual sistema, pero también la enorme deuda previsional implícita
con que opera. Esta deuda se traduciría en importantes
responsabilidades fiscales si la reforma en Brasil optara por sustituir
su actual sistema de reparto por uno de capitalización individual. Sin
embargo, gran parte de las obligaciones del sistema antiguo surgen por
las debilidades de su regla de cálculo de beneficios, los cuales
terminan siendo extremadamente generosos y privilegian en especial a
los sectores cuyos ingresos se incrementan al final de la vida laboral
de los afiliados.

La actual reforma al sistema contempla en forma importante la
corrección de ese factor de desequilibrio financiero del sistema. Para
ello se ha reformado el Régimen General de Previsión Social (RGPS),
el cual cubre a los trabajadores del sector privado. La reforma
introduce una serie de aspectos deseables de los regímenes de
capitalización en cuentas individuales. En particular, estrecha la
relación entre el valor presente de las contribuciones y beneficios, al
nivel de cada afiliado. Se pretende con ello eliminar subsidios
implícitos, mejorar los resultados financieros del sistema RGPS, pero
continuar con el mecanismo de reparto en lo que se conoce en la
literatura como un avance hacia un sistema de cuentas “nocionales”.

Base importante de esta reforma es la introducción de la nueva
regla de cálculo de beneficios en el sistema. La lógica de esta nueva
regla, sus características y principales implicaciones se analizan en
este trabajo.
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I. Introducción

Este texto presenta las últimas modificaciones en la regla de
cálculo de las prestaciones del Régimen General de Previsión Social
(Regime Geral de Previdencia Social - RGPS), que cubre a los
trabajadores del sector privado en Brasil. De acuerdo a la regla anterior
los beneficios previsionales eran calculados a partir de las últimas 36
remuneraciones, respetando un tope de R$ 1.255.32 (US$700). Esta
regla resultaba socialmente injusta pues privilegiaba a los segmentos
sociales que presentan una trayectoria salarial ascendente, en concreto a
los trabajadores de niveles de renta más elevados, además de contribuir
a agravar la situación financiera del sistema.

La nueva regla de cálculo amplía gradualmente la base del
cálculo de los beneficios que pasa a corresponder a las 80% mayores
remuneraciones de toda la vida salarial de los asegurados. Además de
eso se prevé la introducción del llamado factor previsional (factor
previdenciário), que es una ecuación que considera para el cálculo del
beneficio el tiempo de contribución, la tasa de cotización y la
esperanza de vida del asegurado al momento de la jubilación.

Con el nuevo método cada asegurado recibirá un beneficio
calculado de acuerdo con una estimación del monto de las
contribuciones realizadas, su capitalización conforme a una tasa
predeterminada que varía en relación al tiempo de contribución y la
edad del asegurado, y la esperanza de duración del beneficio.

Bajo esta modalidad se introducen criterios actuariales en el
sistema previsional, estrechando la relación entre el valor presente de
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las contribuciones y de los beneficios en el régimen de reparto. Esto permitirá eliminar los
subsidios implícitos y contribuirá a mejorar los resultados financieros del sistema previsional
brasileño.

Este artículo analiza la nueva regla de cálculo de los beneficios del Régimen General de
Previsión Social en Brasil (RGPS). En la primera parte se realiza un análisis de los mecanismos que
permiten estrechar la relación entre beneficios y contribuciones en los diferentes sistema
previsionales. En la segunda, se presenta la nueva regla de cálculo adoptada en el sistema
previsional brasileño y los resultados obtenidos con esta opción. En la última sección se presentan
las principales conclusiones.
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II. En busca de la equivalencia
entre contribuciones y
beneficios

Entre los principales avances de la Reforma Constitucional de
Diciembre de 1998 (Enmienda Constitucional No 20), está la
posibilidad de cambiar la regla de cálculo de los beneficios
previsionales para los trabajadores del sector privado y la necesidad de
organizar el sistema sobre la base de criterios que aseguran su
equilibrio financiero y actuarial. Con esto, se hizo posible el envío al
Congreso y la aprobación por este de la ley que instituye el nuevo
método de cálculo del beneficio previsional, pasando este a quedar
estrechamente correlacionado con las contribuciones.

En el texto constitucional anterior el beneficio previsional debía
calcularse de acuerdo a la media simple de las últimas 36
remuneraciones reales (corregidas por el efecto de la inflación). La ley
que reglamentaba la Constitución contemplaba además que estas 36
remuneraciones podían ser observadas en un período máximo de 48
meses, y aún así, de no haber registro de 36 remuneraciones en los
últimos 48 meses, el número de meses de referencia para el cálculo del
beneficio podía reducirse hasta un mínimo de 24 meses. O sea,
después de 35 años de servicio, se consideraba apenas un período
variable de entre 2 y 3 años de contribución observados en los últimos
cuatro años previos al mes de la jubilación.
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Esta regla acarreaba enormes distorsiones distributivas al sistema previsional, pues
privilegiaba a los segmentos sociales con mayor calificación y que presentaban una tendencia
salarial ascendente, y en perjuicio de la mayoría de los asegurados, con baja escolaridad, que tienen
descensos en sus remuneraciones durante las edades próximas a la jubilación.

Un estudio reciente de Schwarzer (1999) demuestra que los asegurados que se jubilan en
edad avanzada (65 años los hombres y 60 años las mujeres, con 15 años de contribución) eran
perjudicados con esa regla. Estos asegurados presentan bajos niveles de educación e ingresos en
general. Adicionalmente sus remuneraciones disminuyen al final de su vida laboral, debido a que
sus actividades requieren de enorme esfuerzo físico. En definitiva, además de jubilarse más tarde,
los trabajadores de bajos ingresos reciben beneficios calculados durante la fase descendente de sus
remuneraciones.

Por el contrario, los asegurados de mayor escolaridad e ingresos se jubilan por lo general por
tiempo de contribución y sin límites de edad (35 años de contribución para los hombres y 30 para
las mujeres), con una edad media de 52 años, y acceden a beneficios calculados en las etapas más
productivas de sus remuneraciones.

Existe consenso en la literatura de que el valor del beneficio debería estar relacionado con el
esfuerzo contributivo a lo largo de toda la vida activa del asegurado. Independientemente de la
vertiente adoptada, las reformas previsionales han perseguido dicho objetivo1. En el régimen de
reparto este vínculo se logra en la medida en que se amplía el período de referencia para el cálculo
del beneficio, de modo que este refleje el salario medio del asegurado sobre la base del cual realizó
sus contribuciones. Por otro lado, el tiempo de contribución y el tiempo de perceptor de los
beneficios son ajustados a partir del establecimiento o del aumento de la edad límite y de
elegibilidad para los beneficios programables.

Las reformas realizadas a los regímenes básicos de EUA y de países europeos como
Alemania y España institucionalizaron medidas para fortalecer el régimen de reparto, aumentando
la correspondencia entre contribuciones y beneficios. En Brasil, la Reforma Constitucional abrió el
espacio para que la legislación ordinaria2 establezca una nueva regla de cálculo del beneficio.

En el régimen de capitalización, la equivalencia entre beneficios y contribuciones es
automática, pues la jubilación corresponde a una renta mensual vitalicia o de retiro programado,
cuyo valor es igual a las reservas acumuladas en las cuentas individuales divididas por el numero
previsto de meses en que se recibirá el beneficio. Las reservas acumuladas corresponden a la suma
de los aportes depositados y capitalizados a las tasas de interés de mercado. Este es el caso de la
reforma chilena que instituyó un régimen de capitalización puro y de los otros países
latinoamericanos como Argentina, Uruguay, México, Perú y Bolivia que introdujeron componentes
de capitalización obligatoria o complementaria a los regímenes de reparto pre existentes (Mesa-
Lago, 1997).

En Brasil, la opción de pasar a un régimen de capitalización fue considerada poco viable en
el corto plazo dadas las restricciones fiscales y el enorme costo de transición para honrar el
financiamiento de los beneficios ya adquiridos y el reconocimiento de las contribuciones pasadas.
Estimaciones realizadas por especialistas del Banco Mundial, IPEA y la FGV entre 1995 y 1997,
consolidadas en un trabajo de Pinheiro (1998), así como cálculos más recientes hechos por
CEPAL3 presentan una deuda implícita correspondiente a cifras entre 188 % y 250 % del PIB.

                                                     
1 Ver Thompson (1998).
2 La aprobación de la legislación ordinaria requiere apenas de la mayoría simple de los votos de la Cámara de Diputados y del Senado

Federal, lo que facilita su trámite legislativo. La aprobación de la Reforma Constitucional constituye un proceso mas complejo, pues
requiere de 3/5 de los votos para su aprobación.

3 Ver Uthoff (1999).
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Frente al riesgo demográfico, el régimen de capitalización tiene una clara ventaja sobre el de
reparto. El sistema de capitalización presenta mecanismos automáticos e individuales de ajuste ante
el envejecimiento de la población. El aumento de la esperanza de vida significa para cada individuo
un mayor esfuerzo contributivo o una disminución automática de la tasa de reemplazo. A su vez, en
el sistema de reparto, a medida que la población envejece, es preciso someter a juicio político
propuestas de reforma que hacen mas estrictas las condiciones de elegibilidad (aumento del límite
de edad o de carencia), disminuyen las tasas de reemplazo o aumentan las cotizaciones. Dado su
carácter restrictivo, tales propuestas enfrentan enormes resistencias políticas que pueden postergar
en demasía la reforma o interferir en su consistencia.4 Adicionalmente, los cambios demográficos y
las transformaciones en el mercado de trabajo imponen la necesidad de un proceso periódico de
modificación en el sistema de reparto, lo que exige un esfuerzo permanente de parte del Congreso.

Algunos países como Suecia, Italia, Polonia y Lituania han adoptado la alternativa de
capitalización “nocional”5. Este modelo funciona con un régimen de reparto, donde cada asegurado
tiene una cuenta específica, en la cual son depositadas sus contribuciones y capitalizadas según una
tasa de interés determinada. Las cuentas son imaginarias ya que los recursos que se recaudan son
utilizados para el pago de los beneficios de los pensionados. El cálculo del beneficio se realiza en
base al valor acumulado contablemente en al cuenta individual dividido por la esperanza de
sobrevida del asegurado al momento de jubilarse.

En el modelo de capitalización nocional, la equivalencia entre contribuciones y beneficios
está asegurada y existen mecanismos que garantizan el ajuste del sistema al riesgo demográfico, ya
que la tabla de vida que sirve al cálculo del beneficio se actualiza conforme a la dinámica del
envejecimiento de la población.

El resultado financiero y actuarial del sistema de capitalización nocional es extremadamente
sensible a la tasa de interés utilizada para actualizar las cuentas individuales. En Suecia, la tasa de
capitalización es equivalente a la tasa de crecimiento del salario nominal medio en los últimos tres
años. En Italia, las contribuciones se capitalizan de acuerdo a la media móvil de los últimos cinco
años de la tasa de crecimiento del PIB nominal. En Polonia y en Lituania se utiliza la tasa de
crecimiento de la masa salarial de los asegurados para efectos de determinar la tasa de interés6.

La aplicación del modelo de capitalización nocional en Brasil tiene dos tipos de problemas.
El primero, es de carácter político, y se refiere a la discusión en torno a la tasa de capitalización
que debiera ser utilizada para actualizar las cuentas individuales. Los elevados niveles de la tasa de
interés de corto plazo en el país eliminan toda referencia a consideraciones de largo plazo7. La
única existente es la tasa mínima de referencia para los estudios actuariales de los fondos de
previsión complementaria, que es de 6 % real al año8. Bajo estas condiciones, cualquier discusión
acerca de la tasa de interés para un sistema nocional en el Congreso, partiría con un nivel mínimo
de 6% real al año, lo que tendría impactos negativos sobre los resultados del sistema previsional.

El segundo problema es de carácter operacional, y dice relación con la deficiente
información de los registros de los asegurados para períodos de tiempos muy largos, lo que haría
inviable la reconstitución de las contribuciones acumuladas para los asegurados que están próximos
a jubilarse. Adicionalmente los niveles de inflación de la década de los 80 y de la primera mitad de
                                                     
4 Ver Pinheiro (1998).
5 El término capitalización “nocional’ es una traducción libre de la expresión en inglés de “notional accounts”. Otros autores han

utilizado alternativamente las expresiones de “capitalización virtual”, “modelo de cuentas nocionales” o “modelo de cuentas
imaginarias o cuentas individuales”.

6 Ver Valdés Prieto (1999), MPAS (1999a) y MPAS (1999b).
7 Entre Enero de 1995 y Septiembre de 1999 la tasa de interés media de los Certificados de Depósitos Interbancarios (CDI) ajustada

por la inflación fue de 21.12 % acumulativa anual.
8 Existe adicionalmente la tasa de corrección de 3 % anual real de los depósitos del Fondo de Garantía por Tiempo de Servicio –

FGTS, que es considerada extremadamente baja, existiendo varias iniciativas por incrementarla.
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los 90 también perjudican la calidad de las informaciones y hacen al sistema totalmente vulnerable
a cuestionamientos jurídicos acerca de los índices de corrección monetaria que se hayan utilizado.

El problema de la determinación de la tasa de interés en Brasil fue resuelto con la
endogenización de esta en la fórmula de cálculo del beneficio. Con el nuevo método de cálculo de
los beneficios, el sistema continua operando con la lógica del reparto, en la cual la actual
generación de trabajadores activos financia a los actuales inactivos, pero el valor del beneficios
mantiene una estrecha relación con las contribuciones realizadas, las cuales pasan a ser
capitalizadas conforme a una tasa que varía en relación al tiempo de contribución y la edad de los
asegurados.

El problema de la deficiencia de los registros ha sido resuelto con la utilización del salario
medio calculado a partir de un período, que se extiende gradualmente de los últimos cinco años
hasta toda la vida laboral de los asegurados, y se utiliza como base de referencia para el valor
depositado en la cuenta individual.

La solución encontrada para Brasil ha sido recientemente aprobada en el Congreso, y está
siendo aplicada para los beneficios concedidos desde Diciembre de 1999.
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III. La nueva regla de cálculo del
beneficio previsional

La propuesta recientemente aprobada del cálculo del beneficio
previsional tiene el mérito de hacer que la concesión de beneficios en
el régimen de reparto simple no dependa tan sólo de parámetros de
elegibilidad, sino también del monto de contribuciones y del tiempo de
usufructo de los beneficios de cada asegurado, de modo que el sistema
sea actuarialmente justo.

Bajo esta modalidad, la concesión de beneficios pasa a depender
de decisiones individuales donde cada asegurado, respetando
condiciones mínimas, buscará maximizar intertemporalmente su nivel
de ingresos de acuerdo a su curva de preferencia.

A partir de ciertos parámetros básicos, el cálculo de la
jubilación de cada asegurado, queda determinado de acuerdo a la
siguiente ecuación:

Sb = Mxf

Donde:

Sb = beneficio
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M = media de los 80 % mayores salarios de contribución del asegurado9, registrados entre
Julio de 1994 y el momento de jubilación, corregido monetariamente por la inflación.

Donde:

f = factor previsional;

Tc = tiempo de contribución de cada asegurado;

a = tasa de contribución del asegurado (0.31);

Es = expectativa de sobrevivencia del asegurado a la fecha de jubilación, proporcionada por
el Instituto Brasileño de Geografía y Estadística a cada año, considerando una media única nacional
para ambos sexos.

Id =edad del asegurado en la fecha de jubilación.

La fórmula permite al sistema la igualación entre la contribución y los beneficios recibidos
por cada asegurado, toda vez que al multiplicar la media de los salarios de contribución por el
factor previsional lo que se está haciendo es igualar la cantidad de valores unitarios de salarios de
contribución con los beneficios.

La primera parte de la fórmula, representada por M, registra el salario medio de contribución
entre julio de 1994 y la fecha de la jubilación, considerando 80% de los mayores salarios
observados en ese período. Obsérvese que, gradualmente, el periodo de referencia se extenderá de
modo de abarcar toda la vida laboral de los asegurados que ingresaren al sistema después de la
promulgación de la Ley10. De ahí que la base para el cálculo del beneficio debe corresponder
gradualmente con la remuneración media del asegurado (sobre la cual incide la contribución)
durante todo el período contributivo, igualando el valor de las contribuciones y los beneficios.

El factor previsional, a su vez, iguala el tiempo de contribución y de usufructo del beneficio.
Al multiplicar el tiempo de contribución por la tasa de contribución, el resultado representa el
número de salarios-meses que el asegurado destina al sistema de seguridad social. Cuando se divide
este valor por la expectativa de sobrevivencia, se está logrando la igualación entre el número de
meses pagados y el número de meses recibidos para cada salario medio de contribución. La
multiplicación por la edad y tiempo de contribución ponderado por la tasa de contribución,
normalizada, representa el premio que se concede a cada asegurado por permanecer en el sistema.
Mientras mayor es la edad y el tiempo de contribución a la cual el asegurado decide jubilarse,
mayor será su premio.

La fórmula analizada se puede escribir de la siguiente forma:

Sb =  M x a x Tc  x ( 1 + Id + Tc x a )

- Es             100

En el numerador del primer componente de la ecuación, la multiplicación del salario-de-
contribución medio (M), por la tasa de contribución (a) y por el tiempo de contribución (Tc) indica
el monto de recursos acumulados por cada asegurado en su cuenta individual. Al dividir este fondo

                                                     
9 En la legislación previsional brasileña el salario de contribución es el valor de la remuneración hasta el techo del RGPS sobre el cual

se aplica la tasa de contribución.






 ++=

100
a x Tc  Id  1 x 

Es
a x Tcf
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nocional por la expectativa de sobrevivencia, se obtiene el valor del beneficio para una tasa de
interés igual a cero.

Sin embargo, aún en los regímenes de reparto, es razonable suponer algún tipo de
remuneración para las cuentas individuales. El segundo componente de la ecuación funciona
justamente como una tasa de interés implícita que aumenta conforme la edad y el tiempo de
contribución. Es posible decir, por aproximación, que el premio representa una tasa de interés,
apropiada y endógena al sistema y que será tanto mayor mientras más tarde decida jubilarse el
asegurado. En definitiva, este es un premio a la permanencia en actividad laboral.

Supongamos el ejemplo de un asegurado medio del sistema previsional brasileño que se
jubila a los 52 años de edad y 33 de contribución. De acuerdo a la Tabla 1, en el anexo, en este caso
el factor previsional será de 0.703, lo que comparado a un régimen de capitalización, equivale a una
tasa de interés real de 2.77 % anual. Si este mismo asegurado, esperase hasta la edad de 62 años
para jubilarse y con un tiempo de contribución de 36 años, la tasa interna de retorno sería de
2.93%.

Bajo esta modalidad de operación del sistema, la tasa de interés pasa a ser definida por el
propio asegurado, en la medida de que es el quien toma la decisión de cuando salirse del sistema.
De ahí que las jubilaciones anticipadas que, en términos del flujo de caja pueden ser perjudiciales
al sistema de previsión, serán compensadas por una tasa interna de retorno mas baja que se le
pagará a los asegurados.

Obsérvese que al comparar la fórmula presentada con la del régimen de capitalización, los
resultados serán absolutamente iguales si la distribución de los salarios de contribución fuese
constante, o sea no hubiesen variaciones en el salario de contribución a lo largo de la vida laboral
de trabajador. De ahí que, dada una serie de salarios de contribución constante, a la cual se le
aplicase una tasa de interés sobre cada contribución obtenida a lo largo del tiempo, el resultado de
tal operación sería el mismo del que se obtendría de la aplicación de esa tasa acumulada, al valor
medio de las contribuciones.

Si el salario de contribución presentase una trayectoria con desviación estándar diferente de
cero, pueden obtenerse algunas variaciones causadas por el uso de la media. Lo que ocurriría
básicamente, es que una trayectoria del salario de contribución ascendente hará que el régimen de
capitalización resulte en un salario de beneficio inferior al obtenido por el cálculo del factor
previsional, lo que quedaría reflejado en una tasa de interés implícita del cálculo del factor mas
elevada. Por el contrario, una trayectoria de salario de contribución descendente generaría el
resultado inverso al anterior11.

Al utilizar la media como parámetro de capitalización, se está subestimando el salario de
contribución para los casos de trayectorias descendentes y sobre estimando para los casos de
trayectorias de salarios ascendentes, lo que, al hacer la comparación con el régimen de
capitalización, se refleja en tasas de interés mas bajas en el primer caso y mas altas en el segundo.

En presencia de esta estructura de premios, el nuevo método de calculo de los beneficios
presenta ganancias marginales crecientes para el asegurado con cada año adicional de permanencia
en el sistema y para un determinado perfil del asegurado12. En el gráfico 1 se seleccionaron 3 tipos
de asegurados con trayectorias de contribución diferentes. El asegurado con 55 años de edad
(Id=55) y tiempo de contribución igual a 35 años (Tc=35), es aquel que entró más joven al

                                                     
11 Es importante destacar que la trayectoria del salario aquí analizada es la del salario real y no nominal, dado que la media se calcula

sobre los salarios corregidos monetariamente (salario reales).
12 Se entiende por perfil del asegurado la edad con que ingresa al sistema de previsión. Por ejemplo alguien que hay contribuido desde

los 16 años de edad representa un perfil diferente de aquel que contribuye, sólo desde los 25 años en adelante.
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sistema13, y por consiguiente su curva de ganancias marginales es más elevada. Al optar
permanecer un año adicional en el sistema, el asegurado con 55 años de edad y 35 de contribución
presenta inicialmente ganancias de 0.065 en el factor previsional, las cuales crecen
progresivamente (véase la Tabla 2 del Anexo). De este modo quienes entran al mercado a más
temprana edad consiguen niveles más elevados, como se observa en el gráfico 1.

Gráfico 1
GANANCIAS MARGINALES POR AÑO ADICIONAL DE CONTRIBUCIÓN

Dado que la probabilidad de morir y la preferencia por la jubilación de parte de los
asegurados aumenta con la edad, era necesario que la ecuación del factor previsional presentase los
resultados que describe el gráfico 1. A partir de ese perfil se atrae a los asegurados de mayor edad
para que se incorporen al sistema o permanezcan en el, ya que se ofrece una ganancia marginal
creciente por año adicional.

Se puede concluir que los incentivos para que el asegurado entre en edades jóvenes al
sistema está determinado por el nivel de renta que desee alcanzar. El asegurado “A” que ingresa
con edad X en el año t, tendrá siempre un nivel de renta mayor que el asegurado “B” que ingresa
con edad X+1 en el año t. Sin embargo, si se analizase la ganancia marginal en relación al tiempo
de contribución, el asegurado “B” tendrá una ganancia marginal mayor que “A”, sólo si permanece
por más tiempo de modo de compensar por el hecho de haber entrado a una edad mayor.

La tabla 2 del anexo muestra las ganancias marginales que los asegurados brasileños
tendrían, por año adicional en el sistema. Conforme se discutió anteriormente, se observa que las
ganancias son siempre crecientes en la diagonal, o sea, para un tiempo de contribución y la edad del
asegurado cada año adicional que el asegurado decide permanecer en el sistema representa un
aumento de un año en su tiempo de contribución y en su edad.

                                                     
13 Si se asume que no existen discontinuidades de contribución, entonces se puede afirmar que este asegurado entró mas joven al

sistema, ya que para poseer 35 años de contribución a los 55 años de edad, debe haber necesariamente contribuido desde los 20 años
de edad. Mientras que los otros dos otros asegurados entraron al sistema a los 25 y 30 años respectivamente.
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Las ganancias marginales son siempre crecientes, llegando a niveles por sobre 0.15 al año
para edades mayores de 66 años. Se observa, que lo que los incentivos procuran contrarrestar es el
aumento de la propensión a jubilarse que cada asegurado posee y que tiende a ser creciente con la
edad. Cabe recordar en consecuencia, que la decisión sobre la jubilación estará dada de acuerdo a
la curva de preferencia de cada asegurado.

Otra característica fundamental del factor previsional reside en la perspectiva de
actualización permanente de las Tabla de Vida. Es previsto que el Instituto Brasileño de Geografía
y Estadística (IBGE) divulgue anualmente las nuevas tablas de vida, lo que hará que el valor de los
nuevos beneficios sean ajustados periódicamente en relación a los cambios demográficos.

Para la aprobación de la nueva ley en el Congreso fue negociada una regla de transición de 5
años de modo que se aplica cumulativamente 1/60 del factor previsional a cada mes en los primeros
60 meses. Así, en los primeros 5 años será aplicado el factor de transición, definido como:






+





=

60
n-60  

60
n x ff n

Donde:

fn = factor de transición,

n = número de meses transcurridos entre la fecha de promulgación de la ley y la fecha de

jubilación del asegurado,

f = factor previsional original.

Además de la regla de transición, fue negociado un premio de 5 años de tiempo de
contribución para las mujeres, y de 10 y 5, respectivamente, para las profesoras y profesores de
enseñanza pre-escolar, básica y media, de modo de que les fuese adicionados esos períodos al
tiempo de contribución efectivo que estas categorías presentan en el cálculo del factor previsonal.

Podemos concluir que el factor previsional introduce en el régimen de reparto la igualación
actuarial de la relación entre contribuciones y beneficios, permitiendo que los ajustes demográficos
sean realizados en forma endógena al sistema. El aumento de la expectativa de sobrevivencia de los
asegurados o el cambio en el perfil de entrada y salida del asegurado del sistema quedan registrados
en al cálculo del salario beneficio.
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IV. Consideraciones finales

La opción adoptada en el sistema de previsión de Brasil
presenta una nueva perspectiva para el sistema de reparto simple. Los
problemas demográficos que antes se igualaban a través de un
aumento de la edad mínima pasan ahora a ajustarse automáticamente
de acuerdo con el nuevo cálculo de las jubilaciones.

En el nuevo método de cálculo, el sistema continúa funcionando
mediante la lógica del reparto. Sin embargo, el valor del beneficio
pasará a presentar una estrecha relación con las contribuciones
realizadas, las cuales serán capitalizadas de acuerdo con un tasa de
interés variable en relación al tiempo de contribución y la edad del
asegurado.

Al expandirse el período de base del cálculo para la obtención
del valor medio del beneficio e introducir el factor previsional, se
obtiene que el valor presente de los flujos de contribución y de
beneficios se iguala a través de una tasa de interés que varía entre 2 %
anual y 4.5 % anual según la edad y el tiempo de contribución de cada
asegurado.

A primera vista el régimen de capitalización lleva una clara
ventaja sobre el de reparto dado que aborda el riesgo demográfico
mediante mecanismos automáticos e individualizados de ajuste del
sistema en relación al envejecimiento de la población. Sin embargo, la
opción que se presenta en este trabajo, adapta al sistema de reparto
simple para hacer frente a los cambios en el perfil demográfico de la
población. Al calcularse el beneficio utilizando como uno de los
parámetros la expectativa de sobrevivencia se tiene que el valor de las
jubilaciones.
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Con el aumento de la correlación entre contribuciones y beneficios se permite además, la
eliminación de los subsidios implícitos al sistema que muchas veces terminaron por generar
transferencias de ingreso desde los grupos más pobres hacia los de ingresos mas altos, ya que son
esto últimos las categorías de profesionales mas organizadas, con tiempo de contribución sin
interrupciones y con trayectorias de salarios ascendentes.



CEPAL - SERIE Financiamiento del desarrollo No 97

21

Bibliografía

Feldstein, M.(1998). Privatizing Social Security. Chicago, National Bureau of
Economic Research.

Mesa-Lago, C. (1997). Comparative analysis of structural pension reform in
eight latin American countries: description, evaluation and lessons. In:
International Seminar on Pension Reform, Ministerio de Capitalización de
Bolivia and World Bank. University of Miami, maio, 1997.

MPAS - Ministério da Previdência e Assistência Social. Informe de
Previdência Social, vol. 11, Nº 03, março de 1999.

______________________________________. Informe de Previdência
Social, vol. 11, Nº 04, abril de 1999.

Ornélas, W. e Vieira, S. P.(1999). Novo Rumo para a Previdência Brasileira.
In: Revista do BNDES Nº12, dezembro de 1999. Río de Janeiro: BNDES,
p. 31-47.

Pinheiro, V. C. (1998). Instituições Previdenciárias e Modelos de
Desenvolvimento no Brasil e Argentina. Tese de Mestrado da
Universidade de Brasília, Departamento de Ciência Política. Brasília,
fev/98.

Revista Conjuntura Social. A Iniciativa de Estocolmo. Brasília, MPAS, vol.
10, Nº 02, Abr/Mai/Jun., 1999.

Schwarzer, H.(1999). Perfis da Remuneração Média do Trabalho por Idade,
Posição na Ocupação, Gênero e Escolaridade no Brasil, 1997, e sua
Relação com a Regra de Cálculo do Salário de Benefício no Regime
Geral de Previdência Social, mimeo.

Thompson, L. (1998). Más Vieja y Más Sabia: La Economía de las Pensiones
Públicas. Washington: The Urban Institute Press, Serie Estudios 45.



Reforma previsional en Brasil. La nueva regla para el cálculo de los beneficios

22

Uthoff, A. (1999) Perfil de Responsabilidades Fiscales de una Eventual Sustitución hacia un Sistema de
Capitalización Individual en Brasil. In Seminario Conjunto CEPAL/Ministerio de Hacienda, Chile,
setembro, 1999.

Valdés-Prieto, S. e Schwarz, A. (1998). The Financial Stability of Notional Account Pensions, mimeo.



CEPAL - SERIE Financiamiento del desarrollo No 97

23

Anexo





C
EPA

L - SER
IE Financiam

iento del desarrollo
N

o 97

25

Tabla 1
FACTOR PREVISIONAL

Edad de Jubilación
43 44 45 46 47 48 49 50 51 52 53 54 55 56 57 58 59 60 61 62 63 64 65 66 67 68 69 70

20 0.298 0.308 0.320 0.331 0.343 0.357 0.370 0.384 0.399 0.416 0.433 0.449 0.469 0.491 0.511 0.536 0.560 0.585 0.613 0.644 0.677 0.713 0.753 0.791 0.839 0.885 0.945 1.002
21 0.314 0.324 0.337 0.348 0.361 0.375 0.389 0.404 0.420 0.437 0.455 0.473 0.494 0.516 0.538 0.564 0.589 0.616 0.645 0.677 0.712 0.750 0.792 0.832 0.882 0.931 0.994 1.054
22 0.330 0.341 0.353 0.366 0.379 0.394 0.409 0.424 0.441 0.459 0.478 0.496 0.518 0.542 0.564 0.592 0.618 0.646 0.677 0.711 0.747 0.787 0.831 0.873 0.926 0.977 1.043 1.106
23 0.345 0.357 0.370 0.383 0.397 0.413 0.428 0.445 0.462 0.481 0.501 0.520 0.543 0.567 0.591 0.620 0.647 0.677 0.709 0.744 0.783 0.824 0.870 0.914 0.970 1.024 1.092 1.159
24 0.361 0.373 0.387 0.401 0.415 0.432 0.448 0.465 0.483 0.503 0.524 0.543 0.567 0.593 0.618 0.648 0.677 0.708 0.742 0.778 0.818 0.862 0.910 0.956 1.014 1.070 1.141 1.211
25 0.377 0.389 0.404 0.418 0.433 0.450 0.467 0.485 0.504 0.525 0.546 0.567 0.592 0.619 0.645 0.676 0.706 0.739 0.774 0.812 0.854 0.899 0.950 0.997 1.058 1.116 1.191 1.264
26 0.393 0.406 0.421 0.436 0.451 0.469 0.487 0.506 0.525 0.547 0.569 0.591 0.617 0.645 0.672 0.704 0.736 0.770 0.806 0.846 0.890 0.937 0.989 1.039 1.102 1.163 1.241 1.317
27 0.409 0.422 0.438 0.453 0.469 0.488 0.507 0.526 0.547 0.569 0.592 0.615 0.642 0.671 0.699 0.733 0.766 0.801 0.839 0.880 0.925 0.975 1.029 1.081 1.147 1.210 1.291 1.370
28 0.425 0.439 0.455 0.471 0.488 0.507 0.526 0.547 0.568 0.591 0.616 0.639 0.667 0.697 0.726 0.761 0.795 0.832 0.871 0.915 0.961 1.013 1.069 1.123 1.191 1.257 1.341 1.423
29 0.441 0.455 0.472 0.489 0.506 0.527 0.546 0.567 0.589 0.613 0.639 0.663 0.692 0.724 0.754 0.790 0.825 0.863 0.904 0.949 0.998 1.051 1.109 1.165 1.236 1.304 1.391 1.476
30 0.457 0.472 0.490 0.507 0.525 0.546 0.566 0.588 0.611 0.636 0.662 0.687 0.717 0.750 0.781 0.819 0.855 0.895 0.937 0.983 1.034 1.089 1.150 1.208 1.281 1.352 1.442 1.530
31 0.473 0.489 0.507 0.525 0.543 0.565 0.586 0.609 0.633 0.658 0.685 0.711 0.743 0.776 0.809 0.848 0.885 0.926 0.970 1.018 1.070 1.127 1.190 1.250 1.326 1.399 1.493 1.584
32 0.489 0.506 0.525 0.543 0.562 0.585 0.606 0.630 0.654 0.681 0.709 0.736 0.768 0.803 0.836 0.877 0.916 0.958 1.003 1.053 1.107 1.166 1.231 1.293 1.371 1.447 1.543 1.637
33 0.506 0.522 0.542 0.561 0.581 0.604 0.627 0.650 0.676 0.703 0.732 0.760 0.794 0.830 0.864 0.906 0.946 0.989 1.036 1.088 1.143 1.204 1.271 1.335 1.416 1.495 1.594 1.692
34 0.522 0.539 0.560 0.579 0.599 0.624 0.647 0.671 0.698 0.726 0.756 0.785 0.819 0.856 0.892 0.935 0.976 1.021 1.070 1.123 1.180 1.243 1.312 1.378 1.462 1.542 1.646 1.746
35 0.538 0.556 0.577 0.597 0.618 0.643 0.667 0.693 0.720 0.749 0.780 0.809 0.845 0.883 0.920 0.964 1.007 1.053 1.103 1.158 1.217 1.282 1.353 1.421 1.508 1.591 1.697 1.800
36 0.555 0.573 0.595 0.615 0.637 0.663 0.687 0.714 0.742 0.772 0.804 0.834 0.871 0.910 0.948 0.994 1.038 1.085 1.137 1.193 1.254 1.321 1.394 1.465 1.553 1.639 1.748 1.855
37 0.572 0.590 0.613 0.634 0.656 0.683 0.708 0.735 0.764 0.794 0.827 0.859 0.896 0.937 0.976 1.023 1.068 1.117 1.171 1.228 1.291 1.360 1.436 1.508 1.599 1.687 1.800 1.910
38 0.588 0.608 0.630 0.652 0.675 0.702 0.728 0.756 0.786 0.818 0.851 0.884 0.922 0.964 1.004 1.053 1.099 1.150 1.204 1.264 1.328 1.399 1.477 1.551 1.645 1.736 1.852 1.965
39 0.605 0.625 0.648 0.671 0.694 0.722 0.749 0.778 0.808 0.841 0.875 0.909 0.948 0.991 1.032 1.082 1.130 1.182 1.238 1.299 1.366 1.438 1.518 1.595 1.692 1.785 1.904 2.020
40 0.622 0.642 0.666 0.689 0.714 0.742 0.770 0.799 0.830 0.864 0.900 0.934 0.975 1.019 1.061 1.112 1.161 1.215 1.272 1.335 1.403 1.478 1.560 1.639 1.738 1.834 1.956 2.075
41 0.660 0.684 0.708 0.733 0.762 0.791 0.821 0.853 0.887 0.924 0.959 1.001 1.046 1.089 1.142 1.193 1.247 1.306 1.371 1.441 1.518 1.602 1.683 1.784 1.883 2.008 2.130
42 0.702 0.726 0.752 0.782 0.811 0.842 0.875 0.910 0.948 0.984 1.027 1.073 1.118 1.172 1.224 1.280 1.341 1.407 1.479 1.557 1.644 1.727 1.831 1.932 2.061 2.186
43 0.745 0.772 0.802 0.832 0.864 0.898 0.934 0.972 1.009 1.053 1.101 1.147 1.202 1.255 1.313 1.375 1.443 1.516 1.597 1.686 1.771 1.878 1.981 2.113 2.242
44 0.791 0.823 0.853 0.886 0.920 0.957 0.997 1.035 1.080 1.129 1.176 1.232 1.287 1.346 1.410 1.479 1.554 1.637 1.728 1.815 1.925 2.031 2.166 2.298
45 0.843 0.874 0.908 0.943 0.981 1.021 1.060 1.107 1.156 1.204 1.262 1.318 1.379 1.444 1.515 1.593 1.677 1.770 1.859 1.972 2.080 2.219 2.354
46 0.895 0.930 0.966 1.005 1.046 1.086 1.133 1.184 1.233 1.293 1.350 1.412 1.479 1.552 1.631 1.718 1.813 1.904 2.019 2.130 2.272 2.411
47 0.952 0.989 1.028 1.071 1.111 1.160 1.212 1.263 1.323 1.382 1.445 1.514 1.588 1.669 1.758 1.856 1.949 2.067 2.180 2.326 2.467
48 1.012 1.052 1.096 1.137 1.187 1.240 1.292 1.354 1.414 1.479 1.549 1.625 1.708 1.798 1.898 1.994 2.114 2.231 2.379 2.524
49 1.076 1.121 1.163 1.214 1.268 1.321 1.385 1.446 1.512 1.584 1.661 1.746 1.839 1.941 2.039 2.162 2.281 2.433 2.581
50 1.146 1.189 1.241 1.297 1.350 1.415 1.478 1.546 1.619 1.698 1.785 1.880 1.984 2.084 2.210 2.331 2.487 2.638
51 1.215 1.268 1.325 1.380 1.446 1.510 1.579 1.654 1.735 1.824 1.921 2.027 2.129 2.258 2.382 2.541 2.695
52 1.295 1.353 1.409 1.477 1.543 1.613 1.689 1.772 1.863 1.962 2.071 2.175 2.306 2.433 2.595 2.753
53 1.382 1.439 1.508 1.575 1.647 1.725 1.810 1.902 2.003 2.114 2.220 2.354 2.484 2.649 2.810
54 1.469 1.540 1.608 1.681 1.761 1.847 1.941 2.044 2.158 2.266 2.403 2.535 2.704 2.868
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55 1.571 1.640 1.715 1.796 1.884 1.981 2.086 2.201 2.312 2.452 2.586 2.758 2.926
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26 Tabla 2
GANANCIAS MARGINALES EN EL FACTOR PREVISIONAL POR AÑO ADICIONAL DE CONTRIBUCIÓN

Edad de jubilación
43 44 45 46 47 48 49 50 51 52 53 54 55 56 57 58 59 60 61 62 63 64 65 66 67 68 69 70

20
21 0.026 0.028 0.028 0.030 0.032 0.033 0.034 0.036 0.038 0.040 0.040 0.044 0.047 0.047 0.053 0.053 0.056 0.060 0.064 0.068 0.073 0.079 0.079 0.092 0.092 0.108 0.110
22 0.027 0.029 0.029 0.030 0.033 0.033 0.035 0.037 0.039 0.041 0.041 0.045 0.048 0.048 0.054 0.054 0.058 0.061 0.065 0.070 0.075 0.081 0.081 0.094 0.095 0.111 0.113
23 0.027 0.030 0.030 0.031 0.034 0.034 0.036 0.038 0.040 0.042 0.042 0.046 0.049 0.049 0.055 0.056 0.059 0.063 0.067 0.072 0.077 0.083 0.083 0.097 0.097 0.115 0.116
24 0.028 0.030 0.030 0.032 0.035 0.035 0.037 0.039 0.041 0.043 0.043 0.048 0.050 0.051 0.057 0.057 0.061 0.064 0.069 0.074 0.079 0.085 0.085 0.100 0.100 0.118 0.119
25 0.028 0.031 0.031 0.032 0.036 0.036 0.037 0.039 0.041 0.044 0.044 0.049 0.052 0.052 0.058 0.058 0.062 0.066 0.071 0.076 0.081 0.088 0.088 0.102 0.103 0.121 0.122
26 0.029 0.032 0.032 0.033 0.036 0.036 0.038 0.040 0.042 0.045 0.045 0.050 0.053 0.053 0.060 0.060 0.063 0.068 0.072 0.077 0.083 0.090 0.090 0.105 0.105 0.125 0.126
27 0.030 0.032 0.032 0.034 0.037 0.037 0.039 0.041 0.043 0.046 0.046 0.051 0.054 0.054 0.061 0.061 0.065 0.069 0.074 0.079 0.085 0.092 0.092 0.108 0.108 0.128 0.129
28 0.030 0.033 0.033 0.034 0.038 0.038 0.040 0.042 0.044 0.047 0.047 0.052 0.055 0.055 0.062 0.062 0.066 0.071 0.076 0.081 0.087 0.094 0.094 0.110 0.110 0.131 0.132
29 0.031 0.034 0.034 0.035 0.039 0.039 0.041 0.043 0.045 0.048 0.048 0.053 0.057 0.056 0.064 0.064 0.068 0.072 0.077 0.083 0.089 0.097 0.096 0.113 0.113 0.134 0.135
30 0.031 0.034 0.034 0.036 0.040 0.040 0.042 0.044 0.046 0.049 0.048 0.054 0.058 0.058 0.065 0.065 0.069 0.074 0.079 0.085 0.091 0.099 0.098 0.116 0.115 0.138 0.138
31 0.032 0.035 0.035 0.037 0.040 0.040 0.042 0.045 0.047 0.050 0.049 0.055 0.059 0.059 0.067 0.067 0.071 0.076 0.081 0.087 0.093 0.101 0.100 0.118 0.118 0.141 0.142
32 0.033 0.036 0.036 0.037 0.041 0.041 0.043 0.046 0.048 0.051 0.050 0.057 0.060 0.060 0.068 0.068 0.072 0.077 0.083 0.089 0.096 0.103 0.103 0.121 0.121 0.144 0.145
33 0.033 0.036 0.036 0.038 0.042 0.042 0.044 0.046 0.049 0.052 0.051 0.058 0.061 0.061 0.069 0.069 0.074 0.079 0.084 0.091 0.098 0.106 0.105 0.124 0.123 0.148 0.148
34 0.034 0.037 0.037 0.039 0.043 0.043 0.045 0.047 0.050 0.053 0.052 0.059 0.063 0.062 0.071 0.071 0.075 0.080 0.086 0.092 0.100 0.108 0.107 0.126 0.126 0.151 0.151
35 0.034 0.038 0.038 0.039 0.044 0.044 0.046 0.048 0.051 0.054 0.053 0.060 0.064 0.064 0.072 0.072 0.077 0.082 0.088 0.094 0.102 0.110 0.109 0.129 0.129 0.154 0.155
36 0.035 0.038 0.038 0.040 0.044 0.044 0.047 0.049 0.052 0.055 0.054 0.061 0.065 0.065 0.074 0.073 0.078 0.084 0.090 0.096 0.104 0.112 0.111 0.132 0.131 0.158 0.158
37 0.036 0.039 0.039 0.041 0.045 0.045 0.047 0.050 0.053 0.056 0.055 0.062 0.066 0.066 0.075 0.075 0.080 0.085 0.091 0.098 0.106 0.115 0.114 0.135 0.134 0.161 0.161
38 0.036 0.040 0.040 0.041 0.046 0.046 0.048 0.051 0.054 0.057 0.056 0.064 0.068 0.067 0.077 0.076 0.081 0.087 0.093 0.100 0.108 0.117 0.116 0.137 0.137 0.165 0.165
39 0.037 0.041 0.040 0.042 0.047 0.047 0.049 0.052 0.055 0.058 0.057 0.065 0.069 0.068 0.078 0.078 0.083 0.089 0.095 0.102 0.110 0.119 0.118 0.140 0.139 0.168 0.168
40 0.037 0.041 0.041 0.043 0.048 0.048 0.050 0.053 0.056 0.059 0.058 0.066 0.070 0.070 0.080 0.079 0.084 0.090 0.097 0.104 0.112 0.122 0.120 0.143 0.142 0.171 0.171
41 0.038 0.042 0.042 0.044 0.049 0.048 0.051 0.054 0.057 0.060 0.059 0.067 0.071 0.071 0.081 0.081 0.086 0.092 0.098 0.106 0.114 0.124 0.122 0.146 0.145 0.175 0.175
42 0.043 0.042 0.044 0.049 0.049 0.052 0.055 0.058 0.061 0.060 0.068 0.073 0.072 0.083 0.082 0.087 0.093 0.100 0.108 0.116 0.126 0.125 0.149 0.147 0.178 0.178
43 0.043 0.045 0.050 0.050 0.053 0.055 0.059 0.062 0.061 0.069 0.074 0.073 0.084 0.083 0.089 0.095 0.102 0.110 0.119 0.129 0.127 0.151 0.150 0.182 0.181
44 0.046 0.051 0.051 0.053 0.056 0.060 0.063 0.062 0.071 0.075 0.074 0.085 0.085 0.090 0.097 0.104 0.112 0.121 0.131 0.129 0.154 0.153 0.185 0.185
45 0.052 0.052 0.054 0.057 0.061 0.064 0.063 0.072 0.077 0.076 0.087 0.086 0.092 0.098 0.106 0.114 0.123 0.133 0.131 0.157 0.156 0.188 0.188
46 0.052 0.055 0.058 0.062 0.065 0.064 0.073 0.078 0.077 0.088 0.088 0.094 0.100 0.107 0.116 0.125 0.136 0.134 0.160 0.158 0.192 0.191
47 0.056 0.059 0.063 0.066 0.065 0.074 0.079 0.078 0.090 0.089 0.095 0.102 0.109 0.118 0.127 0.138 0.136 0.163 0.161 0.195 0.195
48 0.060 0.064 0.067 0.066 0.075 0.080 0.079 0.091 0.091 0.097 0.103 0.111 0.120 0.129 0.140 0.138 0.166 0.164 0.199 0.198
49 0.065 0.068 0.067 0.077 0.082 0.081 0.093 0.092 0.098 0.105 0.113 0.122 0.131 0.143 0.140 0.168 0.167 0.202 0.202
50 0.069 0.068 0.078 0.083 0.082 0.094 0.093 0.100 0.107 0.115 0.124 0.134 0.145 0.143 0.171 0.169 0.206 0.205
51 0.069 0.079 0.084 0.083 0.096 0.095 0.101 0.108 0.117 0.126 0.136 0.147 0.145 0.174 0.172 0.209 0.208
52 0.080 0.086 0.084 0.097 0.096 0.103 0.110 0.118 0.128 0.138 0.150 0.147 0.177 0.175 0.213 0.212
53 0.087 0.086 0.099 0.098 0.104 0.112 0.120 0.130 0.140 0.152 0.152 0.180 0.178 0.216 0.215
54 0.087 0.100 0.099 0.106 0.114 0.122 0.132 0.142 0.155 0.152 0.183 0.180 0.220 0.219
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55 0.102 0.101 0.108 0.115 0.124 0.134 0.145 0.157 0.154 0.186 0.183 0.224 0.222
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