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Introduccion

Ademas de ser parte central de los sistemas financieros de las economias
nacionales modernas, la teoria econdémica indica que los sistemas de pensiones influyen
en las elecciones intertemporales de asignacion de los recursos de los agentes
econOmicos, ya que estos toman en cuenta los requisitos y eventuales prestaciones de

pensién establecidos en su restriccion presupuestaria a lo largo de su ciclo vital.

De este modo, se establece que los cambios en la manera en que se otorgan y
financian las pensiones por vejez de una economia terminarian por verse reflejados en
las principales variables macroeconémicas, al incidir directamente en las decisiones de
consumo, ahorro e inversion de multiples individuos pertenecientes a distintas
generaciones, de modo que la normativa legal vigente en cuanto a pensiones se ve

reflejada en su comportamiento.

A nivel internacional y desde comienzos del siglo XXI, en materia de politica
publica se ha virado la atencion hacia la evaluacion de la sostenibilidad financiera a largo
plazo de los sistemas de pensiones, con especial énfasis en los regimenes de pensiones
colectivos de reparto que los conforman; lo cual responde no solo de la esperada
inversion de las tendencias demograficas vigentes al momento de su consolidacion, sino

también del prolongamiento de problemas en su disefio original.

Dado lo anterior, con tal de asegurar que estos importantes componentes de los
sistemas de pensiones nacionales puedan cumplir sus obligaciones en el futuro, pero sin
modificar su estructura original, se ha resaltado la importancia de evaluar distintas

alternativas de reforma a los regimenes de pensiones.

Esta tendencia no es ajena al caso costarricense. A nivel nacional, la discusion
sobre los ajustes necesarios al sistema de pensiones ha pasado por diversas etapas en
los ultimos 25 afios, dentro de las cuales destaca la estructuracién de este en un sistema
multipilar; de manera tal que el segundo, de contribucion colectiva, y especificamente, el

Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte (RIVM), administrado por la Caja Costarricense



del Seguro Social (CCSS), agrupa la eventual provision de pensiones por vejez para la
mayor parte de la Poblacion Econdmicamente Activa (PEA) de Costa Rica.

Los estudios actuariales realizados al RIVM desde entonces han puesto en
evidencia su delicada situacion financiera, recientemente pronosticandose que este no
podria cubrir sus funciones hacia el afio 2047 (CCSS, 2024). Con la finalidad de aplazar
este momento critico, y mantener su estructura solidaria vigente, se han instaurado
distintos ajustes en su perfil de beneficios y requisitos; ademas de recomendarse la

legislacion de mas cambios en dichos parametros para los proximos 25 afnos.

La presente investigacion analiza las posibles repercusiones macroecondémicas
derivadas de la aplicacion de dichos cambios al RIVM; a través de la estimacion numérica
de un Modelo de Generaciones Traslapadas (MGT) de tres periodos, el cual tiene sus
bases tedricas en la hipotesis del ciclo de vida (HCL), pieza central de la teoria
econdmica neoclasica sobre el ahorro y el consumo intertemporal, con el fin de evaluar
distintas reformas pensionales en funcién de sus efectos sobre variables relativas al
ahorro, el consumo y la produccion. EI MGT fue calibrado para reflejar las caracteristicas

del RIVM, especialmente en cuanto a su estructura tripartita de financiamiento.

La simulaciéon demostré que, a largo plazo (después de 20 afios), las alternativas
de reforma mas afables con la posicién financiera de la seguridad social representativa
son aquellas que actuan tanto sobre sus ingresos como sobre sus gastos; en linea con
las recomendaciones especializadas. En otras palabras, aquellas que combinan
incrementos en los porcentajes de contribucion al régimen y que en simultaneo reducen

el nivel de las pensiones pagadas.

Se observo que la eleccion de una u otra reforma necesariamente supone un
intercambio de utilidad entre las distintas generaciones de agentes econémicos, en linea
con las conclusiones de estudios similares, y se encontré que los incrementos en la
productividad de los factores de la economia costarricense a futuro aminorarian
significativamente la mayoria de los potenciales efectos negativos a nivel agregado que

se puedan derivar de las reformas pensionales.



La presente investigacion se estructura en cinco capitulos, de manera que en el
primero se discuten los antecedentes y otras generalidades de la investigacion; en el
segundo, el referente tedrico y en el tercero los puntos metodoldgicos de la investigacion,

donde se detalla la construcciéon del MGT.

El capitulo cuatro se divide en tres secciones: en la primera, se realiza una
cronologia de las reformas paramétricas aplicadas al RIVM y contextualiza las reformas
planificadas para el futuro; de manera que se indaga en la orientacion y alcance de las

reformas paramétricas realizadas hasta el 2024.

En la segunda, se desarrolla el MGT y se muestra la simulacion de reformas
prospectivas. Finalmente, en la tercera se evaltan dichos escenarios, en funcion de su
impacto sobre variables macroeconémicas representativas. En el quinto y ultimo capitulo,

se establecen conclusiones y recomendaciones.



Capitulo 1. Generalidades de la Investigacién

1.1. Antecedentes

Como lo mencionan Cutler y Johnson (2004), uno de los desarrollos mas
importantes en materia de politica publica a nivel global durante los siglos XIX y XX fue
la creacidn de los programas de seguridad social; como se evidencia por la propagacion
de sistemas de salud y regimenes pensionales por vejez publicos, desde las economias
europeas desarrolladas hacia el resto del mundo. En su mayor parte, estos regimenes
se caracterizaron desde entonces por financiar las prestaciones de los actuales retirados

mediante las contribuciones de la fuerza laboral existente en cada momento.

Desde finales de del siglo XX, se comenzé a brindar especial atencién hacia los
desafios que enfrentaria la seguridad social en el futuro, con un especial énfasis en los
sistemas de pensiones de reparto establecidos. La consolidacion de un panorama
demografico global marcado por un menor nimero de nacimientos, una disminucion de
la mortalidad infantil y un incremento en la esperanza de vida supone una mayor presion

para su financiamiento (Banco Mundial (BM), 1994).

En ese sentido, la institucionalidad costarricense también se caracterizé desde un
inicio por el establecimiento de mecanismos de seguridad social, dentro de los cuales
destaca la previsidbn de pensiones por vejez; en ese sentido, como lo menciona Lebn
(2018), hitos importantes fueron el establecimiento de las Garantias Sociales y la
consecuente creacion de la CCSS en 1941; asi como la entrada en operaciones del RIVM
en 1947. A través de los ultimos 70 afios, este se posicion6 como el régimen de
pensiones contributivo mas importante del pais por nUmero de personas afiliadas, tal
que, al 2022, hasta 7 de cada 10 personas en Costa Rica podrian calificar para recibir
sus prestaciones de vejez (CCSS, 2024).

En consonancia con el cambio en la estructura etaria de la poblacién nacional, y
el modo en que estan establecidos los beneficios de jubilacién de los regimenes de
reparto, los estudios actuariales realizados al RIVM desde principios del presente siglo,

cuestionan su sostenibilidad financiera de forma unanime y llaman a la instauracion de
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medidas para asegurar su sostenibilidad, tendencia que inicia con una serie de reformas
en el 2005 (Robles, 2019).

Especificamente, estas valuaciones indican tres momentos criticos a partir de los
cuales el RIVM no seria capaz de cumplir sus obligaciones, mostrados en la Tabla 1.
Como se desprende de Arias et al. (2016); Cartin y Torres (2019) y Torres (2015):

1. Déficit de ingresos corrientes: Los ingresos por contribuciones son insuficientes

para cubrir el pago de pensiones y los costos de administracion. A partir de este
momento, se comienzan a utilizar los intereses provenientes de las inversiones

realizadas en el pasado para cubrir los egresos.

2. Déficit de ingresos totales: Los intereses de las inversiones realizadas dejan de ser

suficientes, con lo que se vira a la reserva para financiar la operacion.

3. Agotamiento de |lareserva: La reserva se vuelve insuficiente para cubrir el pago de

pensiones.

Tabla 1. RIVM de la CCSS: momentos criticos de sostenibilidad financiera, de acuerdo con
los Ultimos cuatro estudios actuariales realizados.

. ) Déficit de ingresos Déficit de Agotamiento de la
Estudio actuarial _ _
corrientes ingresos totales reserva
Torres (2015) No mencionado 2036 2041
Arias et al. (2016) 2012 2024 2030
Cartin y Torres (2019) 2012 2030 2037
CCSS (2024) No mencionado No mencionado 2047

Nota: Elaboracion propia con base en Torres (2015), Arias et al. (2016); Cartin y Torres (2019), y CCSS (2024), 2025



Como se puede inferir, el RIVM caeria en insolvencia financiera en los proximos
25 afos. Con el fin de prolongar su funcionamiento; sin modificar su estructura de
financiamiento mediante contribucion colectiva, las autoridades a cargo han llamado a
equilibrar sus ingresos y gastos mediante cambios en los requisitos y beneficios para las
personas afiliadas al mismo; es decir, a la aplicacion de reformas paramétricas, como lo
son los incrementos en las cotizaciones realizadas por los participantes activos a partir
de los salarios (Estado, patronos y trabajadores) o la forma en que se determinarian las

pensiones para los afiliados pasivos (pensionados).

En ese sentido, el aumento de los porcentajes de contribucion ha destacado como
una de las principales alternativas tomadas por las autoridades de la CCSS. De manera
especifica, en 2005 tuvo lugar el primero de estos desde 1947. Segun lo establecido, a
partir del 2010, cada 5 afios se incrementaria el antiguo porcentaje de contribucién total
de 7,5% en un 0,5%, de modo que se alcanzaria un nivel de contribucion total del 10,50%
en el afio 2035 (Torres, 2015).

De acuerdo con Pacheco et al. (2020), este aumento inicial de las contribuciones
no tuvo los resultados esperados en asegurar la sostenibilidad del fondo de pensiones,

como se observo a través de los estudios actuariales posteriores.

Asi, en 2015 se incrementod el porcentaje de contribucion del estado de forma
extraordinaria en 0,66% y la contribucién obrera aumenté del mismo modo en 0,5%, tanto
en 2017 como en 2018. Posteriormente, en 2020 se acorddé que los aumentos
programados de 0,5% al total del porcentaje de contribucion pasarian a ser trienales a
partir del 2020 (CCSS, 2019). La Tabla 2 presenta la evolucién de las tasas de cotizacion
al RIVM desde su creaciéon hasta la legislacion vigente, con incrementos planificados
hasta el 2029.

Un aspecto destacable sobre la evolucion que han tenido las tasas de cotizacién
del RIVM, es que se volvid necesario acelerar su incremento de manera tal que el nivel
total de 10,50%; que originalmente se implementaria hasta el afio 2035 (de acuerdo con

lo establecido en 2005), se alcanzé alrededor del 2020; es decir, quince afios antes.



Tabla 2. RIVM de la CCSS: tasas de cotizacion sobre los salarios al primero de enero, 1947-
2029 (valores porcentuales)

Afio Trabajadores Estado Patronos Total
1947 2,50 2,50 2,50 7,50
2010 2,67 0,41 4,92 8,00
2015 2,84 0,58 5,08 8,50
2016 2,84 1,24 5,08 9,16
2017 3,34 1,24 5,08 9,66
2018 3,84 1,24 5,08 10,16
2020 4,01 1,41 5,25 10,66
2023 4,17 1,57 5,41 11,16
2026 4,34 1,74 5,58 11,66
2029 4,51 1,91 5,7 12,16

Nota: Elaboracion propia con base en Cartin et al. (2019), Robles (2019) y Pacheco et al. (2020), 2025

En paralelo a los aumentos del porcentaje de contribucién, como principal método
de financiamiento del RIVM, se han evaluado alternativas que tienen como principal
finalidad contener el gasto en pensiones de vejez, a través de cambios en las
modalidades ofrecidas y la féormula de calculo de las pensiones.

Dentro de este otro tipo de reformas paramétricas, inicialmente se puede resaltar
el aumento del nUmero necesario de cuotas aportadas para jubilarse, que en el 2005
paso de ser de 240 al actual 300; o en términos de afios de cotizacion, de 20 a 25 (Torres,
2012). Asi mismo, también destaca la derogacion de las modalidades de retiro anticipado
a partir del afio 2016, lo cual incentiva la permanencia de afiliados como cotizantes en el

régimen.

Con respecto a la formula de calculo de los beneficios pensionales, esta se ha
modificado con la finalidad de fortalecer el vinculo entre los ingresos percibidos durante
la vida laboral y la pension a recibir y volverla mas progresiva. El cambio mas reciente a

este componente se data a inicios del afio 2024 (Salas, 2022).



Asi mismo, se propusieron otras medidas como el traslado de recursos del aporte
sobre los salarios al Banco Popular (BP) y el Fondo de Desarrollo Social y Asignaciones
Familiares (FODESAF) al RIVM,; las cuales se derivan de la mesa de didlogo nacional
sobre la sostenibilidad del RIVM del 2017 (Avalos, 2017); sin embargo, alternativas de
este estilo no han sido implementadas y se ha dado prioridad a los cambios en los
porcentajes de cotizacién y los cambios en la determinacién de los montos de las

pensiones por vejez.

A pesar de las reformas anteriores, la situacion financiera del RIVM es audn critica,
como se observa en la Tabla 1. De este modo, se espera que en el futuro se apliquen

més reformas de este tipo, con el fin de aplazar la concrecién de los momentos criticos.

Las modificaciones en las condiciones vigentes de los sistemas de pensiones
suponen un impacto en el comportamiento de los agentes econdémicos individuales; al
cambiar los incentivos y restricciones presupuestarias de los trabajadores, las empresas
y el Estado; lo que determina los niveles futuros de consumo y ahorro, y que a largo plazo

se veria reflejado en el plano macroeconémico.

Adicionalmente, los regimenes de pensiones de reparto como el RIVM implican
transferencias intergeneracionales, al tomar recursos de las generaciones activas para
financiar las prestaciones de las pasivas, con lo que dichas modificaciones incidirian de
manera distinta en las decisiones de asignacion de los recursos, segun la posicion de los

agentes econdémicos en el ciclo vital.

Desde la literatura econémica, el ahorro, como la agregacion de decisiones
individuales, tiene un papel central en la determinacion del producto de las economias,
al ser el principal mecanismo de acuerdo con el cual se determina el nivel de capital fijo
y lainversién, como se establece desde el trabajo fundacional de Ramsey (1928) y Solow
(1956).

A pesar de ser aun el principal punto de partida para explicar el crecimiento
econdmico a largo plazo, estos primeros desarrollos asumian que la proporcion de
ingreso no consumida de manera inmediata es por lo general fija y determinada en

funcién de un horizonte temporal abreviado, lo que es a su vez una continuacion de los
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preceptos clasicos sobre el consumo establecidos alrededor de la década de 1930 por
Fisher y Keynes (Mankiw, 2014).

Con el fin de enriquecer el analisis, en vista de los datos econémicos reales sobre
patrones de consumo, autores posteriores incorporaron el concepto de consumo
intertemporal como determinante de los niveles de ahorro de la economia; es decir, el
consumo Yy ahorro que determinan los individuos como 6ptimo depende no solo de los

ingresos presentes, sino también de las expectativas sobre el futuro.

Uno de los avances mas importantes en ese sentido fue el trabajo de Modigliani y
Brumberg, que en las décadas de 1950 y 1960 plantearon un desarrollo tedrico conocido
como la hipotesis del ciclo de vida (HCV).

De acuerdo con este, los individuos esperan mantener un nivel de consumo
uniforme a lo largo de toda su vida, con lo que ajustan su nivel de ahorro de acuerdo con
los ingresos actuales y futuros. Dado que estos también esperan dejar de trabajar hacia
el final de su vida, en vista de la existencia de mecanismos como las pensiones por vejez,
esta manera de determinar el uso de los recursos entre ahorro y consumo responde a la
creacion de previsiones durante los afios de actividad para hacer frente la consecuente

caida de los ingresos en sus ultimos afios (Modigliani y Brumberg, 1954).

Otras teorias econdémicas también apoyan ideas en esta misma linea, bajo la cual
la restriccion presupuestaria de los agentes econdémicos se estructura de acuerdo con
los ingresos totales esperados en perpetuidad. Una de las mas destacadas es la

hipotesis del ingreso permanente, propuesta por Milton Friedman en 1957.

De acuerdo con esta perspectiva, desarrollada en vista del andlisis de datos
estadisticos en ese momento, el autor concluye que el consumo de los individuos
depende no solo de los ingresos actuales, sino también de las expectativas sobre los
ingresos futuros, de manera que ajustaran sus patrones de consumo y ahorro en funcién
de la renta que esperan recibir a lo largo del tiempo y no Unicamente de la que reciben
en un horizonte limitado. De modo que incrementos momentaneos en el nivel de renta
Nno suponen variaciones importantes en la restriccion presupuestaria, como si lo hacen

cambios permanentes en el mismo (Friedman, 1957).



Lo anterior implica que los individuos suavizaran su consumo a lo largo de la vida
para mantener patrones de consumo similares durante el tiempo, como descrito bajo la
HCV. Con base a las dos hipétesis anteriores, y dada la creciente universalizacion de los
programas de pension por vejez hacia 1970; posteriormente se formularon nociones
tedricas sobre como la existencia de dichos mecanismos incide en las decisiones

individuales en un plazo extendido.

En ese sentido, destaca el trabajo de Feldstein (1974). La principal conclusion de
este autor, en aplicacion de la HCV, es que la existencia de regimenes de pensiones de
reparto termina por deprimir los niveles de ahorro de la economia, ya que los individuos,
al tener asegurado un ingreso para su periodo de inactividad no se ven en la necesidad
de acumular recursos durante sus afios activos y destinarian una mayor proporcion al

consumo durante ese periodo.

En contraposicion a esto, se encuentra el aporte de Kotlikoff (1979), que reconoce
el efecto tedrico previsto por la HCV sobre los patrones de consumo, pero hace hincapié
en que este seria ambiguo y dependiente de la comprobacion empirica. Los agentes
econdmicos pueden asi mismo considerar factores como dejar herencias a sus
descendientes, con lo que no necesariamente ajustarian su ahorro a la baja durante los

afos de actividad al recibir pensiones por vejez.

Como se puede notar, la literatura econémica provee un marco de referencia
estandar para el andlisis de pensiones basado en fuertes supuestos de racionalidad y
capacidad de prevision perfecta de los individuos. Asi mismo, algunas de las
conclusiones que se pueden derivar de este parecen llegar a cuestionar la eficiencia de
los sistemas de seguridad social como tal, sin considerar su importante papel en la

proteccion de sectores vulnerables de la sociedad.

Se debe de considerar que el comportamiento real de los agentes econdémicos no
necesariamente corresponde a la teoria, por lo que el papel de las pensiones en su
comportamiento no se ajustaria a cabalidad a las predicciones de la HCV. Por otro lado,

las pensiones por vejez de financiamiento colectivo pueden llegar a ser un mecanismo
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coadyuvante en la lucha contra la pobreza en la tercera edad; lo que también debe

tomarse en cuenta para una evaluacién integral de sus problemas de sostenibilidad.

Pese a lo anterior, la HCV es aun el principal referente teérico para la literatura
econdmica en lo referente a las pensiones. Pese a sus inherentes simplificaciones,
facilita el analisis de un fendmeno de alta complejidad al dotarlo de cierta predictibilidad
mediante la tipificacion del comportamiento de los individuos de acuerdo con la
generacion a la que pertenecen, de modo que se pueden evaluar politicas en términos

generales bajo dinamicas conocidas.

En vista de la creciente importancia de la comprometida sostenibilidad de los
regimenes de pensiones de reparto en las discusiones de politica publica, diversos
antecedentes han indagado en cdmo las medidas propuestas para su solucion afectan a
largo plazo los patrones de consumo y ahorro individuales, base del comportamiento

agregado de la economia.

Dentro de estos antecedentes, se puede listar, primeramente, el trabajo de Hviding
y Mérette (1998). En este, los autores analizaron el efecto del envejecimiento poblacional
(escenario base) sobre la tasa impositiva a los salarios, la tasa de ahorro nacional, el
consumo per capita y el retorno real del capital; asi como el efecto compensatorio sobre
estas variables de distintas reformas genéricas a sus sistemas de pensiones publicos
para el caso de 7 paises pertenecientes a la Organizacién para la Cooperacion y
Desarrollo Econémico (OCDE): Canada, Francia, Italia, Japoén, Suecia, Reino Unido y

Estados Unidos.

Como parte de las reformas estilizadas propuestas, se consideré un aumento en
la edad efectiva de jubilacion y una reduccién de las pensiones pagadas. Para estudiar
los efectos de estos cambios paramétricos, desarrollaron un Modelo de Equilibrio
General con Generaciones Traslapadas (MGT) de 60 periodos (los individuos trabajan
por 40 afos y se retiran por 20 antes de morir), basado en la HCV y calibrado para
representar las particularidades de cada economia y su respectivo sistema de pensiones

hacia la época de la realizacién del estudio.
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Dentro de las principales conclusiones, en términos generales, para los 7 paises,
destaca que la reduccion en la tasa de interés real de las economias y la tasa de ahorro
nacional frente al cambio poblacional es inevitable a pesar de las reformas, al igual que
el aumento requerido en las cargas impositivas para financiar las pensiones publicas; sin
embargo, una disminucion del nivel de las pensiones pagadas y un aumento de la edad

de jubilacién podria aminorar el efecto negativo sobre estas variables a largo plazo.

El segundo antecedente que se puede listar es el escrito de Bogalo y Quillis
(2011). Este trabajo parte del objetivo de estudiar los efectos a nivel macroeconémico de
una reforma aplicada en 2011 al sistema espafiol de pensiones publicas, similar al
costarricense en estructura béasica. Dichos cambios legislativos entonces
correspondieron, de manera simultanea, a una ampliacion de la edad legal de jubilacion
(de 65 a 67 afios) y a un aumento en el nimero de cuotas utilizadas para calcular la

pensién por recibir (de 180 a 300).

Dentro de las conclusiones del trabajo, y a partir de la aplicacion de un modelo del
mismo tipo que el utilizado en el antecedente anterior, una reforma de este tipo tiene
efectos positivos sobre el Producto Interno Bruto (PIB) de la economia, el acervo de
capital y la oferta de trabajo, los cuales aumentan a largo plazo, es decir, alrededor de
treinta aflos después. En el caso de la tasa de interés y los salarios reales, los efectos
son a la baja y al alza, respectivamente, aunque en proporciones reducidas en ambos
casos. Los autores destacan también como parte de las simulaciones una reduccion en
el consumo individual y un menor gasto estatal en pensiones a partir de la aplicacion de

la reforma.

En tercer lugar, se encuentra el trabajo de Hsu (2017). En el articulo, que estudia
el caso de Taiwan, se buscé estudiar a través de la misma metodologia, como incidirian
cuatro tipos de reformas al sistema de pensiones sobre nueve variables

macroeconomicas representativas.

Las potenciales reformas analizadas se enmarcan en: 1- Incrementos de 15%
sobre la contribucidn total al sistema de pensiones, 2- Reduccion de la tasa de reemplazo

de las pensiones en un 15%, 3- Incremento de un afio en la edad legal de jubilacién, 4-
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una combinacion de las dos anteriores; es decir, una reduccién en la tasa de reemplazo

y aumento de la edad de jubilacion.

Para cubrir el mercado de bienes, el autor utilizé el PIB y la tasa de ahorro
nacional; mientras que, con respecto al mercado de factores, los salarios y tasa de interés
reales. Con respecto al &mbito fiscal y el efecto de las reformas, el déficit o superavit
fiscal del gobierno y otros cuatro indicadores orientados a medir el bienestar de los
individuos representativos después de la aplicacion de los cambios, que incluyen
beneficios de pension per cépita y como proporcion del PIB, utilidad a lo largo de la vida

y consumo per capita.

Dentro de las principales conclusiones, destaca la observacion de que el efecto
de las reformas se transmite al resto de la economia mediante su impacto en la decisiéon
de consumo-ocio de los hogares representativos, en consonancia con la HCV. Para los
cuatro tipos de reformas simulados en el estudio y expuestos por el autor, se tienen las

siguientes conclusiones generales:

1. Incrementos de 15% sobre la contribucién total al sistema de pensiones:

Aumento en la tasa de ahorro debido a motivos precautorios (reduccion del salario neto),
lo que conlleva un incremento del acervo de capital y una consecuente reduccién de la
tasa de interés real. La utilidad para la generacion actual se ve reducida, pero no tiene

mayores impactos en la de las generaciones futuras.

2. Reducciéon de la tasa de reemplazo de las pensiones en un 15%: Los

indicadores macroecondémicos y de utilidad no cambian significativamente bajo este
escenario, pero la relacién de pensiones a PIB y pensiones per capita para las futuras

generaciones empeoran.

3. Incremento de un afo en la edad legal de jubilacién en un ano: Esta reforma

tiene un efecto directo en la oferta de trabajo, lo que contribuye al aumento de la
produccion, medida por el PIB y aumentos en la utilidad para las generaciones futuras.
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4. Combinacién de los dos escenarios anteriores: Los efectos son muy similares

al escenario descrito también por el autor de un incremento en la edad de jubilacién por

un afio, pero con efectos mas significativos en las pensiones per capita.

En el contexto latinoamericano, se encuentra el trabajo de Nierva (2021), quien
estudié los efectos macroecondémicos de los choques de politica en el sistema de
pensiones de Bolivia. Como en los antecedentes anteriores, se utilizé un MGT, pero de
2 periodos en lugar de 60 (es decir, en cada momento solo existen dos tipos de individuos

en la economia, los jovenes y los retirados).

Notablemente, de esta decision metodoldgica se observan resultados similares a
los anteriores. Como también explica el autor, el aumento de la intensidad de
contribucion al sistema de pensiones conlleva incrementos en el ahorro de los individuos,
a expensas de reducciones en su ingreso neto disponible, lo cual indirectamente termina
por disminuir la demanda de bienes y servicios. Asi mismo, la tasa de interés real
responde positivamente a las reformas que aumenten la oferta de fuerza laboral, como

la extension de la vida laboral o al aumento de la poblacion.

A pesar de que a nivel internacional los modelos del tipo MGT son la principal
metodologia para el analisis prospectivo de politica publica sujeto a un modelo
econdmico, también existen otros acercamientos, basados de manera mas
predominante en datos histéricos. Dentro de ellos, se encuentra el trabajo de Gechert et
al. (2021).

Los autores investigaron sobre los efectos de las reformas a la seguridad social,
como aumentos de las contribuciones y reducciones de los beneficios, con un efecto
esperado en términos de PIB conocido, sobre series de tiempo de variables

macroecondmicas de Alemania, para el periodo comprendido entre 1970 y 2018.

Para ello, utilizaron un modelo de vectores autorregresivos (VAR). Dentro de sus
principales conclusiones, destacan que las reducciones de 1% a las contribuciones a la
seguridad social se traducen en aumentos de hasta 0,4% en el PIB por cinco trimestres,
a través de un mecanismo por el lado de la oferta, mientras que la reduccion a las
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prestaciones actta por un canal de demanda, bajo el cual los impactos se reflejan en la

produccién en una proporcién mayor a la unidad.

Si bien este trabajo es relevante en establecer vinculos entre las reformas de
seguridad social y el apartado macroeconémico, depende en una cronologia extensa con
impactos de las reformas previamente cuantificados, lo que en el caso costarricense aun
se encuentra en una fase exploratoria. Asi mismo, no se encuentra delimitado a reformas
concernientes a pensiones de vejez (considera distintos tipos de beneficios y programas

adicionales) ni a una teoria econdmica estructurada.

En Costa Rica, los estudios sobre el RIVM se han enfocado en una perspectiva
actuarial y contable de la sostenibilidad, con una menor atencién sobre los efectos
indirectos de las reformas, como lo son las potenciales implicaciones macroecondémicas.
Sin embargo, si se ha indagado de manera delimitada sobre las reformas paramétricas
del RIVM. Dentro de estos desarrollos, se puede mencionar el trabajo de Alpizar (2008),
quien analizé el papel de la entonces reciente reforma del 2005 en las proyecciones de

sostenibilidad del régimen.

Para ello, utilizo revisibn documental de la legislatura del régimen para identificar
las reformas y métodos de proyeccidn contable para estudiar la eventual evolucion de su
sostenibilidad futura ante cambios en parametros como las tasas de cotizacion sobre los
salarios. Dentro de sus principales conclusiones, destaca que esta es definitivamente la
principal manera en la que el RIVM financia su operacion, mas no analiza el potencial

efecto de estas reformas en otras variables no directamente relacionadas al RIVM.

Destaca también el trabajo de Sandoval y Herndndez (2019), el cual analiza los
determinantes del crecimiento del gasto en pensiones del RIVM como porcentaje del PIB.
Para ello, los autores utilizaron regresiones lineales entre dicho indicador y su
desagregacion en cuatro componentes: demografico (representado por la razén de
dependencia total), mercado de trabajo (inverso de la tasa de la tasa de empleo, aunque
no significativa), elegibilidad (nUmero de pensiones por vejez vigentes respecto a la

poblacién mayor a 65 afios) y generosidad (pension media sobre productividad media).
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Se encontr6 que los factores de elegibilidad y generosidad son mas
preponderantes en explicar el gasto en pensiones del RIVM como proporcion del PIB.
Estos dos factores son a su vez, susceptibles a los cambios paramétricos derivados de

la politica publica.

Este trabajo se considera relevante en tanto expande el horizonte de analisis de
los problemas del RIVM; sin embargo, no es de naturaleza prospectiva ni hace hincapié
en las reformas. A pesar de que estos trabajos contribuyen de manera importante a la
discusién en torno al RIVM, no utilizan metodologias de equilibrio general como lo son
los modelos del tipo MGT ni terminan por aplicar una teoria econémica en su totalidad.
Asi mismo, se puede notar que la direccion exploratoria de las investigaciones
econdmicas sobre el RIVM en Costa Rica versa sobre la influencia del apartado

macroecondmico hacia el régimen, y no al contrario.

1.2.Justificacion y planteamiento del problema

Dada la compleja situacion en tanto a sostenibilidad financiera a largo plazo que
atraviesa en la actualidad el RIVM, las autoridades a cargo han llamado a lo largo de los
ultimos afios a la legislacion de cambios en los requisitos solicitados a los asegurados
para poder acceder a pensiones bajo este régimen, que tienen el proposito de mejorar

los ingresos de este para hacer frente al pago de pensiones a lo largo del tiempo.

Al tomar en cuenta que la mayor parte de la poblacién cotizante se encuentra
como cotizante bajo este régimen de pensiones en el segundo pilar, y que este es una
parte importante del sistema de pensiones de Costa Rica, los cambios en los parametros
aplicados terminarian por incidir en el comportamiento de los agentes econémicos, lo
cual se reflejaria en los agregados macroeconomicos, de acuerdo con la HCV, pieza

central de la teoria neoclasica sobre el ahorro.

En vista de los potenciales costos fiscales, sociales y politicos asociados a una
reforma estructural de un sistema de pensiones; es decir, a pasar de un régimen de

capitalizacion colectiva como los el RIVM a uno de capitalizacion individual, las reformas
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paramétricas se han perfilado a lo largo de los ultimos veinte afios como la principal
alternativa para tratar el problema, lo que no parece cambiar en el futuro proximo.
Conocer el impacto de estas reformas en el resto de la economia permitiria enriquecer
su analisis y discusion de lo que brinda nuevas perspectivas frente a las reformas que

eventualmente sean propuestas.

El problema planteado en esta investigacion es el impacto futuro de eventuales
reformas aplicadas sobre los parametros de funcionamiento del RIVM (un aumento de
las contribuciones al régimen de pensiones, un cambio en la edad de jubilacion o una
reduccién en el nivel de las pensiones por vejez pagadas), sobre indicadores
macroecondmicos como la produccion, la tasa de ahorro nacional, acervo de capital,

oferta de fuerza de trabajo y la tasa de interés real de Costa Rica.

1.2.1 Delimitacién espaciotemporal

La presente investigacion se encuentra delimitada a la poblacién afiliada al RIVM
de Costa Rica. Es decir, a los miembros de la Poblacion Econdmicamente Activa (PEA)
de Costa Rica, con edades comprendidas entre los 25 y los 65 afios, que realizaron una
contribucion en los ultimos doce meses a junio de los afios 2000 al 2023; asi como las
personas pensionadas con una edad superior a los 65 afios.

Respecto a la temporalidad de la investigacion, se considera un periodo de
analisis pasado de las reformas que comienza a partir del afio 2005, fecha en que inicia
el proceso de reformas del RIVM desde 1947 y se extiende hasta el 2024.
Posteriormente, se considera un periodo de analisis de reformas futuras que se extiende,

en cinco subperiodos de 20 afios, del 2023 hasta el afio 2123.

La eleccion de este periodo extendido se fundamenta en la metodologia utilizada
y el hecho que permite evaluar el impacto macroeconomico de acuerdo con el
comportamiento estructural de las variables consideradas de acuerdo con la HCV.

Adicionalmente, este periodo se acota hasta el 2050 en vista de los momentos criticos
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de sostenibilidad financiera del RIVM, los cuales estan sujetos a la constante
reevaluacion por parte de las autoridades de la CCSS, con lo que dicho afio es el punto

especifico de referencia futura para la discusion de la sostenibilidad del RIVM.

1.2.2 Relevancia de la investigacion

El RIVM, como el régimen de pensiones contributivo y colectivo mas importante
del segundo pilar del sistema de pensiones de Costa Rica de acuerdo con su numero de
afiliados y cobertura, es parte fundamental del sistema de seguridad social de Costa

Rica, al ofrecer a gran parte de la poblacién proteccion frente a la pobreza en la vejez.

Para asegurar su sostenibilidad financiera a largo plazo, en vista de las tendencias
demograficas observadas desde principios del siglo XXI, y que pueda continuar con el
cumplimiento de su funcién central, las autoridades encargadas han propuesto cambios
en sus leyes de funcionamiento; es decir, la legislacién de reformas paramétricas; como
cambios en los porcentajes de contribucién al régimen o cambios en los requisitos para
pensionarse, lo cual constituye una discusién de politica publica relevante y vigente en

la actualidad.

La investigacion realiza un aporte al conocimiento al vincular este problema
directamente a la teoria econémica con una metodologia actualizada, lo que permite
conocer como inciden estos cambios en un nivel agregado sobre la economia

costarricense y las distintas generaciones que la conforman.

Esto a su vez es relevante en tanto permitiria sopesar la viabilidad y potenciales
repercusiones de las reformas propuestas en funcibn de sus repercusiones
macroeconomicas indirectas, lo que permite enriquecer el analisis y la discusion en torno
a la importancia de la sostenibilidad del RIVM a futuro, aparte de la perspectiva contable-

actuarial generalmente utilizada.

De este modo, la investigacion permite ampliar el panorama y llamar la atencion

de las personas tomadoras de decisiones, encargadas de politica publica e
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investigadores hacia cuales son elementos de analisis adicionales de las reformas

pensionales en pro del bienestar conjunto de los sectores interesados.

Adicionalmente, la investigacion es conveniente porque visibiliza las implicaciones
de las reformas paramétricas necesarias del RIVM para las generaciones futuras de
agentes econdmicos de manera estilizada, 1o que destaca la importancia del tema a nivel

pais y le aporta consideraciones en torno a la equidad intergeneracional.

1.2.3 Pertinencia de la investigacion

La investigacion es pertinente en tanto las reformas paramétricas propuestas al
RIVM inciden, de acuerdo con la teoria econémica, en los ingresos y comportamiento de
gran parte de la poblacién asegurada que cotiza a este régimen de pensiones, lo que se
trasladaria a indicadores agregados de la economia, como ahorro nacional, niveles de
inversion, produccion, oferta de factores productivos (fuerza de trabajo y acervo de
capital) y su retribucién (tasa de interés y salarios reales).

En ese sentido, se realizan aportes a la discusion tedrica a nivel internacional de
la HCV vy su relaciéon con las reformas pensionales, mediante la aplicacion de una
metodologia vigente respecto a los avances de las herramientas informéticas de
simulacion en la investigacion econdmica, que en el momento se encuentra en una fase

exploratoria en el caso costarricense.

Como se ha mencionado hasta ahora, se espera que la concrecion de los
momentos criticos planteados en cuanto a la sostenibilidad del RIVM ocurra en los
préximos 25 afios en caso de que no se tomen medidas correctivas para mejorar la
posicion financiera del RIVM. Por ello, el analisis de estas y su entrada en vigor, con el
fin de sopesar potenciales beneficios y repercusiones en la economia costarricense y los

agentes econdmicos se debe de considerar con urgencia.

La investigacion realiza un aporte pertinente a la discusion de este relevante tema

de politica publica a nivel nacional, al enriquecer las perspectivas de este mediante la
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discusion de las dimensiones de efectos macroeconémicos agregados de acuerdo con

una metodologia que permite realizar consideraciones generales al respecto.

En sintesis, la investigacion es pertinente en tanto realiza un aporte a la evaluacion
prospectiva de las implicaciones indirectas de las reformas pensionales del régimen mas
importante de Costa Rica, que en el momento se encuentra en una fase exploratoria,
mediante la aplicacion de los principales desarrollos de la literatura econdmica en la
materia y metodologias numéricas de equilibrio general, dentro del cual se encuentra el
MGT, el cual permite identificar sendas de respuesta de variables macroeconémicas

frente a cambios de politica publica con una solucién estable

1.2.4 Relacion con el desarrollo

Como lo mencionan Altamirano et al. (2018, p.10), se puede decir que la
investigacion econdémica sobre los sistemas de pensiones y sus reformas es relevante
para el desarrollo en tanto “los sistemas de pensiones son un elemento central del estado
de bienestar” (2018, p.10). Cardenas (2017) describe el estado de bienestar como
aquella organizacion social vinculada a la unién entre el crecimiento econémico y la
sociedad, en la cual se atendan los riegos sociales de los asalariados y se garantiza,
mediante el aval del estado y la teoria econdmica, un nivel minimo en los estandares de

vida.

En ese sentido, la seguridad social constituiria una parte importante del sistema
econdémico al brindar proteccién a las personas trabajadoras frente a la concrecion de
distintos riesgos, principalmente el asociado a la longevidad. Mediante su
funcionamiento, permite que las personas, una vez que se retiran de la fuerza laboral,
puedan ser participes del crecimiento econdémico al tener la posibilidad de recibir
ingresos. De acuerdo con Wiman (2025), los sistemas de pensiones al hacer esto
posible, son un factor coadyuvante a la concrecion de dicho nivel minimo de vida y

vinculan el estado de bienestar con el Desarrollo Sostenible.
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El concepto de Desarrollo Sostenible, como definido por la Organizacion de las
Naciones Unidas (ONU), es de naturaleza multidimensional y se puede resumir como
aquel camino al desarrollo, para todos los pueblos, que permite la concrecion de las
necesidades presentes, sin comprometer la capacidad de las generaciones futuras para
hacerlo. Esta misién, se contextualiza en el balance conjunto de tres dimensiones

principales interrelacionadas: econdmica, social y ambiental (ONU, 2014).

En vista de la situacion de insostenibilidad financiera del RIVM a futuro, se ha
llamado, desde distintos sectores sociales, a la aplicacion de reformas en sus parametros
de funcionamiento, como el monto de las contribuciones sobre los salarios utilizado para
el financiamiento de las prestaciones y los requisitos para acceder a una pension; con la
principal finalidad de que este mecanismo de seguridad social pueda continuar su
operacion en el futuro como pieza central del estado de bienestar, sin comprometer su

estructura solidaria e intergeneracionalmente redistributiva.

De este modo, la presente investigacion se encuentra relacionada especialmente
con las dimensiones economica y social del Desarrollo Sostenible. Dimensionar el
impacto macroeconoémico a futuro de las reformas propuestas al RIVM permite conocer
como las generaciones futuras se verian afectadas por las mismas, a la vez que se
indaga en como las acciones necesarias para la provisiébn de una seguridad social

financieramente sostenible se transmiten al resto de la economia nacional.

Como mencionado por la Comisiébn Econémica para América Latina y el Caribe
(CEPAL), a través de la proclamacion de la Agenda 2030 para el Desarrollo Sostenible
y sus 17 Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS), en el 2015, se establece una hoja de
ruta para la adopcion del paradigma de Desarrollo Sostenible en los paises ratificantes
(CEPAL, 2019).

En el contexto nacional, el Ministerio de Planificacion Nacional y Politica
Econdémica (MIDEPLAN) indica que “Costa Rica, en 2015, ratifica el Pacto Global con las
Naciones Unidas sobre los Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS). Esto generd, que
desde el 2016, se emprendieran acciones para las fases de planificacion e

implementacion para el tratamiento de los objetivos, metas e indicadores de la Agenda
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2030” (p.4). Dados los puntos anteriores y la pertinencia de los ODS tanto en el contexto
nacional como internacional, la investigacion se vincula, de manera especifica, con los

siguientes ODS:
e Objetivo 1: Poner fin a la pobreza en todas sus formas en todo el mundo.

La CEPAL indica que una de las metas principales de este objetivo es “Implementar
a nivel nacional sistemas y medidas apropiados de proteccion social para todos, incluidos
niveles minimos, y, de aqui a 2030, lograr una amplia cobertura de las personas pobres
y vulnerables” (2019, p.16).

Con respecto a esto, el andlisis de las politicas publicas que asegurarian la
sostenibilidad del RIVM a futuro, permitiria asegurar que los principales mecanismos de
proteccion social en la lucha contra la pobreza en la vejez son apropiados en cumplir su

cometido, de una manera éptima para todas las personas involucradas.

Ademas, conocer las repercusiones macroeconomicas a lo largo del tiempo se
asocia especialmente con la definicién de desarrollo sostenible en tanto la investigacion

permite incorporar elementos de equidad con las generaciones futuras.

e Objetivo 8: Promover el crecimiento econdémico sostenido, inclusivo y

sostenible, el empleo pleno y productivo y el trabajo decente para todos.

Con respecto al ODS numero 8, se tiene que la investigacion se vincula a una de
sus principales metas: “Mantener el crecimiento econémico per capita de conformidad
con las circunstancias nacionales y, en particular, un crecimiento del producto interno

bruto de al menos el 7% anual en los paises menos adelantados” (CEPAL, 2019, p.39).

Por una parte, la investigacion es coadyuvante a la basqueda de la sostenibilidad
fiscal de los sistemas de pensiones a nivel nacional, especialmente en el caso de Costa
Rica. Al evidenciar el potencial efecto de las reformas pensionales sobre el resto de las
areas de la economia, se permitiria formular estrategias que cubran el crecimiento

econdémico y que a la vez permitan mejorar la situacion del RIVM.
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e Objetivo 10: Reducir la desigualdad en y entre los paises.

La metodologia empleada permite separar el efecto de las reformas pensionales de
acuerdo con los distintos tipos de agentes econdmicos a lo largo del ciclo vital, el sector
productivo y el sistema de pensiones. De este modo, se podria observar que a pesar de
gue algunas reformas sean beneficiosas para un tipo de agente econémico, podrian no
serlo para otro, con lo que se tiene la oportunidad de solventar potenciales

desigualdades.

e Objetivo 17: Fortalecer los medios de ejecucion y revitalizar la Alianza Mundial

para el Desarrollo Sostenible

A través de ampliar el andlisis de las reformas pensionales fuera de la delimitacion
contable-actuarial, se identifican &reas de mejora del bienestar que podrian desarrollarse

mediante la accién conjunta de distintos responsables de politica publica.

1.2.5 Pregunta problema de la investigacion

¢Cuél es el impacto macroeconémico de la implementacién de reformas
paramétricas en el Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte (RIVM) de Costa Rica, de

acuerdo con la HCV?

1.2.6 Sub-preguntas problema de la investigacién

¢, Qué reformas paramétricas asociadas a pensiones por vejez se han implementado en
el RIVM de la CCSS, desde el afio 20057

¢,Cuales son los principales componentes de las reformas paramétricas relativas a

pensiones por vejez aplicadas al RIVM de la CCSS?
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¢Como afectarian las variables PIB, tasa de ahorro nacional, el acervo de capital, la
oferta de fuerza de trabajo y la tasa de interés real de Costa Rica nuevas reformas
paramétricas del RIVM de la CCSS a patrtir del afio 2023?

¢En funcion de sus efectos macroecondmicos proyectados hacia el afio 2050, cuéles

reformas paramétricas al RIVM de la CCSS son mas apropiadas?

1.3.Objetivos de la investigacion

1.3.1 Objetivo general

Analizar el impacto macroeconémico de la implementacion de distintas reformas
paramétricas en el Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte (RIVM) de Costa Rica durante
el periodo 2005-2050.

1.3.2 Objetivos especificos

1) Identificar las reformas paramétricas aplicadas al RIVM en Costa Rica durante el
periodo 2005-2023.

2) Caracterizar, a través de sus principales componentes, la orientacién y alcance de
las reformas paramétricas aplicadas al RIVM en Costa Rica durante el periodo 2005—
2023.

3) Estimar el impacto potencial de nuevas reformas paramétricas en el RIVM sobre
variables macroeconomicas clave —como el Producto Interno Bruto (PIB), la tasa de
ahorro nacional, el acervo de capital, la oferta de fuerza de trabajo y la tasa de interés
real— en Costa Rica, para el periodo 2023-2050, mediante un modelo de Equilibrio

General con Generaciones Traslapadas (MGT).
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4) Proponer recomendaciones de politica orientadas a la reforma paramétrica del RIVM,
basadas en los efectos macroeconémicos proyectados para los proximos 25 afios.
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Capitulo 2: Marco Teoérico

En el presente capitulo, se presenta el abordaje teo6rico de la investigacion,
asociado a la HCV y conceptos clave utilizados posteriormente en el desarrollo
metodolégica de la misma. Este capitulo cuenta de siete apartados. En el primero, se
definen términos generales sobre los sistemas de pensiones, en el segundo y tercero; se
muestra como estos conceptos se identifican en el caso nacional, especificamente a la
delimitacion al RIVM de la CCSS.

Por su parte, en los apartados cuarto y quinto, se da una revision de la literatura
gue explica la HCV y como vincula las decisiones de consumo intertemporal de los
agentes econdmicos con los sistemas de pensiones. En soporte a esto, el sexto apartado
muestra los mecanismos de transmision de las reformas pensionales al resto de la
economia. Finalmente, el séptimo apartado muestra el esquema general del MGT, para

desarrollarse en el siguiente capitulo.

2.1. Elementos conceptuales sobre pensiones por vejez

Adewumi (2015) define las pensiones por vejez como aquel ingreso acordado para
una persona, que podra utilizar en el momento en que esta se retire de la fuerza laboral.
Como lo mencionan Barr y Diamond (2006), las pensiones tienen dos propdésitos
principales: permitir que los individuos mantengan un nivel de consumo estable a lo largo
de su vida mediante el traslado intertemporal de recursos hacia la época de inactividad,
asi como actuar de seguro frente a la incertidumbre que rodea las expectativas de vida;
en otras palabras, con asegurar un ingreso durante la época de vejez. La razén entre el
monto de la pension respecto a los ingresos durante la vida laboral se denomina tasa de

reemplazo (Altamirano et al., 2018).

La manera en que este ingreso se asegura es mediante la pertenencia de la

persona a un esquema o0 régimen de pensiones, los cuales de manera agregada
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conforman un sistema de pensiones. En este punto, se puede comenzar a caracterizar

los sistemas de pensiones de acuerdo con su financiamiento

Como lo mencionan Arteaga y Vera (2022), los regimenes de pensiones pueden
ser contributivos o no contributivos. Para recibir una pension bajo los primeros al
momento del retiro, se requiere que las personas hayan realizado contribuciones durante
sus aflos de actividad. En el segundo caso, esto no es necesario, ya que dichos
regimenes se financian con cargo al presupuesto nacional y suelen constituir un
mecanismo de asistencia social para la poblacidon excluida de los esquemas

contributivos.

De acuerdo con las autoras, el financiamiento de los regimenes de pensiones
contributivos se estructura en dos categorias principales, el reparto y la capitalizacion.
Con respecto al primer caso, las pensiones de los jubilados actuales se financian
mediante las contribuciones de los trabajadores afiliados actuales. Es decir, estas se
utilizan “sobre la marcha”. De este modo, existe una transferencia intergeneracional y en
cada momento, el financiamiento de las pensiones de cada generacion dependeréa de la

existencia de nuevas generaciones que contribuyan en el futuro.

Por otro lado, la capitalizacién se refiere a un método de financiamiento en el cual
se presenta una acumulacion de activos, por lo general financieros, que se derivan de
las contribuciones realizadas a lo largo de la vida laboral de los individuos. Dicho
conjunto de activos acumulados se utiliza para posteriormente financiar los beneficios de
jubilacion de las personas afiliadas a través de los rendimientos que hayan generado. Si
bien existen modalidades individuales y colectivas, es mas prevalente el primer tipo

(Comisién Europea, 2004).

Altamirano et al. (2018) exponen que los sistemas de pensiones contributivos se
pueden ademas categorizar en sistemas de beneficio definido o de contribucion definida,
segun la manera en la que se calculan los beneficios pensionales que se pagaran, o

bien, como se gestionan los recursos brindados a los participantes pasivos.

En un sistema de beneficio definido, el monto de la pension se determina

principalmente por el historial de cotizacién de la persona afiliada, es decir, se toma en
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cuenta determinado numero de aportes realizados sobre los cuales se realiza el célculo
de la pension. De este modo, es posible conocer a priori el nivel de beneficios en funcion
de determinados valores. Por otro lado, en un sistema de contribucion definida, para
calcular el monto de pension por recibir, se toma en cuenta Unicamente las aportaciones
realizadas, mas el interés que estas hayan generado tras ser invertidas; al depender de
las condiciones del mercado, no es posible conocer el beneficio de antemano; sino que

Unicamente la contribucion que se realizara.

Los sistemas de pensiones se estructuran asi mismo en pilares, los cuales pueden
estar compuestos por regimenes de pensiones de distinta naturaleza, lo que permite
diversificar los riesgos naturales a cada forma de financiamiento. Del mismo modo, la
coexistencia de multiples esquemas permite a los individuos complementar el monto de
la pensién a recibir. El primer pilar se asocia a la proteccién no contributiva; el segundo,
a las pensiones contributivas obligatorias y el tercero, a las pensiones contributivas
voluntarias (OCDE, 2023).

En la Figura 1, se presentan los distintos tipos de regimenes de pensiones de
acuerdo con tres criterios: requisitos de cotizacion (contributivos o no contributivos),
financiamiento (reparto o capitalizacion) y determinacion de beneficios (contribucion o

beneficios definidos).

Figura 1. Tipos de regimenes de pensiones de acuerdo con requisitos de cotizacion,
financiamiento y determinacion de beneficios.

Sistemas de pensiones

1
[ |

Primer pilar Segundo pilar Tercer pilar

Requisitos de cotizacion Regimenes no contributivos Regimenes contributivos obligatorios Regimenes contributivos voluntarios

|

Financiamiento Regimenes de reparto
Regimenes de capitalizacidn

Determinacion de beneficios Beneficio definido (BD)
Contribucion definida (CD)

Nota: Elaboracion propia con base en Arteaga y Vera (2022).
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En el siguiente apartado, se relaciona la discusion general establecida con el caso
costarricense, con el fin de contextualizar el problema de estudio y el papel del RIVM en

el sistema nacional de pensiones

2.2. Sistema de pensiones de Costa Rica

El sistema de pensiones de Costa Rica también sigue la estructura descrita en el
apartado anterior. En la Tabla 3 se muestran los distintos regimenes que conforman cada
pilar, asi como la caracterizacion de acuerdo con los criterios anteriores. Con respecto al
segundo pilar, destaca que este se compone por multiples regimenes de reparto y
beneficios definidos. Dentro de ellos, se ubican el Régimen de Pensiones y Jubilaciones
del Poder Judicial (PJ), el régimen de capitalizacion colectiva del Magisterio Nacional
(MN) y el RIVM. EI ultimo es por mucho el principal y el esquema por defecto para la
mayoria de las personas (Ministerio de Planificacion Nacional y Politica Economica
[MIDEPLAN], 2016).

Asi mismo, a partir de la Ley de Proteccion al Trabajador, N°7983, se consolidé la
obligacion para los trabajadores asalariados y sus patronos de cotizar al Régimen
Obligatorio de Pensiones (ROP), un esquema complementario de capitalizacion
individual del segundo pilar. Las cuentas de capitalizacion asociadas son administradas
por distintas operadoras de pensiones. Estas mismas operan en el tercer pilar, donde
ofrecen planes de pension voluntarios de la misma naturaleza de financiamiento y

determinacién de beneficios (Robles, 2015).

Tabla 3. Estructura del sistema de pensiones de Costa Rica.

Primer pilar Segundo pilar Tercer pilar

Requisitos de cotizacion No contributivo. Contributivo.

Contributivo.
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Financiamiento Presupuesto nacional. Reparto y Capitalizacion Capitalizacion.

(ROP).
Determinacién de Adultos mayores en BDy CD (ROP). CD.
beneficios condicién de pobreza.
RIVM, regimenes de Planes
o . Régimen no Contributivo  pensiones del PJy del voluntarios de
Principales regimenes ,
(RNC) de la CCSS. MN; ROP (solo pension.

asalariados).

Nota: Elaboracion propia con base en MIDEPLAN (2016) y OCDE (2023).

2.3. Caracteristicas del RIVM de la CCSS

En el Reglamento del Seguro de Invalidez, Vejez y Muerte de la Caja
Costarricense de Seguro Social se establece, en su Articulo 3, que “El Seguro de
Invalidez, Vejez y Muerte otorga pensiones por vejez y por invalidez del asegurado y a
los sobrevivientes del asegurado fallecido”. En la misma normativa, se establece que por
asegurados o afiliados se hace referencia a “los trabajadores de ambos sexos, que
cotizan o se encuentran pensionados en el Seguro de Invalidez, Vejez y Muerte” (CCSS,
2022, Articulo 3).

Asi, se tiene que el principal propésito del RIVM es actuar como un esquema de

pensiones bajo el cual se proporcionan distintos beneficios a los asegurados en funcion
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de la concrecién de estos tres distintos riesgos (invalidez, vejez o muerte), una vez que

las personas han cumplido ciertos requisitos especificos con anterioridad.

De acuerdo con datos de la SUPEN (2024), el régimen contaba con 1 849 921
asegurados en total a febrero del 2024. De estos, 1 489 502 son afiliados activos que
cotizan al régimen de pensiones y 360 419 beneficiarios (afiliados pasivos) que reciben
pensiones para alguno de los tres riesgos cubiertos, es decir, invalidez, vejez o muerte.
Los pensionados por vejez representan el principal componente de las personas que

reciben beneficios, ya que representaron alrededor del 60% del total para este periodo.

Como lo mencionan Cartin y Torres (2019), los beneficios otorgados bajo el RIVM
a los asegurados, una vez califican para los mismos, son rentas de caracter vitalicio y
periodico. En el caso de las pensiones por vejez, por beneficio se hace por lo tanto
referencia a la suma de las rentas dadas a los asegurados posteriormente al
cumplimiento de las condiciones para acceder a la jubilacién y hasta su muerte. Con
respecto a estos requisitos, implican contar con 65 afios de edad y haber aportado 300

cuotas mensuales a lo largo de la vida laboral.

Para las pensiones otorgadas por el RIVM, como se indica en su reglamento, la
tasa de reemplazo se determina con base en las mejores 300 cotizaciones mensuales
realizadas por la persona asegurada, el cual es también el niumero de cotizaciones

requerido para acceder a una pension.

En funcién de la razén entre esas cotizaciones, ajustadas por inflacion de acuerdo
con el indice de Precios del Consumidor (IPC), calculado mensualmente por el Instituto
Nacional de Estadistica y Censos [INEC] y el monto de un salario minimo de un
trabajador en ocupacion no calificada, como establecido por el Ministerio de Trabajo y
Seguridad Social [MTSS], esta puede ubicarse entre 52.5%, en caso de ser menor a dos
salarios minimos y 43.0%, en caso de ser igual o mayor a ocho salarios minimos (CCSS,
2022, Articulo 24).

El MIDEPLAN (2016) menciona que las pensiones del RIVM se financian
principalmente mediante las contribuciones tripartitas mensuales de los asegurados, los

patronos (empleadores) y el Estado al Régimen, los resultados de las inversiones

31



realizadas y las reservas que creadas. Con respecto a las reservas, estas se

conceptualizan como los excedentes de ingresos (cotizaciones) sobre gastos (pagos de

pensiones) existentes.

En la Tabla 4, se presentan los principales parametros del RIVM en cuanto a

requisitos para acceder a la pension por vejez ordinaria (nUmero de cuotas mensuales

requeridas para acceder a una pension por vejez y edad legal de jubilacion); beneficios

(tasa de reemplazo), y financiamiento, correspondiente a las tasas de cotizacion

mensuales como aporte tripartito.

Tabla 4. RIVM de la CCSS: Perfil de requisitos y beneficios para pensiones de vejez, al 12

de enero de 2024.

Parametro

Legislacion actual

Tasas de cotizacion

Numero de cuotas
mensuales requeridas para
acceder a una pension por

vejez

Aporte tripartito total de 11,16% sobre los salarios distribuido entre
trabajadores, patronos y Estado. Incrementos trienales de 0,5% al total

programados a partir del primero de enero del 2020.

300 cuotas mensuales. Por cada cuota adicional en exceso, se otorga
un 0,0833% adicional sobre el salario de referencia al monto de la

pension (1% anual).
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65 afios. Sin embargo, las mujeres pueden acceder a una pension

Edad legal de jubilacion

anticipada con

Razén entre el promedio de las mejores 300 cuotas mensuales

aportadas, actualizadas por inflacién y el salario minimo de trabajadores

en ocupacioén no calificada, tal que de acuerdo con su resultado:

Tasa de reemplazo

Menos de dos salarios minimos: 52,5%

Dos salarios minimos, pero menos de tres: 51,0%
Tres salarios minimos, pero menos de cuatro: 49.4%
Cuatro salarios minimos, pero menos de cinco: 47.8%
Cinco salarios minimos, pero menos de seis: 46.2%
Seis salarios minimos, pero menos de ocho: 44.6%

Ocho salarios minimos en adelante: 43.0%

Nota: Elaboracion propia con base en el Reglamento del RIVM (CCSS, 2024).
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2.4. Hipotesis del ciclo de vida (HCV)

La HCV, propuesta por Franco Modigliani y Richard Blumberg, es uno de los
principales desarrollos de la teoria econdmica neoclasica en lo concerniente a los
patrones de consumo y ahorro de los individuos. Bajo este marco referencial, los
individuos planean y ajustan sus decisiones de consumo y ahorro en funcién de sus
ingresos actuales y futuros, asi como de sus preferencias individuales y expectativas

racionales (Modigliani y Brumberg, 1954).

Precisamente, como también lo menciona Mankiw (2014), el principal postulado
de esta teoria corresponde a que los agentes representativos toman sus decisiones de
ahorro y consumo al tomar en consideracion la renta y riqueza que tendréan disponible a
lo largo de toda su vida o ciclo vital, lo que se entiende como el periodo comprendido

entre el inicio de su vida laboral y su muerte.

Para conceptualizar la HCV, se puede suponer que existe un individuo
representativo que busca mantener su consumo (C) a lo largo del ciclo vital constante
(es decir, a lo largo de T afios mas de vida, de los cuales trabajara R de ellos). Para ello,
considerara todas las rentas por recibir (Y, que obtiene del trabajo) y la riqueza (W) que

planea acumular durante estos T afios, de manera que el consumo esta determinado

por: C = w+ 2y,
T T

Dentro de las predicciones principales, destaca el hecho de que las personas que
se encuentran al inicio del ciclo vital ahorran parte de sus ingresos, es decir, acumulan
riqueza que emplearan para mantener el mismo nivel de consumo una vez no cuenten

con los mismos ingresos (por ejemplo, cuando se hayan jubilado).

De lo anterior, se deriva que los agentes econémicos tendran no solo preferencias
diferentes en cuanto a ocio y trabajo, sino que también distintos niveles de ahorro y
consumo, de acuerdo con el periodo o etapa en que se encuentren relativo a su ciclo
vital; de modo que, en un nivel agregado, una generacion de personas se encuentre en

la fase de “ahorro” (antes de la jubilacion, también denominado periodo de ganancias) y
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otra en la fase de “desahorro” (comprendida entre la jubilacién y la muerte), como se

muestra en la Figura 2.

Figura 2. HCV: Consumo, ahorro, rentay riqueza del individuo representativo alo largo de
la vida

Unidades
monetarias

Riqueza, W

Renta, Y

Consumo, C

Desahorro

R T Edad

Nota: Elaboracién propia con base en Mankiw (2014, p.658), 2025

Adicionalmente, Modigliani y Brumberg (1954), presentaron una recapitulacion de la
teoria aceptada de la eleccion del consumidor. En su analisis, los autores consideran

variables fundamentales:

e ;. Consumo del individuo durante el afio t de su vida, donde t se mide desde el

inicio del periodo de ganancias.

e y:: Ingreso (neto de intereses) en el afio t. Para un individuo de edad t, y; y c;

denotan la renta y consumo actuales.
e s;:Ahorroenelafot.
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a;. Activos al comienzo del periodo de edad t.

r: Tasa de interés real.

N: Periodo de ganancias.

M: Periodo de jubilacion.

L: El periodo de vida del individuo representativo, es decir, N+M

Se parte del supuesto de que el individuo obtiene utilidad Gnicamente del consumo
presente y futuro, asi como de los activos que planea heredar. Ademas, se considera
gue el nivel de precios de los bienes de consumo no experimentara cambios significativos
durante el resto del periodo de vida, lo que permite que el volumen de consumo esté

directamente relacionado con su valor.

Bajo estas condiciones, para un individuo de edad t, la funcion de utilidad se puede
expresar como una maximizacion sujeta a una restriccion presupuestaria. La restriccion
presupuestaria, que surge del supuesto de que la tasa de interés r no cambiara
apreciablemente durante el resto del periodo de vida, se puede expresar mediante la

ecuacion:

Qc+ Bt e = Gyt St e (2.4.1)

r)THI=t (1+7r)L+1-t r=t (1+47)T+1-t

Para maximizar la funcion de utilidad, las cantidades de consumo C; y activos a; .,

deben satisfacer las condiciones de primer orden, representadas por la ecuacion:

au A
B_QZW;T:t't-i_l’"”L (242)
ou A (2.4.3)

6aL+1 o (1+T')L+1_t
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Donde A representa un multiplicador de Lagrange. Esto conduce a un sistema de
ecuaciones simultaneas para determinar las cantidades de consumo 6ptimo c;, activos

optimos a, 1, y el multiplicador de Lagrange, A.

Los autores identifican dos motivos principales para el ahorro: el deseo de
aumentar el patrimonio para beneficiar a los herederos y la discrepancia entre los
ingresos actuales y futuros y el consumo preferido. Estos motivos pueden explicar tanto
el ahorro positivo como negativo en cualquier subintervalo del ciclo de vida econdmica
del individuo, que puedan no reconciliarse con las predicciones fundamentales de la
hipétesis.

Es crucial destacar que la relacién entre el consumo en un periodo corto y el
ingreso en el mismo periodo no necesariamente es simple o directa. EI consumo en
cualquier periodo dado es parte de un plan que se extiende a lo largo de la vida del
individuo, mientras que los ingresos en el mismo periodo son solo un elemento que

contribuye a este plan.

Por lo tanto, la HCV, ofrece una visiéon integral de como los individuos toman
decisiones de consumo y ahorro a lo largo de su vida, en funcién de factores como la
acumulacion de riqueza para beneficiar a los herederos, la planificacién del consumo
futuro y la gestion de los ingresos actuales y futuros en funcion de las preferencias

individuales y las expectativas sobre el futuro econémico.

2.5. HCV y sistemas de pensiones de reparto

Como se menciond en el apartado anterior, la HCV plantea que los agentes
econdmicos establecen sus niveles de consumo y ahorro en base a las rentas presentes
y esperadas a lo largo de todo su periodo de vida, asi como la rigueza que podrian
potencialmente derivar de las mismas. De este modo, su consumo dependera
enteramente de sus propias preferencias en ausencia de mecanismos como los sistemas

de pensiones.
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Kotlikoff (1979) menciona que, para individuo representativo, en la ausencia de
seguridad social, tendréa un ingreso W(t) durante el periodo de ganancias N y elegira tanto
una edad de retiro R como un consumo C, de manera que el nivel de consumo a lo largo
de toda su vida, es decir, D (D = N+M), equipare el total de los ingresos -0 rentas-

recibidos durante el periodo de ganancias N.

Al considerar una retribucion igual a la tasa de interés real para el ahorro, r; de
esta restriccion presupuestaria intertemporal y la decision de consumo establecida, se
derivarian también las respectivas preferencias sobre el nivel de ahorro para mantener
el nivel de consumo a lo largo de toda la vida. Como se menciona, esta situacion inicial

se puede plantear como:

[ C(tetde = [ W (e dt (2.5.1)

Auerbach y Kotlikoff (1987) sefialan que, para un sistema de seguridad social de
reparto, sus activos financieros en cualquier momento representan una fraccion trivial de
las obligaciones de pago futuras del sistema, de manera que la verdadera fuente de
ingresos para estos fondos viene de las contribuciones fiscales a la seguridad social que

realizan los trabajadores;

En ese sentido, Kotlikoff (1979); establece el hecho de que los agentes
econOmicos pagarian sobre su renta, W(t), una contribucion de magnitud 6 con tal de
recibir beneficios de pension B(t) una vez alcanzada una edad de retiro M’, la cual difiere

de M en tanto esta ahora se determina por el Sistema de Pensiones.

De este modo, en un nivel microeconémico, la introduccion de la Seguridad Social
reduce la renta durante el periodo de ganancias en la cuantia 8W(t) y en general modifica
la restriccion presupuestaria tal que la renta a lo largo de la vida ahora se encuentra
determinada por la suma de la nueva renta disponible durante el periodo de ganancias,
(2-6) W(t) y los beneficios de pension B(t) por recibir durante el periodo de retiro. La

nueva restriccion presupuestaria se podria plantear como:
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i c®edt = [ W(©)(1 - 6)e " dt + [, B(t)(He T dt (2.5.2)

En la Figura 3, se muestra el consumo, las rentas y los beneficios de pension de
acuerdo con la edad. Como se puede observar, después de la edad de retiro R, el mismo
nivel de consumo que se tiene a lo largo de la vida se financia mediante los beneficios
de pensién B(t) y durante el periodo de ganancias, mediante (1-6) W(t), una vez
consideradas las deducciones de Seguridad Social de magnitud 6, medido en unidades

monetarias.

Figura 3. Consumo, rentay beneficios de pension del individuo representativo alo
largo de la vida, de acuerdo con la HCV, en presencia de un régimen de pensiones
de reparto.

Unidades
monetarias

w(t)

(1-8)Wit)

ct)

B(t)

A
. WA

R D Edad

Nota: Elaboracion propia con base en Kotlikoff (1979, p. 397), 2025.
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Como lo menciona también Kotlikoff (1979), la introduccion de esta contribucion
sobre los salarios reduciria el ahorro privado a menos que la suma de las contribuciones
realizadas equivalga a los beneficios de pensién recibidos; es decir, que el area de 6W/(t)

equivalga siempre a la de B(t).

Para que dicha condicion se cumpla, necesariamente la tasa de interés real r debe
de ser superior al retorno del sistema de pensiones de reparto para el periodo analizado,
el cual corresponde a la suma del crecimiento poblacional y de los ingresos de la

economia en general.

Sin embargo, la modificacion de los pardmetros existentes del sistema de
pensiones, como los niveles de cotizacion requeridos sobre los salarios o la cuantia de
las pensiones crean diferencias entre las generaciones o cohortes de individuos; asi, es
probable que los individuos de las primeras generaciones reciban beneficios superiores
relativos al nivel que cotizaron efectivamente. Como estos beneficios son pagados por la
generacion activa en el momento, el ahorro se veria reducido en tanto la propension
marginal de consumo de la generacion que recibe pensiones es superior a la que se

encuentra activa y ahorra.

En el proximo apartado, se analiza de manera esqueméatica como los cambios en
las decisiones de los agentes econdmicos como resultado de variaciones en los sistemas

de pensiones nacionales, se transmiten al resto de la economia.

2.6. Transmision de las reformas paramétricas del sistema de pensiones al sector
real de la economia

De acuerdo con Peris-Ortiz et al. (2020), existen Unicamente cuatro maneras de
lidiar con un problema de financiamiento de un sistema de pensiones de reparto en el
largo plazo, sin modificar su estructura subyacente. Este tipo de reformas paramétricas

tienen el objetivo explicito de aumentar los recursos con los cuales se financian las
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pensiones; es decir, incrementar los ingresos del sistema; o bien, reducir los gastos en

la provision de pensiones.

De acuerdo con los autores, se puede aumentar la cuantia de las contribuciones
aportadas por los miembros activos del régimen o incrementar la produccion de la
economia, mediante una mayor productividad de los factores, por ejemplo; en lo que
respecta a dotar al régimen de pensiones de mayores ingresos; mientras que, por parte
de la contencion del gasto, se pueden reducir los pagos pensionales dados a los
participantes pasivos o disminuir la duracion del retiro para asi aplazar los pagos a los

afiliados.

Como expuesto por Modigliani y Brumberg (1954), y como parte central de la HCV,
dada la existencia simultanea de individuos de distintas generaciones en la economia,
con distintas preferencias en funcién de su posicién en el ciclo vital, se deriva que las
diferentes alternativas mencionadas suponen implicaciones, en tanto dichas reformas

atafien mayormente a unas u otras generaciones.

Por ejemplo, incrementos en la contribucion al sistema de pensiones suponen una
reduccion del ingreso disponible de los miembros de las generaciones activas, en tanto,
como menciona Kotlikoff (1979), los agentes econdémicos las consideran equivalentes a
un impuesto puro a los salarios, con lo cual se estableceria un mecanismo de transmisién
al sector real por medio de la demanda agregada, especialmente en el corto plazo, como

expuesto también por Karam et al. (2010).

En ese sentido, al ser el consumo el principal componente de la demanda
agregada, y este ser directamente proporcional a la renta disponible de los agentes
econémicos que se encuentran activos en la fuerza laboral; un incremento en las
contribuciones salariales implica una contraccion de la demanda de los bienes y servicios

producidos por la economia.

Consecuentemente, cuando los hogares demandan un nivel menor de bienes, el
sector productivo tiene menores incentivos para ofrecer el mismo nivel de bienes y

servicios, con lo que la produccién total disminuye. Al reducirse los ingresos del sector
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empresarial, se registraria una inversion en capital fijo menor, lo que a su vez lleva a la

economia alcanzar niveles de producto menores (Blanchard, 2012).

Asi mismo, dada la estructura tripartita de financiamiento del RIVM, y que el sector
patronal contribuye de manera preponderante, la subida de las cargas sociales no solo
actla a través del mecanismo de la demanda de los trabajadores anteriormente descrito;
Si no que a su vez entra de manera directa en la estructura de costos de las empresas,
gue para no ver afectados sus margenes de beneficio, deberan ajustar rubros como las
retribuciones salariales, lo cual termina por incidir de nuevo en los ingresos del sistema

de pensiones y en el eventual monto que se recibira.

Por su parte, de acuerdo con Karam et al. (2010), reducir la duracion del retiro
promedio otorgado por el sistema de pensiones, mediante un incremento en la edad legal
de jubilacién o variaciones en los requisitos para poder acceder a una pension por vejez
aumenta la participacion de los agentes econdémicos en la fuerza laboral pasada cierta
edad.

Un plazo de retiro menor disminuye las erogaciones realizadas por el sistema de
pensiones en general, lo cual a su vez implica incrementos en las cotizaciones a través
del tiempo. En el largo plazo, la produccion de la economia incrementaria debido a que
el sector productivo cuenta con una mayor dotacion de trabajo como factor productivo.
En este caso, la tasa de interés real de la economia; es decir, la retribucion al capital en

una economia perfectamente competitiva se reduciria debido a la abundancia del trabajo.

Por otro lado, también se da un ajuste en los niveles de ahorro privado, ya que los
agentes econémicos; al prever un retiro mas corto, no ahorraran tanto durante sus afios
de actividad. Finalmente, los autores mencionan que una reduccién en la cuantia de las
pensiones pagadas (que reduciria los gastos del sistema de pensiones), llevaria a que
los hogares incrementen su ahorro privado en prevision; lo que incrementaria el acervo
de capital de la economia a largo plazo; sin embargo, destacan que consecuentemente

se observarian efectos negativos sobre el consumo en el mas corto plazo.

Como se puede notar, los sistemas de pensiones interactiian con el resto de la

economia a través de su financiamiento y los beneficios que estos proveen. Los cambios
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en su funcionamiento elemental terminan por repercutir, de acuerdo con la teoria
econOmica, en variables de tipo agregado, a través de los ajustes en el comportamiento

microecondmico de los agentes econdmicos.

Trigg y Lowe (2010) visualizan este mecanismo de transmisién a través del
diagrama de flujo circular de la economia, una representacion comunmente utilizada para
mostrar las interacciones entre los agentes econdmicos y como estas determinan la

asignacion de los recursos, como se muestra en la Figura 4.

Figura 4. Diagrama de flujo circular de la economia con un régimen de pensiones de
reparto

Salarios

Generaciones
activas

Contribuciones e impuestos

Generaciones
retiradas

Pensiones

Contribuciones e impuestos

Consumo

Nota: Elaboracion propia con base en Trigg y Lowe (2010), 2025.
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2.7. Modelo de Generaciones Traslapadas (MGT)

Samuelson (1958), como parte de sus aportes sobre las decisiones de consumo
inter temporal y la determinacion de las tasas de interés a largo plazo, senté también las
bases para comenzar a considerar los sistemas de pensiones y seguridad social en la

teoria econémica.

El autor indag6 sobre cuales serian los términos de intercambio entre el consumo
actual y el consumo futuro, asi como las tasas de interés a largo plazo que se derivarian
de este en situacion de competencia perfecta; de este modo, llegd a la conclusién de
que, en un mundo sin reserva de valor y una poblacion creciente, la transferencia
intergeneracional de recursos equivale a desplazar el consumo hacia el futuro con una

tasa de interés positiva.

Del punto anterior, se puede inferir que el crecimiento de los ingresos de un
sistema de pensiones basado en el reparto dependera en gran medida del crecimiento
de la poblacién activa y el constante ingreso de nuevos cotizantes que puedan financiar
el pago de las pensiones de la generacién ya jubilada, al constituir este mecanismo una
manera de transferencia intergeneracional; asi mismo, se conceptualiza que en una
economia en la que existen distintos tipos de individuos o generaciones con preferencias
distintas, como lo plantea la HCV, esta transferencia intergeneracional tendréa efectos
sobre variables como el consumo y el ahorro debido a las diferencias en las propensiones

marginales al consumo entre generaciones..

En los planteamientos de Samuelson, se encuentra también la base de los
Modelos de Generaciones Traslapadas (MGT), considerados el principal instrumento
para el estudio de la interaccion de los sistemas de pensiones y el resto de la economia,
esto debido a que expande el modelo estandar de crecimiento neoclasico (Solow, 1956),
para incorporar individuos representativos nacidos en distintos puntos del tiempo, y que
consecuentemente tienen preferencias distintas de consumo, trabajo y ocio; los cuales a

su vez en determinado momento coexisten y comercian entre si (Aguiar, 2008).
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Auerbach y Kotlikoff (1987) presentan una version simplificada del Modelo de
Generaciones Traslapadas, desarrollado por Samuelson (1958) y Diamond (1965)
originalmente. De manera introductoria, se considera un modelo en el que en cualquier
momento del tiempo coexisten dos generaciones; la primera estd compuesta por
individuos nacidos al inicio del periodo t y la segunda nacida al inicio del periodo t+1; de
este modo, durante el periodo t+1, la primera generacion ya se encuentra retirada, y la
segunda se encuentra en sus afos activos. Al final del periodo t+1, la primera generacion

muere y la segunda llega al final de sus afios activos.

El modelo incorpora, como parte del sector de los hogares, individuos
representativos cuyas decisiones de consumo y ahorro a partir de su renta, W,, se
ajustan a las predicciones de la Hipétesis del Ciclo de Vida; de este modo, para un
individuo que pertenece a la primera generacion -que es joven durante el periodo t-, su
utilidad a lo largo de la vida dependera tanto de la decisién de consumo cuando es joven

y de la de cuando ya no lo es, es decir:

Copp +—24 — W (1—0,) + ot (2.7.1)

YE T (14741) (1+7¢41)

Donde C,, representa el consumo cuando se es joven, C,..1, cuando se es viejo,

.41 la tasa de interés real en el periodo t+1 y W, el salario o renta recibido en el periodo
t, 6, las contribuciones a la Seguridad Social y B;,, los beneficios por pension para
recibir en el periodo t+1; esencialmente, la Ecuacion 2.6 establece que un individuo
representativo nacido en el periodo t debera equiparar su consumo a lo largo de su vida
(es decir, cuando es joven el periodo t y también cuando ya no lo es en el periodo t+1) a
su renta dada por los salarios netos recibidos en el periodo t; W;(1 — 6,) y los beneficios

por pension que recibira en el periodo t+1, B;, ;.

La estructura implica que en determinado momento t, conviviran individuos que
hayan nacido al inicio del periodo t-1 (que seran la generacion que recibe beneficios de

pension por vejez) y otros que a su vez hayan nacido al inicio de este periodo t, que
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financia las pensiones de la generacion nacida al inicio de t-1. Al final del periodo t, los

individuos nacidos al inicio de t-1 mueren.

Es decir, en cualquier momento coexisten individuos nacidos en distintos puntos
del tiempo, de manera que existe una transferencia intergeneracional entre estos. La
determinacién de la longitud de estos periodos supone asi la extension de la vida laboral
y la extension del periodo comprendido entre la jubilacion y la muerte, lo que también se
asocia con los parametros establecidos por el sistema de pensiones, como la edad de

retiro.

Como se menciono anteriormente, se asume que existen funciones Cobb-Douglas
de Utilidad, donde B es la propension intertemporal de consumo o parametro de
impaciencia. Entre mas cercano a la unidad, méas valora el consumo presente el individuo

representativo:

U = CthCot+11_ﬁ (2.7.2)

Asi mismo, la produccién en el periodo t (Y;) adopta la misma forma, tal que a es
la participacion del capital en la funcion de produccion, K; es el acervo de capital en el

periodo ty L, es la fuerza de trabajo en el periodo t:

Y, = K&L@ (2.7.3)

Como la economia se asume perfectamente competitiva, la retribucion a los
factores debe equiparar a su producto marginal; es decir, que la tasa de interés real
equipare al producto marginal del capital (Ecuacién 2.7.5) y que el salario real al del

trabajo (Ecuacion 2.7.4):

W, = (1 - a)K® (2.7.4)
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re = (K& (2.7.5)

Auerbach y Kotlikoff (1987) mencionan que el consumo para un individuo de la

generacion t cuando se encuentra jubilado estara dado por la Ecuacion 2.9:

CO,t = At(l + T't) + Bt (2.7.6)

Donde A, representa los activos derivados del ahorro durante el periodo anterior,
tal que A; = (1 — 8,)W,, lo que es equivalente a los salarios ahorrados a la tasa de ahorro

(1 —8,); asi mismo, el equilibrio en los mercados de capitales requiere que K, = A;.

Por su parte, los beneficios de pension deberian de estar determinados por:

Donde n representa la tasa de crecimiento poblacional, y muestra la manera en
que los beneficios se financian mediante una redistribucion intergeneracional en un

sistema de beneficios definidos.

El acervo de capital por trabajador joven estaria dado por la Ecuacién 2.7.9.

A1 _ We(1-6p)
(1+n)  (1+n)

(2.7.9)

Kiy1 =

A partir de las ecuaciones (2.7.8) y (2.7.6), se obtienen los valores de estado

estacionario mostrados en la Ecuacién 2.7.10:
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_ _ (#-n)0
1+ ( (1+f))

(2.7.10)

De lo anterior, se puede notar, como lo mencionan Auerbach y Kotlikoff (1987),
gue cuando la tasa de interés real es mayor a la tasa de crecimiento poblacional, la
seguridad social reducira los recursos a lo largo de la vida de acuerdo con la HCV; asi
mismo, cuanto mayor es la contribucion a la seguridad social, menor es el stock o acervo

de capital en el estado estacionario, como se muestra en la Ecuacién 2.15:

KO0 = 1 -a){1-p-6[1-EL 0 —n) (2.7.11)

La aplicacion del modelo empirico supone el cumplimiento de un correcto
calibrado, es decir a la asignacion de valores especificos y que reflejen la realidad a los
pardmetros asociados a las ecuaciones mencionadas hasta ahora y determinadas por

las variables enddgenas.

Estos valores asignados deben reflejar datos histéricos reales del objeto de
estudio, lo que permite aplicar el analisis teérico derivado de la formulacion del modelo
en un contexto determinado y obtener proyecciones robustas que también reflejen los
eventuales cambios a parametros exdgenos, como la contribucién a la seguridad social,

0 o la tasa de crecimiento poblacional, n. (Auerbach y Kotlikoff, 1987).

Dentro de los parametros considerados en modelos de este tipo, se encuentra la
proporcion del capital en la funcion de produccion, a, que a su vez determina la
participacion relativa del factor trabajo (1 —a). Como lo menciona Alvarez (2018); la
estimacion de este parametro se realiza mediante Minimos Cuadrados Ordinarios
Dinamicos (MCOD), de la forma logaritmica de la Ecuacion 2.7.3 En esta, Y; corresponde
a la serie existente del PIB anual, K; ala serie de acervo de capital y L, al capital humano,

o factor trabajo:
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InYy) =K +(1—a)n(L) + & (2.7.12)

De este modo, también se obtiene la parametrizacion de las retribuciones a los
factores (tasa de interés y salario real), como se menciona en las ecuaciones respectivas.
Otro de los pardmetros que se requieren estimar para incorporar al modelo corresponde
a la propension intertemporal del consumo a consumir (3), el cual se puede estimar en
base a datos anualizados de la tasa de interés real, como mencionado por Valerio (2016);
o utilizar los valores cercanos a la unidad que se derivan de estudios anteriores, como
descrito por Auerbach y Kotlikoff (1987) y Hviding y Mérette (1998).

Como se puede observar, el proceso de calibrado consiste en dotar de realismo
al modelo, mediante la asignacion de valores a los parametros que describen sus
ecuaciones elementales. Este proceso puede bien ser aleatorio como mencionado por
Auerbach y Kotlikoff (1987) o bien también puede especificarse mediante revision

bibliogréafica o de datos numéricos.
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Capitulo 3: Marco Metodoldégico

3.1. Enfoque de investigacion

Como lo mencionan Hernandez et al. (2018), los enfoques de investigacion
pueden ser de tres tipos: cuantitativo, cualitativo o mixto, este altimo una combinacién de
los dos primeros. Con respecto al enfoque cuantitativo, Hernandez et al. (2014)
mencionan que es aquel que “Utiliza la recoleccion de datos para probar hipotesis con
base en la medicion numérica y el andlisis estadistico, con el fin establecer pautas de

comportamiento y probar teorias.” (p.4);

Por otro lado, con respecto al enfoque cualitativo, se menciona que este “Utiliza la
recoleccion y andlisis de los datos para afinar las preguntas de investigaciéon o revelar

nuevas interrogantes en el proceso de interpretacion.” (Hernandez et al. 2014, p.40).

La presente investigacidbn se enmarca en un enfoque de investigacion de tipo
mixto, en vista de la complejidad inherente al objeto de estudio y el andlisis de los
resultados obtenidos en funcion de la teoria econdmica. Precisamente, se parte de que

el enfoque mixto esta caracterizado por:

la integracién sistematica de los métodos cuantitativo y cualitativo en un solo
estudio con el fin de obtener una “fotografia” mas completa del fenbmeno, y sefiala
que éstos pueden ser conjuntados de tal manera que las aproximaciones
cuantitativa y cualitativa conserven sus estructuras y procedimientos originales
(Chen, citado en Hernandez et al., 2014, p.534)

En ese sentido, se puede decir que la investigacidbn cuenta tanto con una
aproximacion cualitativa, como con una cuantitativa. El planteamiento del MGT se deriva
de la descripcion cualitativa de como los individuos establecen sus decisiones de
consumo y ahorro a lo largo de la vida, propuesta bajo la HCV, lo que implica una

interpretacion conceptual de su comportamiento.

Con respecto a la faceta cuantitativa, se realiza una estimacion numeérica del MGT,

gue establece en términos medibles la respuesta esperada por parte de los agentes
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econdmicos en este contexto. Asi mismo, dicha simulacion se basa en el calibrado de la

herramienta a parametros que se basan en estadisticas previas sobre el RIVM.

De este modo, y como también mencionado en Hernandez et al. (2014), los
resultados del MGT se contextualizan a través de la interpretacion conjunta de los
elementos cualitativos de la teoria econdmica, lo que permite evidenciar las relaciones
indirectas mostradas por los resultados numéricos, lo que otorga una perspectiva mas
profunda y les otorga una mayor solidez y rigor. Posteriormente, se realizan
recomendaciones de politica publica en funcion de los resultados numéricos obtenidos,
en las cuales se incorporan consideraciones cualitativas asociadas al bienestar de los

agentes economicos, lo que ratifica el enfoque mixto de la investigacion.

3.2. Tipo deinvestigacion

El tipo de estudio es de tipo explicativo y correlacional. Con relacion a lo anterior,

Hernandez et al. (2014) indican que los estudios explicativos:

estan dirigidos a responder por las causas de los eventos y fendmenos fisicos
0 sociales. Como su nombre lo indica, su interés se centra en explicar por qué
ocurre un fendbmeno y en qué condiciones se manifiesta o por qué se

relacionan dos o mas variables (p.95)
Mientras que el alcance correlacional:

tiene como finalidad conocer la relacién o grado de asociacidén que exista entre
dos 0 mas conceptos, categorias o variables en una muestra o contexto en
particular. En ocasiones solo se analiza la relacién entre dos variables, pero
con frecuencia se ubican en el estudio vinculos entre tres, cuatro 0 mas

variables (Hernandez et al., 2014, p.93).

La investigacion aborda el problema de estudio de manera explicativa en tanto
indaga, a través de la HCV en como se relacionan distintas variables de tipo
macroeconomico y aborda los resultados obtenidos basados en causas preestablecidas

en la teoria econdémica. En otras palabras, evalua el efecto de las reformas paramétricas
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del RIVM como causa, en las variaciones de otras variables como consecuente. Asi
mismo, se puede caracterizar como correlacional en tanto también se analiza la relacion
entre las variables frente a cambios en otras, tanto de manera cualitativa como

cuantitativa, de acuerdo con los resultados del MGT derivados a la luz de la HCV.

Asi mismo, la investigacion se encuentra alineada con el paradigma de
investigacion analitica, la cual segun Hurtado (2000) implica analizar un evento de
manera que se pueda comprender a través de los detalles que lo conforman; como
menciona la autora, a través de la investigacion analitica, se desagrega el fenbmeno bajo

estudio en distintas partes para identificar relaciones.

El disefio del estudio es del tipo transformativo secuencial (DITRAS). Hernandez
et al. (2014) mencionan que este disefio de las investigaciones del tipo mixto se
caracteriza por que el estudio es principalmente dirigido por una fuerte perspectiva
tedrica, en la cual los métodos de investigacion utilizados son coadyuvantes a la misma.
En ese contexto, comienza por el planteamiento de relaciones cualitativas entre variables
gue describen el objeto de estudio de acuerdo con la HCV, a través de la revision
bibliografica, para posteriormente recabar los datos numeéricos necesarios y realizar

simulaciones mediante el MGT.

3.3. Universo de la investigacién

3.3.1. Sujetos y fuentes de informacion

Hernandez et al. (2018) indican que las fuentes de informacién se pueden
categorizar en dos tipos: primarias o directas y secundarias. Con respecto a las primeras,
indican que estas son las utilizadas principalmente en el proceso de revision bibliografica
y proporcionan datos sin mayor tratamiento que luego son reinterpretados de acuerdo
con los objetivos de la investigacion. Por su parte, las fuentes de informacion secundaria
corresponden a las que contemplan un tratamiento de las fuentes primarias, a través de

su compilacion o resumen.
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Dentro de las fuentes de informacion primarias, como mencionan los autores, se
pueden listar: “libros, antologias, articulos de publicaciones periddicas, monografias,
tesis y disertaciones, documentos oficiales, reportes de asociaciones, trabajos
presentados en conferencias o seminarios, articulos periodisticos, testimonios de

expertos, peliculas, documentales y videocintas” (Hernandez et al., 2018, p.27).

En la presente investigacion, se identifica que las fuentes de informacion primaria
corresponden a estudios similares realizados en otros paises con anterioridad, que
indagan en los efectos macroecondmicos de distintas reformas pensionales a través del
uso de un MGT y los parametros que se deben de utilizar como parte de la metodologia,

asociadas a publicaciones en revistas cientificas, tesis de grado vy libros.

Asi mismo, se tiene que, con propésito de adaptar la metodologia al caso de Costa
Rica, la principal fuente de informacion utilizada para el calibrado del modelo
corresponde a un conjunto de series de tiempo de caracter anual, relativas al RIVM y a
la macroeconomia de Costa Rica, delimitadas a Costa Rica para el periodo 2000-2023.

Estos datos se encuentran contenidos en:

1) Estudios actuariales sobre el RIVM realizados por la Direccion Actuarial y
Econdmica (DAE) de la CCSS, listados en la seccién “Documentacién de Informes
IVM” en el sitio web de la Superintendencia de Pensiones (SUPEN).

2) Bases de datos del Instituto Nacional de Estadistica y Censos (INEC). Seccion de
Estadisticas y Fuentes: Encuestas.

3) Bases de datos del Banco Central de Costa Rica (BCCR). Seccion Indicadores
Econdmicos.

4) Bases de datos de la SUPEN. Seccion Estadisticas de Regimenes Basicos.

5) Bases de datos de la CCSS. Seccion de Estadisticas Actuariales en la pagina web

de la institucion.
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3.3.2. Poblacion o Muestra, conjunto investigado u otros

La presente investigacion considera las proyecciones de la senda de respuesta
de variables enddgenas de tipo macroeconémico en un MGT, las cuales se muestran en
la Tabla 5, junto con su representacion matematica, su descripcion y equivalencia a
indicadores historicos. Cabe destacar que la cobertura de estas variables esta delimitada
a ser las relativas a la poblacion afiliada al RIVM de la CCSS de Costa Rica. Es decir, a
las personas que actualmente reciben una pension por vejez de este régimen o han

realizado al menos una cotizacion en los Ultimos 12 meses.

Asi mismo, dadas las consideraciones teéricas, la poblacién del modelo no
considera a las personas afiliadas menores a los 25 afos. Lo anterior obedece a que con
la finalidad de resaltar los elementos fundamentales del analisis del MGT, se define para
los individuos un ciclo vital de tres periodos de 20 afios cada uno, es decir de 60 afos.
Del cual el ultimo periodo, o periodo de retiro, comienza a los 65 afios, edad legal de
jubilacién bajo el RIVM desde su creacion.

Tabla 5. Variables utilizadas en el analisis y la interpretacién de datos de la investigacion

Variable end6gena  Representacion Descripcion

Consumo final de los individuos cotizantes del RIVM, en la
primera etapa del ciclo vital (25-45 afios), en términos per
capita.

Consumo generacion 1 ct

Consumo final de los individuos cotizantes del RIVM, en la
Consumo generacion 2 o2 segunda etapa del ciclo vital (45-65 afios), en términos per
9 cépita.
Consumo final de las personas pensionadas por vejez del
Consumo generacion 3 o3 RIVM, en la primera etapa del ciclo vital (65-85 afios), en
9 términos per capita.
Proporcién del ingreso no consumida por los cotizantes del
ARoITo generacion 1 et RIVM, en la primera etapa del ciclo vital (25-45 afios), en
9 términos per céapita.
Proporcién del ingreso no consumida por los cotizantes del
RIVM, en la segunda etapa del ciclo vital (45-65 afios), en

Ahorro generacion 2 52 DA -9
términos per capita.
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Cuantia de las pensiones por vejez pagadas por el RIVM, en
Pensiones pen términos per capita.

Resultado financiero del RIVM (Ingresos efectivos — egresos

Posicion financiera de G totales).

la seguridad social

Produccion o PIB de la economia representativa en términos
Produccion y per capita.

Acervo de capital de la economia representativa en términos

Acervo de capital k per cépita.
. ; Tasa de interés real de la economia representativa.
Tasa de interés real r
. Salario real de la economia representativa en términos per
Salario real w

capita

Nota: “Per capita” se refiere al valor de cada variable, dividido entre la poblacion total. Elaboracién propia, 2025

Por lo tanto, el conjunto investigado son las representaciones tedricas del
consumo Yy el ahorro para cada una de las tres generaciones de individuos de una
economia representativa en un MGT como poblacion. Estas generaciones son todos los
cotizantes activos del RIVM de los 25 hasta los 65 afos, y las personas pensionadas de

los 65 hasta los 85 afios de edad.

Asi mismo, se contemplan variables relativas a la produccion de la economia
representativa (produccion, acervo de capital, salario y tasa de interés reales) y a la
representacion del IVM, las cuales se analizan Gnicamente en el contexto de variaciones

relativas prospectivas y no en términos de indicadores histéricos.

3.4. Técnicas e instrumentos de investigacién

Las técnicas e instrumentos de investigacion que se utilizan en este estudio se

alinean con el enfoque mixto adoptado:

1) Revision documental: Con el fin de identificar cambios en el Reglamento del RIVM, y

los cambios consecuentes en sus parametros, en funcion del primer objetivo

55



2)

3)

4)

especifico, se da revision de las distintas versiones de dicho cuerpo legal, las cuales
se exponen en el Sistema Costarricense de Informacion Juridica. Asi mismo, se
consultan diversas fuentes de informacion primaria como libros, articulos cientificos

y periodisticos, para asegurar el cumplimiento de los objetivos de la investigacion.

Analisis grafico de variables: Para inferir los mecanismos de transmision de las
reformas del RIVM sobre su situacion financiera, se grafican y analizan diferentes

indicadores clave, mostrados en la seccion 4.1.5 del capitulo 4.

Construccién del MGT: Con base en fuentes primarias, y especialmente el manual de
uso de DYNARE (Adjemian et al., 2024), se formula y resuelve de manera analitica

un MGT adaptado al caso de Costa Rica y en funcién de la HCV.

Calibrado del MGT: Se establecen los valores iniciales de los parametros del modelo,
para que estos representen las caracteristicas de Costa Rica y el papel del RIVM,
como es estandar a los modelos numéricos de Equilibrio General (Auerbach y
Kotlikoff, 1987). En funcion de estos parametros, las ecuaciones, una vez ingresadas

a la herramienta informatica DYNARE son resueltas para representar la realidad.

3.4.1. Planteamiento del MGT

En la presente seccion, se realiza la especificacion del MGT a través de las

ecuaciones que lo componen y se discuten sus principales supuestos. Para la estimacion

del modelo, se utilizé el software de analisis numérico Dynamic Analysis and Research

in Economics (DYNARE), basado en el programa MatLab o su alternativa, GNU Octave.

El cédigo o script utilizado en el programa se puede referir en el Anexo 3. En el Anexo 4,

se muestran los diagndésticos de estabilidad del modelo.

El modelo numérico es una representacion economica basada en un MGT

estandar de tres periodos, adaptada de Makarski (2012); que a su vez consta de tres

sectores: los hogares, las empresas, y la seguridad social o gobierno, asociado al papel
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RIVM en la estructura econémica costarricense como principal régimen de pensiones
contributivo financiado mediante el reparto. La economia representativa del modelo se

asume como perfectamente competitiva y cerrada.

3.4.2.1 Hogares

Se parte de que el ciclo de vida de los agentes econdmicos consta de 60 afios, de
los cuales estan activos 40 e inactivos durante 20; asi mismo, se asume que los
individuos comienzan a formar parte de la fuerza laboral a los 25 afios de edad natural
(correspondiente a la edad O en el modelo) y se asume que del nacimiento a esta edad
no forman parte de la economia, se retiran obligatoriamente a los 65 afios naturales (tras
40 afos) y mueren con certeza, a los 85 afos naturales (representado por edad 60 del

modelo), sin dejar herencias.

Si bien el referente tedrico considerado con anterioridad analiza el MGT de dos
periodos, como parte de la metodologia de la investigacion se amplia para considerar
tres generaciones activas en todo momento, lo cual permite enriquecer el analisis sobre
las mecanicas de transferencia intergeneracional entre personas en distintas posiciones
del ciclo vital, a la vez que se mantiene la manejabilidad de célculo y la estabilidad de la

solucioén.

De este modo, los agentes viven durante tres periodos de 20 afios cada uno, y
son activos los primeros dos e inactivos en el tercero, tal que la generacién que comienza
a trabajar al inicio del periodo t es activa durante los periodos ty t + 1, retirandose al

comienzo del periodo t + 2, al final del cual muere.

Esta dinamica se cumple para cada periodo t = 0, con lo que en cada periodo
coexisten tres generaciones, dos activas y una retirada (las primeras compuestas por los
individuos jovenes y de mediana edad; mientras que la segunda por los que se
encuentran en la vejez), identificadas por los superindices 1, 2 y 3; de manera respectiva.

La Figura 5 muestra una representacion de la estructura demografica del modelo.
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Figura 5. Estructura demografica del MGT, periodos t-n al t+n.

t-n t-2 t-1 t t+1 t+2 t+3 t+n
.  Se——— L ——— 1 ' ' : : !
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S ! ! | ...Joven l1Medianaedad! ~Mayor ! | !
. ! ! [ I Joven !Medianaedad! = Mayor |
o : : : A Joven____:Mediana edad;
i i i i . . > | . Joven .

Nota: Elaboracion propia, 2025

Las preferencias de los consumidores en cada periodo t, con respecto a su
consumo a lo largo de sus tres periodos de vida, se representan por la funcién de utilidad

separable en el tiempo, del tipo Cobb-Douglas:

U(Ctlf Ct2+1f Ct3+2) = u(ctl) + ﬁu(cl,?+1) + ﬁzu(C?+z) (3.1)

Donde c} y c?,, representan el consumo de los agentes econémicos durante sus
dos primeros periodos de vida (periodos de actividad) y c¢2,, el consumo durante su
ultimo periodo de vida (inactivo o de retiro). Por su parte, 8 es el parametro de
impaciencia o descuento intertemporal (con 0 < 8 < 1), que establece la elasticidad del

consumo presente frente al consumo futuro.

La funcién de utilidad instantanea, u(.), toma una forma logaritmica tal que los

consumidores deciden:

U(ct, ctrasciva) = Inci + Plnciyy + fInct, (3.2)
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Asi mismo, durante los dos periodos en que se encuentran activos, los agentes
econOmicos representativos proveen de manera inelastica a las empresas, una unidad
de trabajo, por el cual reciben un salario real w; y w;,,, respectivamente. Sobre este
salario, realizan contribuciones pensionales al RIVM tal que sus restricciones
presupuestarias se establecen en funcion del ingreso neto disponible; de modo que
durante el primer periodo de vida laboral de un individuo nacido en el periodo t, la

restriccién presupuestaria es:

Ctl + S% = (1 - ngt)wt (33)

Donde s} representa el ahorro realizado durante el periodo de juventud, 6, el
porcentaje de contribucion tripartita total al RIVM y 2 la proporcion de contribucion
obrera a dicho porcentaje de contribucion, durante el periodo t. En el siguiente periodo,
t+1, cuando el agente pasa a ser de mediana edad, su restriccion presupuestaria pasa a

estar dada por:

ctrr + 581 = (1= 121004 1)Weir + (14 1p41) SE (3.4)

Donde ;.4 es la tasa de interés real al periodo t + 1; la ecuacion anterior implica
gue para un individuo que entra a la fuerza laboral al inicio del periodo t, que es de
mediana edad en el periodo t + 1, (20 afios después), la suma de su consumo y ahorro
debe ser equivalente a su salario real neto; ((1 — 77,10:+1)W;4+1), l0s ahorros del periodo

anterior y los intereses generados sobre estos; ((1 + 741) si).

Al inicio del siguiente periodo, t + 2, el agente econdmico representativo se retira
y comienza a recibir una pension por vejez (pen;,,), la cual utilizara, en conjuncion con
el ahorro privado acumulado durante sus afios de actividad, para financiar su consumo
durante este periodo. Dado que se asume que con certeza no vivira un periodo adicional,
no acumula ahorros adicionales; por lo que la restriccion presupuestaria durante la vejez

es:
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Cira = PeNpyy + (14 1e42) SEy (3.5)

El nivel de beneficios pensionales es a su vez una proporcion del promedio de los
salarios devengados durante los periodos anteriores, determinado por la tasa de
reemplazo ¢ del sistema de pensiones, lo que establece una representacion de las

Wt+1+Wt

dindmicas vigentes del RIVM; tal que pen,,, = @ (=122t (m)

)y pen;= ¢ para

t>0y0<g<1.

El problema de maximizacion de la utilidad para cada agente econémico que entra

a la fuerza laboral en un periodo t > 0 pasa a ser:

., max - Incf + Blnct, +B%nci,
(¢t Ctr1.CEr2St St1)

Sujeto a:
1 1 _ 40
ci +si =1 —120)w;
cir + 581 = (1= 121004 1)Wepr + (14 1p4q) ST
Cirz = PeNpyy + (1 + Ty2) S

Del cual se derivan las condiciones de primer orden (ecuaciones de Euler):

1 _ (+r40)B

ct B ct (36)
1 1+ )

—— = el (3.7)
t+1 t+2
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Por tanto, la solucion al problema del consumidor, a lo largo del ciclo vital,
corresponde a la sustitucion de las ecuaciones de Euler en las restricciones
presupuestarias establecidas. De este modo, para cada periodo t > 0 se cumple que el

consumo de los agentes econdmicos en su juventud (primer periodo de actividad) es:

1 _ 70 (1-TP416c41)We 41 pengio
€ = (32+B+1) [(1 0w, + (1+7¢41) + (1+7‘t+1)(1+7”t+2)] (3:8)
Y su ahorro:
st = (1—120)w; — ¢} (3.9)

El consumo de la generacion de mediana edad (segundo periodo de actividad) en

cada periodo corresponde a:

2 — penei1
Ct - (B+1) [(1 Bt)Wt + (1 + Tt)St 1 + (1+Tt+1) (310)

Y su ahorro:

st= (1—120)we + (1 +1p)st_, — c? (3.11)

Por su parte, el comportamiento de los agentes econémicos que se encuentran

en su periodo de retiro en cada periodo t > 0 es descrito por:
¢t = (1 +r)st, +pen, (3.12)

Dado lo anterior, el planteamiento del modelo describe como los agentes
econdmicos maximizan su consumo y ahorro, sujetos a las restricciones presupuestarias,
de manera que toman en cuenta los ingresos derivados del trabajo durante sus periodos
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de actividad, el rédito por sus ahorros acumulados y la pensién por recibir en su periodo

final de vida, durante el cual se encuentran inactivos.

La determinacion de dicha tasa de interés y salarios reales dentro de la economia,
los cuales se utilizan para definir lo anterior, son a su vez determinados por el sector

productivo, como se detalla en el apartado subsiguiente.

3.4.2.2. Empresas

La produccion en la economia estd determinada por una funciéon de produccion

neoclasica:

Y, = F(K, L) (3.13)

Donde:
Y;: Produccion total en el periodo t
K, Capital acumulado en el periodo t — 1

L. Trabajo ofrecido por las dos generaciones activas en el periodo t

La funcién de produccion toma la forma de la funcion Cobb-Douglas: Y, =
AKZL=* Donde A es la productividad total de los factores y los parametros a y (1 — a)
representan la participacion del capital y del trabajo en la funciéon de produccién,

respectivamente; tal que 0 < @ < 1 (Blanchard, 2012).

Asi mismo, dado que todos los agentes econdmicos jovenes y de mediana edad
trabajan, es decir, los miembros de las generaciones que se incorporan a la actividad
econdmica al inicio del periodo presente y el periodo inmediatamente anterior se tienen

que L, = N + N;_;, donde N; y N,_; son el tamafio de las generaciones que entran a la
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fuerza laboral en los periodos ty t — 1, respectivamente. Como la poblacién crece a una

tasa constante n, Ny = (1 + n)N;_;.

Las empresas, que se desempefian en un mercado perfectamente competitivo,

maximizan sus ingresos netos de acuerdo con el problema de maximizacion:

max Y, — (1 +P0)w,L, — (r; + §)K
(Ytth;Lt) t ( t t) t~t (t ) t

Sujeto a:

Y, = AKFLL @

Es decir, los beneficios de las firmas se determinan tras deducir, en cada periodo,
la retribucién a los dos factores productivos de la produccién total. El pago al trabajo es
asi, la suma de los salarios pagados a las generaciones activas (w:L;) mas la
contribucion al sistema de pensiones realizada por los patronos (z¥8,w;L,), donde ¥ es
la ponderacién patronal de la contribucién al RIVM sobre los salarios; del mismo modo,
el alquiler o pago del capital es equivalente a la suma de sus pagos, de acuerdo con la

tasa de interés real (1), neto de depreciacion del capital fijo ().

Yt

z . o . K,
En términos per capita, se tiene que y, = =, k, = *y w, = -
t t

Wq
—» con lo que la
t

solucion del problema de maximizacion anteriormente descrito genera las condiciones

de primer orden, por trabajador:

= Aak@ 1 -4 (3.14)
_ AQ-okf
W= (3.15)

A partir de las cuales se establece la equivalencia del precio de los factores
productivos frente a su producto marginal, tasa de interés y salario reales,

respectivamente; es destacable como a partir de la Ecuacién 5.15 se infiere una relacién
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inversa entre el nivel de contribucion patronal y los salarios de la economia
representativa, lo cual captura los costos asociados a los pagos de cargas sociales para
la firma. Asi mismo, para efectos del modelo se considera el movimiento del salario real

como el inverso de la oferta de trabajo.

3.4.2.3. Gobierno y seguridad social

Finalmente, el tercer sector dentro del modelo es la entidad de seguridad social 0
sistema de pensiones, cuyas cuentas se asume estan completamente integradas a las
del gobierno; en otras palabras, en cada periodo el Gobierno se encarga de recolectar
las contribuciones 26, w,L, de las generaciones activas (parte obrera), ¥ 6,w,L, de las
firmas (parte patronal), pagar la contribucion estatal t76,w;L., de acuerdo con la
ponderacion gubernamental ¢, y financiar el pago de pensiones para la generacion que
no se encuentra activa ((1 — L;)pen;), tal que la posicién financiera del sistema de

pensiones en cada periodo :
G = (tf + 1 —18)0,w L, — (1 — L)pen, (3.16)

, . , . . G
Que en términos per capita es equivalente, con g, = L—t a:
t

ge = (¢ + Tf —1{)0,w; — pen, (3.17)

Lo que implica que las contribuciones obreras y patronales realizadas por cada
trabajador de la economia se utilizan para el pago de las pensiones de cada persona que
se encuentra retirada y recibe una pension de la cuantia pen;. Dado la estructura tripartita

del sistema de pensiones representativo, la contribucion estatal se toma como negativa
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en tanto corresponde a una erogacion en el presupuesto gubernamental; asi mismo, se
asume que el gobierno no tiene mayor poder de gasto por fuera de financiar los

beneficios pensionales dentro de la economia.

3.4.2.4. Equilibrio competitivo y solucion de estado estacionario

El equilibrio o condicion de cierre en el mercado de bienes esta dado por la Ley
de Walras, de acuerdo con la cual la produccion de cada periodo es equivalente a la
inversion neta en capital fijo y el gasto en consumo final (en este caso, el correspondiente
a las tres generaciones que coexisten en cada periodo y se incorporan en los periodos

t,t—1yt— 2), respectivamente; es decir:

Yt = NtCtl + Nt—lctz + Nt_zctB + Kt+1 - (1 - S)Kt (318)

El acervo de capital de la economia esta a su vez determinado por las decisiones
de ahorro de las generaciones activas durante el periodo inmediatamente anterior; tal

que:

Kip1 = s¢Ne+ sEN_4 (3.19)

Kt
N¢+Ni—q !

Como k; = ? yLg= Ny+ N4y Ne=(1+n)N,_,; entonces k, =
t

partir de lo cual se deriva la Ley de Movimiento de Capital por trabajador del modelo:

1 a2
(1+n)st (2+n)(1+n)st

(3.20)

kt+1 =
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La solucién del modelo hacia el estado estacionario supone que las variables
enddgenas en términos per capita son constantes, existe un equilibrio competitivo con
precios w; y r; tal que se resuelven los problemas del consumidor y de las empresas
con los mercados de bienes y capitales en equilibrio, de manera que ¢t =ck; ¢? =
C.s?s; Ct3 = Cs35; Stl = S.s}s; Stz = Sszs;pent = PeNgg; 1y = Tys; Wy = Weg; Ve = Vsss Key1 = Ksss 9e =
Jss- Donde ss indica el valor de cada variable en el estado estacionario y se representa

graficamente en la Figura 22.

De este modo, la solucion para cada variable pasa a ser, por parte de los hogares,

para los agentes econémicos jovenes:

1 1 _ 40 (1-785655)Wss penss
Css = (B2+B+D) [(1 T9:05s)Ws + (14755) + (1+7‘ss)2] (3.21)
Séls = (1 — 1850s5)wss — Csls (3.22)

Consumo y ahorro para los agentes econdmicos de mediana edad:

1 SS
Cszs = (B+1) [(1 - Tgsgss)wss + (1 + Tss)ssls + % (3-23)
Sszs = (1 - Tsosass)wss + (1 + rss)ssls - Cszs (3-24)

Consumo para los agentes econdmicos en la vejez:

Cs3$ = (1 + rss)sszs + pengg (3-25)

66



Se asume que en el estado estacionario existe convergencia de las pensiones
hacia una tasa de reemplazo fija sobre los salarios de la economia en ese momento, con
lo que peng, = @ Ws. En el caso de la posicion financiera del gobierno, para que esta
no se encuentre balanceada (lo que representa el déficit financiero del RIVM), debe
cumplirse que la totalidad de las contribuciones salariales, neta de los aportes estatales

equivalgan al pago total por concepto de pensiones, tal que la Ecuacion 4.17 cumple con:

Gt = (Tg + Tf - Tte)HtWtLt _— (1 _— Lt)pent < 0

Que es equivalente a:

Ge= (¢ + Tf —1£)0w(Ny + Ne_1) — (Ne_z)pen, < 0

Dado que L; = N+ N;_; Yy N; = (1 +n) N,_; la posicion financiera del sistema

gubernamental de pensiones, en el estado estacionario, es equivalente a:

gss = (755 + Tgs — T5s) OssWss) [(1 + n)z + (1+n)] (3.26)

Finalmente, en cuanto a la produccion y los precios de los factores, los valores de

estado estacionario son:

Ves = Akgs (3.27)

= A0, (3.28)

55 (1+75.6ss)
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Ty = aAkE T — 6§ (3.29)

Dado que en el estado estacionario se cumple que el acervo de capital per capita

es constante, la Ley de Movimiento del Capital pasa a ser:

— —_1 1 2

Figura 6. Representacion del estado estacionario del MGT

k
t A

kepr = k¢

4

>
kt+1

Fuente: Elaboracion propia con base en Makarski (2012), 2024

3.4.2. Calibrado y simulacién del MGT

La Tabla 6 establece, junto con una breve descripcion y su fuente, los valores de
los parametros utilizados para calibrar el MGT. Se asume que los parametros iniciales

de la economia reflejan que esta se encuentra a finales del periodo t = 0 en un estado
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estacionario, de acuerdo con la solucién del apartado anterior y correspondiente a finales
del aflo 2023.

La calibracion del MGT se realiz6 utilizando parametros econdmicos Yy
demograficos especificos al contexto costarricense, asi como referencias tedricas y
empiricas de estudios previos. Estos pardmetros se definen y justifican de la siguiente

forma:
a — Patrticipacion del capital en la funcion de produccion:

Este parametro representa la proporcion de la produccion total que se atribuye al
capital en el modelo de funcién de produccion tipo Cobb-Douglas. Se estim6 en 0,59 con
base en datos del Banco Central de Costa Rica (BCCR) y la CCSS (2024), procesados
en el Anexo 3. Su valor indica que, en la economia costarricense, mas de la mitad del
valor agregado proviene de la remuneracion del capital, lo que tiene implicaciones

relevantes en la acumulacién de riqueza y el retorno a la inversion en el tiempo.
B — Pardmetro de impaciencia o descuento intertemporal:

Este parametro refleja la preferencia temporal de los agentes, es decir, cuanto
valoran el consumo presente frente al consumo futuro. El valor de 0,97 por afio proviene
de Valerio (2016) y, al ser adaptado a periodos de 20 afios, se transforma en 0,5437. Un
valor inferior a 1 indica que los agentes prefieren consumir hoy antes que ahorrar para
mafiana, lo que influye directamente en el nivel de ahorro agregado y, por ende, en la

acumulacion de capital dentro del modelo.
0 — Depreciacion del capital fijo:

Corresponde a la pérdida de valor que sufre el capital fisico a lo largo de un
periodo de 20 afios. Este porcentaje elevado (80%) se justifica por la duracion del periodo
modelado y la alta obsolescencia de los activos productivos en economias en desarrollo,
tal como lo sefiala Robles (2021). La depreciacién impacta el stock de capital neto
disponible y determina la necesidad de nuevas inversiones para sostener o incrementar

la capacidad productiva.

8 — Contribucion porcentual tripartita total sobre salarios al RIVM:
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Este pardmetro representa la suma de las contribuciones obrero-patronales y
estatales al régimen, vigentes al 31 de diciembre de 2023 segun la CCSS (2024). Es un
factor clave en el flujo de ingresos del sistema, ya que determina la magnitud de recursos

gue ingresan cada afio por concepto de cotizaciones.
1°, 1P y 1° — Ponderaciones de la contribucion Obrera, Patronal y Estatal:
Estos tres pardmetros desagregan la contribucion total (8) segln su origen:

e 12 (0,374) indica que el 37,4% del total de las cotizaciones proviene de los

trabajadores.
e 1P (0,486) muestra que el 48,6% proviene de los empleadores.
e 1°(0,140) refleja que el 14% corresponde a aportes del Estado.

Esta estructura tripartita es esencial para modelar reformas diferenciadas segun
el tipo de contribuyente y para analizar la sostenibilidad financiera del RIVM ante cambios

en la estructura laboral o en la politica fiscal.
¢ — Tasa de reemplazo total del RIVM:

Definida como la relaciéon entre la pension promedio pagada (por todos los riesgos)
y el salario promedio de los afiliados, calculada como promedio anual entre 2000 y 2022.
Un valor de 46,50% implica que, en promedio, los pensionados reciben como pension
menos de la mitad de su salario de referencia. Este parametro incide directamente en la

suficiencia de las pensiones y en el gasto total del régimen.
n — Tasa de crecimiento poblacional:

Corresponde al promedio de la proyeccion de crecimiento poblacional para Costa
Rica entre 2023 y 2100, expresado por periodos de 20 afios, segun el INEC (2024). El
valor negativo refleja el proceso de envejecimiento poblacional y la disminucion relativa

de la poblacion en edad de trabajar, un factor critico para la sostenibilidad del RIVM.
A — Crecimiento de la productividad total de los factores:

Este parametro mide el crecimiento atribuible a mejoras en la eficiencia productiva,

independiente del incremento de capital o trabajo. Se ha tomado como constante (valor
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1) para aislar los efectos de las reformas paramétricas y evitar introducir supuestos

adicionales sobre el cambio tecnoldgico o la eficiencia en el tiempo.

Tabla 6. Pardmetros utilizados para el calibrado del MGT.

Parametro Descripcién Valor Fuente
a Participacidn del capital en la funcidn de produccidn. Estimacion propia con
0,59 base en datos del BCCR
y CCSS (2024); Anexo 3.
8 Parametro de impaciencia o descuento intertemporal (0,97 05437 Valerio (2016)
por afo; 0,5437 para cada periodo de 20 afios). ! alerio
80% Robles (2021)
6 Depreciacion del capital fijo (por periodo de 20 afios).
0 Contribucion porcentual tripartita total sobre los salarios al 11,16%  CCSS (2024)
RIVM, al 31 de diciembre de 2023.
T° Ponderacion de la contribucién Obrera en porcentaje total 0,374 CCSS (2024)
RIVM al 31 de diciembre de 2023.
Ponderacion de la contribucién Patronal en porcentaje
p
t total RIVM al 31 de diciembre de 2023. 0,486 (CCSS(2024)
Ponderacion de la contribucion Estatal en porcentaje total
e
' RIVM al 31 de diciembre de 2023. 0,140 CCS5(2024)
Tasa de reemplazo total del RIVM, medida como pensidn
¢ promedio por todos los riesgos, entre salario promedio de 46,50%  CCSS (2024)
los afiliados al 30 de junio de cada afio, promedio del 2000
al 2022.
n Tasa de crecimiento poblacional de Costa Rica, promedio -8 75%
de la proyeccion de tasa de crecimiento poblacional 2023- 127 INEC (2024)
2100 (por periodo de 20 afios).
- | ., ibuible a | -
A Crecimiento de la produccion atribuible a la productividad 1 Tomado como constante

total de los factores.

Nota: Elaboracién propia, 2025

Este proceso permite obtener la solucion inicial asociada a los valores de las

variables en su estado estacionario, y se deriva especialmente de revision bibliogréafica.

Una vez se calcularon los puntos de partida numéricos para cada una de las variables,
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se simularon los distintos escenarios de reforma mediante variaciones o shocks externos
de los pardmetros 6, ¢ y A; para cinco periodos t, que representan cada uno veinte afios
(lo que da un horizonte de proyeccion de alrededor de un siglo). Los cambios en los
pardmetros generan, para estos periodos, una trayectoria deterministica o desviacion
respecto al estado estacionario inicial para cada una de las variables enddgenas
consideradas

Este periodo de proyeccion superior a la delimitacién temporal de la investigacion
permite identificar la trayectoria esperada de las variables con mayor detalle y
predictibilidad, lo que enriquece el analisis de las mecénicas de transferencia
intergeneracional, el RIVM y su relacion con el resto de la economia representativa.

3.5. Alcances y Limitaciones

Dentro de los alcances de la presente investigacién, destaca que fue posible
realizar simulaciones de distintos escenarios de reforma del RIVM mediante el uso de un
MGT, instrumento numérico con amplia aceptacion en el andlisis macroeconémico actual
y que se encuentra vigente por sus caracteristicas y concordancia con la HCV. Del mismo
modo, se consiguio utilizar diferentes fuentes de informacion primaria para responder a
las preguntas investigativas y obtener conclusiones en una linea investigativa que, en el

contexto de Costa Rica, aun se encuentra en una fase exploratoria.

Por parte de las limitaciones, la investigacién no considera el papel de todo el
Sistema de Pensiones de Costa Rica, es decir, esta al delimitada al RIVM, lo cual hace
gue no se considere toda la poblacién nacional. Del mismo modo, como mencionado en
los apartados respectivos, el analisis considera una proporcion especifica de esta
poblacién afiliada al RIVM, con lo que los resultados podrian ser distintos al aplicarse la

herramienta en una escala nacional.
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Se encuentra ademas que la HCV asume comportamientos racionales y
simplificados por parte de los agentes economicos, lo cual puede no reflejar
completamente la realidad de Costa Rica en los proximos 25 afios. Del mismo modo, los
resultados del modelo son dependientes del proceso de calibrado, con lo que, de acuerdo

con los valores de los parametros, estos no son necesariamente Unicos.

Respecto a este punto, destaca que el MGT utilizado es de Unicamente tres
periodos, con lo que los agentes econdmicos representados son de Unicamente tres
grupos etarios y cada periodo representa veinte afios, en lugar de uno. Esto permite
mantener la trazabilidad del andlisis, pero tiene una pérdida de detalle inherente. Asi
mismo, el MGT no considera probabilidades de muerte ni herencias, como en otras

instancias de la literatura.

A pesar de lo anterior, se considera que los supuestos del mismo no afectan de
manera significativa el analisis del problema de estudio y la metodologia permitio obtener

resultados adecuados en la linea investigativa.

Ahora bien, las proyecciones realizadas Unicamente son interpretables en el
contexto de la HCV y el MGT como metodologia. No sustituyen el analisis actuarial ni las
recomendaciones derivadas del mismo. En ese sentido, dada la estructuracion del
modelo, el afio en el que se comienzan las proyecciones y la extension del ciclo vital, no
se cuenta con datos especificos para el 2050, mas si con su trayectoria. Dada la
interpretacion tedrica, se considera que esto no impacta los resultados dado el

comportamiento previsible y estructurado de las variables.

Se encontr6 ademas otra limitacion concerniente al acceso de informacion sobre
pensiones del RIVM. Si bien la informacion clave para el desarrollo de la investigacién
es publica, algunos datos complementarios no pudieron ser brindados ante consulta con
las autoridades respectivas, como la composicién de pensiones por modalidad y nimero
de cuotas cotizadas por persona afiliada. Se considera que dicho faltante no repercute

en los resultados obtenidos.
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3.6.

Matriz Metodoldgica: definicibn conceptual y operacional de las variables

ANTEPROYECTO

MATRIZ METODOLOGICA

Objetivo General:

Analizar el impacto macroecondmico de la implementacion de distintas reformas paramétricas en el Régimen
de Invalidez, Vejez y Muerte (RIVM) de Costa Rica durante el periodo 2005-2050.

Objetivos Variables Indicadores | Fuentes de | Instrumentos | Preguntas de
Especificos Informacion Investigacion
N° 1: Identificar Reformas Cambios Primarias: Analisis ¢, Qué reformas
las reformas | paramétricas legislados Reglamento documental paramétricas
paramétricas aplicadas al | sobre las | del RIVM asociadas a
aplicadas al RIVM | RIVM y | contribucione pensiones por
en Costa Rica | concernientes a | s del RIVM, y Secundarias: vejez se han
durante el periodo | pensiones por | modalidades Articulos implementado en
2005-2023. vejez de pension periodisticos el RIVM de la
CCSS, desde el
afno 20057
N° 2: Caracterizar, | Reformas Ingresos  y | Primarias: Analisis ¢Cuales son los
a través de sus | paramétricas egresos del Bases de documental vy | principales
principales aplicadas al | RIVM. Datos de la Andlisis grafico | componentes de
componentes, la | RIVM Y| cantidad de | ccss las reformas
orientacion y | concernientes a asegurados paramétricas
alcance de las | pensiones por del RIVM relativas a
reformas vejez pensiones por
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parameétricas

vejez aplicadas al

Tasa de
' 2

aplicadas al RIVM reemplazo RIVM de la CCSS*
en Costa Rica del RIVM
durante el periodo

Porcentajes
2005-2023.

de

contribucion

al RIVM.
N°3: Estimar el | Impacto Variables del | Primarias: Estimacion del | ¢Como afectarian
impacto potencial | potencial de | MGT. Bases de MGT. las variables PIB,
de nuevas reformas | nuevas Datos de la tasa de ahorro
paramétricas en el | reformas Parametros Caja nacional, el acervo
RIVM sobre | paramétricas del MGT. Costarricense de capital, la oferta
variables del RIVM sobre del Seguro de fuerza de
macroecondémicas | variables Social trabajo y la tasa de
clave —como el | representativas interés real de

. Manual de uso ,

producto interno Costa Rica nuevas

bruto (PIB), la tasa
de ahorro nacional,
el acervo de capital,
la oferta de fuerza
de trabajo y la tasa
de interés real— en
Costa Rica, para el
periodo 2023-2050,
mediante un
de

Equilibrio General

modelo

con Generaciones

de DYNARE

Bases de datos
del BCCR

Bases de datos
del INEC

reformas
paramétricas  del
RIVM de la CCSS
del

a partir afo

20237
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Traslapadas

(MGT).

N°4: Proponer | Incidencia Desviaciones | Resultados del | Andlisis de los | ¢Cuales serian las
recomendaciones | macroeconomic | de las | MGT. resultados del | reformas

de politica | a de reformas | variables del MGT. paramétricas mas

orientadas a la
reforma

paramétrica del
RIVM, basadas en
los efectos
macroecondémicos
proyectados para
los proximos 25

afos.

paramétricas
del RIVM.

MGT frente a
su estado
estacionario

inicial.

adecuadas para
asegurar la
sostenibilidad del
RIVM, en funcién
de

macroecondmicos

sus efectos

?
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3.7. Cronograma: identificacion de fases, actividades, plazos y responsables

Fase Actividades Responsable Fecha
Elaboracion propuesta de | Elaboracién propuesta | Brandon Céspedes, | Segundo Ciclo de
Anteproyecto de anteproyecto durante | Evan Paniagua y | 2022
el curso Trabajo Final de | ESEUNA
Graduacion
Definicion y aprobacion | Brandon Céspedes, | Abril de 2023
de Comité  Asesor, | Evan Paniagua y
acuerdo UNA-CTFG-EE- | ESEUNA
Definicion y aprobacién de | ACUE-029-2023
comité asesor ) . .
Cambio de Comité | Brandon Céspedes, | Enero de 2024
Asesor, acuerdo UNA- | Evan Paniagua,
UNA-CTFG-EE-ACUE- ESEUNA y Comité
001-2024 Asesor
Incorporacion de | Brandon Céspedes | Enero de 2024

Elaboracion anteproyecto

observaciones
realizadas al documento
de Anteproyecto,
Acuerdo UNA-CTFG-EE-
ACUE-001-2024

Morales, Evan Paniagua
y Comité Asesor.

- Brandon Céspedes
Elaboracion del p Febrero y marzo
anteprovecto Morales, Evan Paniagua de 2024
proy y Comité Asesor.
Revisiéon del

anteproyecto con el
Comité Asesor y envio a

Brandon Céspedes vy

Aprobacién anteproyecto

Comisién de Trabajos | Evan Paniagua Mayo 2024
Finales de Graduacion
de la ESEUNA (CTFG)
Aprobacién de la CTFG Brandon Céspedes vy
Junio 2024

Evan Paniagua, CTFG y
Comité Asesor
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Elaboracion TFG en funcién
del anteproyecto aprobado

Incorporacion de
observaciones iniciales
realizadas al documento
de Anteproyecto,
Acuerdo UNA-CTFG-EE-
ACUE-030-2024

Brandon Céspedes
Morales, Evan Paniagua
y Comité Asesor.

Julio de 2024

Recopilar la informacién
de la CCSS donde se
pueda observar el estado
actual del RIVM vy
revision bibliogréfica.

Brandon Céspedes vy
Evan Paniagua

Agosto de 2024

Analisis documental del
Reglamento del RIVM
para indagar sobre
reformas paramétricas

Brandon Céspedes vy
Evan Paniagua

Setiembre 2024

Procesamiento y analisis
de los datos obtenidos a
partir de la informacién
anterior para su
exposicién

Brandon Céspedes vy
Evan Paniagua

Octubre de 2024

Introduccion de la
metodologia a utilizar
para capturar los efectos
de las reformas
paramétricas aplicadas
en el IVM — Estimacién
del MGT

Brandon Céspedes vy
Evan Paniagua

Noviembre de
2024

Revision y correccion de
observaciones del
profesor tutor de la
primera versién final del
documento

Brandon Céspedes vy
Evan Paniagua, Comité
Asesor

Febrero de 2025

Revisiéon de
observaciones de los
profesores lectores sobre
el documento del TFG.

Brandon Céspedes vy
Evan Paniagua

Mayo de 2025

Correccién de las
observaciones hechas
por el Comité Asesor.

Brandon Céspedes vy
Evan Paniagua

Junio de 2025
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Envio de la version final y

Brandon

corregida del documento .Cespedes Y| Julio de 2025
o Evan Paniagua, Comité
del TFG al comité asesor
- Asesor
para su aprobacion
Envié del TFG ala CTFG | Brandon Céspedes vy | Julio de 2025
Evan Paniagua, Comité
Asesory CTFG
Aprobacién TFG y defensa L |
piblica Solicitud de fecha de | Brandon Céspedes vy | Agosto de 2025
defensa publica Evan Paniagua, Comité
Asesory CTFG
Defensa publica Brandon Céspedes y | Agosto de 2025

Evan Paniagua, CTFG
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Capitulo 4. Analisis e interpretacion de datos

En el presente capitulo, se indaga sobre el potencial impacto macroeconémico de
las reformas paramétricas del RIVM, de acuerdo con los supuestos teéricos de la HCV y

los resultados de la simulacion del MGT.

Primeramente, se realiza una cronologia de los distintos cambios legislados en el
RIVM, desde el afio 2005 hasta el 2023; con el fin de identificar puntos relevantes para
las reformas paramétricas. De manera posterior, se caracterizan los cambios
identificados en términos de su orientacidén sobre el porcentaje de contribucion total del
o la tasa de reemplazo del RIVM. Posteriormente, se evallan distintos indicadores
anuales del RIVM para explorar el alcance de las reformas.

A continuacién, con base en el MGT presentado en la seccion metodoldgica, se
realiza la simulacion de distintos tipos de reforma de acuerdo con las identificadas y se
analiza el cambio en las variables planteadas. De acuerdo con dichos resultados, se
plantean recomendaciones sobre reformas paramétricas al RIVM en funcién del impacto
sobre las variables endogenas consideradas en el modelo, lo cual es una representacion
tedrica de la economia costarricense a futuro, en funcion de los supuestos discutidos con

anterioridad.

4.1. Reformas paramétricas del RIVM, 2005-2023: cronologia y alcance

En esta seccidn, se hace una revision documental de las distintas versiones del
Reglamento del RIVM durante el periodo 2005-2023, con el fin de identificar las distintas
reformas paramétricas aplicadas en el periodo. De este modo, se logra conocer cuales
son las principales alternativas que pueden aplicar las autoridades a cargo para asegurar
la sostenibilidad del régimen en el largo plazo, asi como caracterizar sus principales
elementos en funcion de su orientaciéon y alcance. Posteriormente, se discute la
evaluacion de los principales indicadores del RIVM a lo largo del periodo en conjuncion

a la serie de reformas.
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Se identifican dos tipos principales de reformas: por un lado, las que buscan dotar
de mayores ingresos al RIVM mediante incrementos en los niveles de contribucion total,
y por otro, aquellas que buscan reducir el crecimiento de los egresos del régimen
mediante modificaciones en las modalidades para acceder a una pension o la formula de
calculo asociada. Los principales indicadores que evidencian el impacto de estos tipos
de reforma son el porcentaje de contribucion total sobre los salarios y la pension

promedio como porcentaje del salario promedio (tasa de reemplazo), respectivamente.

En la cronologia, se encuentran tres rondas de reforma principales, alrededor de
los afios 2005, 2016 y 2017; asi como 2021, aunque estos ultimos cambios entrarian en

vigor hasta inicios del 2024.

4.1.1. Reformas del 2005

El punto de partida en lo referente a las reformas legisladas sobre los pardmetros
del RIVM se remonta a abril del afio 2005, cuando se acordaron cambios significativos
al Reglamento del RIVM. Como consta en el periddico de publicacién oficial La Gaceta
N°95 del miércoles 18 de mayo de 2005:

La Junta Directiva de la Caja Costarricense de Seguro Social, en el articulo 12 de
la sesion N° 7950, y en el articulo 7° de la sesién N° 7952, en su orden, celebradas
el 21y el 28 de abril del afio 2005, acordé reformar los articulos 5°, 6°, 18, 23, 24,
25, 26, 27, 29, 33, 34 y 51 y adicionar los transitorios Xl, XllI, Xl y XIV al
Reglamento del Seguro de Invalidez, Vejez y Muerte (2005, p.21).

Estas reformas fueron impulsadas por la necesidad de ajustar el sistema de
pensiones ante los desafios demogréficos y financieros que ya enfrentaba Costa Rica y
el RIVM particularmente. Desde entonces, fue posible observar una tendencia hacia el

envejecimiento poblacional, un fenbmeno que habria generado una creciente presion
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sobre los recursos destinados a las pensiones. Ademas, el Fondo Monetario
Internacional (FMI) y otros organismos internacionales habian advertido sobre la
necesidad de reformas estructurales para garantizar la sostenibilidad a largo plazo del

sistema de pensiones costarricense (Fondo Monetario Internacional [FMI], 2005).

En lo concerniente a cambios a los parametros que influyen en las pensiones por
vejez, especificamente, se puede delimitar la extension de la reforma al reglamento a los
articulos 5°, 23, 24, 25y 33; de manera general, los cambios conjuntos a estos articulos
supusieron respectivamente, un incremento del nimero de cuotas necesarias para poder
acceder a una pension por vejez, el establecimiento de una pension proporcional para
las personas que no hubiesen cotizado dicho nimero de cuotas y la consolidacién de la
posibilidad de acceder a un retiro anticipado segun ciertos requisitos. También destacan
cambios en la formula de célculo de las pensiones por vejez y de incrementos graduales

en los niveles de contribucion tripartitos al régimen.

Como también lo menciona Torres (2012), la reforma implicé un impacto distinto
para las personas afiliadas en funcién de su edad; en ese sentido, se definieron tres
cohortes. En primer lugar, todas las personas que tenian mas de 55 afios de edad al
momento de entrada en vigor de los cambios normativos mantenian las condiciones
anteriores en lo referente a pensiones del RIVM, a excepcion de las clausulas que
eventualmente podrian favorecerles; por otro lado, las personas afiliadas menores a 45
afios se regirian exclusivamente por la nueva version del reglamento y aquellas con
edades comprendidas entre los 45 y 55 afios de edad por disposiciones que se
acercaban mas a uno u otro grupo de los anteriores en funcién de su edad, factor que se

vio reflejado en las disposiciones transitorias.

La motivacion detras de estos cambios también puede entenderse en el contexto
de las presiones para ajustar los sistemas de seguridad social en todo el mundo, un
desafio que no fue exclusivo de Costa Rica. Las recomendaciones de organismos
internacionales, como el FMI, resaltaban la importancia de que el pais pudiera garantizar
gue los sistemas de pensiones fueran financieramente sostenibles y equitativos en su

distribucion de beneficios (FMI, 2005). De no haberse realizado estas reformas, los
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gastos del sistema de pensiones hubiesen excedido significativamente las

contribuciones.

Como se mencionaba anteriormente y de acuerdo con lo publicado en La Gaceta
N°95 del miércoles 18 de mayo del 2005: destaca primeramente la reforma al articulo 5°,
gue aumentd el nimero de cotizaciones mensuales requeridas para que una persona
pudiera acceder a una pension ordinaria por vejez de 240 a 300 cotizaciones realizadas,
comparables con 25 afios de cotizacion ininterrumpida durante la vida laboral; por su
parte, es notorio destacar en este punto que la edad legal de jubilacién se ha mantenido
desde 1947 (afio en que el RIVM entré en operaciones) en 65 afios tanto para hombres

como para mujeres.

De manera estilizada, este tipo de reformas asociado al incremento de cuotas
aumentan el tiempo necesario de cotizacion al régimen previo a tener la posibilidad de
optar por una pension por vejez en condiciones ordinarias. Dada la formula de calculo de
los beneficios de pension del RIVM, aportar un nimero mayor de cuotas implicaria una
tasa de reemplazo superior por el componente de cuantia adicional, con todo lo demas

constante.

Esto es particularmente relevante en un contexto donde se proyecta que la
expectativa de vida aumente, y los sistemas de pensiones deban cubrir periodos mas
largos de retiro. El aumento de las cuotas es una medida que, aunque impopular, se
justifica como un mecanismo para garantizar el pago de pensiones sin necesidad de

aumentar la carga fiscal sobre el Estado (Torres, 2012).

Se establecié también la posibilidad de que la persona asegurada, una vez
aportadas 300 cuotas mensuales, pero sin haber cumplido los 65 afios de edad, pudiera
acceder al derecho de retiro anticipado con pension reducida, a partir de los 62 afios,
con una reduccioén del 21.3% de la pensién en el caso de los hombres y 34.8% a los 60
afos, en el caso de las mujeres; alternativamente, esta reduccion se puede describir

como una reduccion del 1,75% por cada trimestre faltante a los 65 afios de edad.

Estas medidas fueron disefiadas para ofrecer mayor flexibilidad a los afiliados,

permitiéndoles decidir cuando retirarse en funcion de sus necesidades personales, pero
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también con el objetivo de desalentar los retiros anticipados en situaciones donde no es
financieramente viable para el régimen. Al ofrecer una reduccion significativa en los
beneficios para quienes opten por retirarse antes de los 65 afos, se busca asegurar que
solo quienes realmente lo necesiten tomen esta opcién, lo cual alivia la presion sobre el

sistema de pensiones (FMI, 2005)

De forma equivalente, aunque sin reduccion de la pension, podria adelantar su
pension por vejez a partir de los 59 afios y 11 meses de edad, con 450 cuotas, en el caso
de las mujeres, y a los 61 afios y 11 meses, con 462 cuotas, en el caso de los hombres
(retiro anticipado con derecho a pensién de vejez). En ambos de los casos anteriores, se
contemplaria que los requisitos fueran cada vez mas similares a los ordinarios en funcion

de la edad (65 afios de edad y 300 cuotas realizadas).

Es decir, el porcentaje de la reduccion seria cada vez menor en el caso del retiro
anticipado con pension reducida entre mas cerca estuviese la persona a los 65 afios y
en el caso del retiro anticipado con derecho a pensién de vejez, un nimero de cuotas
cada vez menor seria requerido conforme la persona se acercase a contar con 65 afios
de edad.

Por otro lado, y también concerniente a la capacidad de las personas aseguradas
para acceder al derecho de pensién por vejez, destaca el establecimiento, a través de
esta reforma en el articulo 24, de una pensién proporcional para aquellas personas que
a los 65 afos no contasen con 300 cotizaciones, pero que hubiesen realizado al menos
180 aportaciones. Para estos casos, se establecié que el monto de la pension seria
desde un 75% de la pension minima vigente al momento de pensionarse, con 180 cuotas,

hasta un 99,79% con 299 cuotas.

Este cambio fue crucial para evitar que las personas que, por diversas razones,
no alcanzaran el total de cuotas requeridas, quedaran completamente desprotegidas al
llegar a la edad de jubilacién. La implementacion de una pension proporcional asegura
gue incluso quienes no pueden cumplir con todos los requisitos tengan acceso a un
ingreso durante la vejez, aunque sea en menor cuantia, en convencion con la

Organizacion Internacional del Trabajo (OIT) (Torres, 2012).
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Asi mismo, destacan los cambios en la formula de calculo de los beneficios de
pensién que se derivan de la modificacién de los articulos 23y 24; a través de la reforma,
las prestaciones de pension por vejez que se recibirian pasan a estar determinadas de
manera que esta tendria dos componentes: una cuantia basica por 240 cotizaciones, y
una cuantia adicional por todas aquellas que la persona asegurada haya realizado en
exceso de dichas 240, las cuales corresponderian a sesenta.

Para establecer el monto mensual de la cuantia basica, se partiria del promedio
simple de los dltimos 240 salarios 0 ingresos mensuales reportados, ajustados por
inflacion de acuerdo con el indice de Precios al Consumidor (IPC), lo cual se denomina
Salario de Referencia (SR); la cuantia basica corresponderia entonces a un porcentaje
del SR, que puede oscilar desde el 43.0% hasta el 52.5%, en funcion inversamente
proporcional del promedio de los uUltimos sesenta meses con respecto al salario minimo
vigente. En otras palabras, se asigna a cada persona pensionada a un porcentaje
determinado del SR (determinado por los ultimos 20 afios de cotizacion), en funcion del

promedio de los salarios cotizados durante los ultimos tres afios.

Este cambio en la formula de calculo fue particularmente importante, destaca
Torres (2012), ya que buscé relacionar mas estrechamente las contribuciones de los
trabajadores durante su vida laboral con los beneficios que recibirian al jubilarse. Esto
no solo fomenta la equidad en el sistema, sino que también incentiva a los trabajadores
a declarar sus ingresos reales a lo largo de su vida laboral, lo que contribuye a una mayor

transparencia y sostenibilidad del sistema (Torres, 2012).

Sobre esta modificacion en la férmula de célculo de los beneficios, el autor
también menciona que, histéricamente, para calcular el monto de la pension por vejez,
se consideraba el promedio de los mejores 48 salarios mensuales aportados, tomados
de los ultimos 60; De este modo, uno de los principales propdésitos de este cambio es
incentivar la declaracion veridica de los salarios reportados durante la mayor parte de la
vida laboral, ademas de buscar vincular de manera mas apropiada los ingresos

devengados a lo largo de toda la vida laboral con la cuantia de la pension a recibir. ;
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Adicionalmente, medidas de este tipo tienen como finalidad el control de los gastos en
los que incurre el régimen por concepto de pago de pensiones de vejez.

Sobre el monto de la cuantia adicional mencionada anteriormente, también
establecida en el articulo 24, destaca que, por cada una de las cotizaciones mensuales
en exceso de las primeras 240, se otorga a la persona asegurada un 0,0833% adicional
del SR; analogamente, en el articulo 25, se estableci6 un monto adicional por
postergacion del 0,1333%, por cada cotizacion mensual por encima de las 300
reglamentarias. Como se definid6 en el reglamento, el monto total de la pension,
compuesto por la cuantia béasica, la cuantia adicional y el monto por postergacion, no

podria superar el 125% del salario de referencia (La Gaceta N°95, 2005).

Finalmente, el articulo 33 y el transitorio Xl contemplan la legislacion de un
incremento del aporte tripartito al RIVM, que pasaria del nivel original de 7,50% a un
10,50% de manera quinquenal a partir del primero de enero del afio 2010; el cual se
distribuiria uniformemente entre trabajadores, patronos y Estado, es decir, se
programaron incrementos de manera que en el 2010 la contribucién total pasaria a ser
del 8,00%, en el 2015 del 8,5% y 9,00% en el 2020, hasta finalmente llegar a ser del
10,50% a partir del primero de enero del 2035.

Este incremento gradual en las contribuciones fue disefiado para asegurar que el
régimen pudiera mantenerse financieramente sdlido en el largo plazo. El aumento en las
contribuciones tanto de los trabajadores como de los empleadores y el estado refleja un
esfuerzo compartido para sostener el sistema de pensiones, con lo que la
responsabilidad de financiar las pensiones recae en todas las partes involucradas en el
mercado laboral (Fondo Monetario Internacional, 2005).

Con respecto a este incremento, para las personas asalariadas, se tiene que el
patrono llegaria a pagar 5.75% de los salarios de sus trabajadores, el trabajador 3.50%
de su salario y el Estado como tal, 1,25% de los salarios de todas las personas
trabajadoras; en el caso de las personas no asalariadas, tanto estas como el Estado

aportarian 10,50% de los ingresos de referencia, lo cual tuvo como finalidad principal
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aumentar el nivel de ingresos financieros al régimen al solicitar contribuciones mas

elevadas por parte de la parte obrera, patronal y estatal.

4.1.2. Reformas del 2016 y 2017

Como se desprende del articulo N°9 de la sesion 8856 del 26 de julio del afio 2016
de la Junta Directiva de la CCSS, se acordd posteriormente otra reforma significativa
adicional sobre los articulos 5, 24, 29 y 33 del Reglamento del Seguro de Invalidez, Vejez
y Muerte de la CCSS, con vigencia a partir del primero de setiembre del 2016. En este
punto, la reforma conté con dos elementos principales: la eliminacion del derecho a retiro
anticipado con pension reducida y el incremento inmediato de la contribucion estatal en
0,66% (CCSS, 2016).

Las reformas del 2016 y 2017 al Reglamento del RIVM de la CCSS se enmarcan
dentro de un esfuerzo estratégico para garantizar la sostenibilidad del sistema de
pensiones en Costa Rica. La principal motivacion detras de estas reformas fue la
persistente tendencia al envejecimiento de la poblacion y la disminucion de la tasa de
natalidad, lo que proyectaba en desequilibrio creciente entre el nimero de cotizantes
activos y los beneficiarios del sistema. Segun datos del INEC, para el 2015 la esperanza
de vida en Costa Rica era de 79 afios, y las proyecciones indicaban un aumento continuo,
lo que implicaba una carga mas prolongada sobre el sistema de pensiones costarricense
(INEC, 2015).

Este contexto demografico llevé a la CCSS a realizar ajustes para evitar el
agotamiento de los fondos destinados a las pensiones. En la sesién N°8856 de la Junta
Directiva, se reconoci6 la necesidad urgente de reformar aspectos clave del reglamento,

especialmente en lo que respecta al derecho a retiro anticipado con pensién reducida.

Anteriormente, los asegurados podian optar por una pension anticipada a partir de
los 60 afios con 300 cuotas acumuladas. Sin embargo, este beneficio representaba un

riesgo significativo para la sostenibilidad financiera del sistema, esto debido a que
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permitia a un conjunto de personas jubilarse con pensiones reducidas, pero durante

periodos prolongados de tiempo.

Con respecto al primer punto y como consta en la reforma aplicada al articulo 5, se
acordo eliminar el derecho a retiro anticipado con pension reducida, de manera que una
vez transcurridos 18 meses a partir de la entrada en vigencia del 1° de septiembre (es
decir, a partir del 1 de marzo del 2018), Unicamente pudieran acceder a este derecho
aquellas personas aseguradas que contaran con 65 afios de edad y 360 cuotas al
momento, en vez del minimo anterior de 300 cuotas requeridas para poder optar por este

derecho.

Asi mismo, transcurridos 36 meses de la entrada en vigor (al 1 de septiembre del
2019) del cambio, se restringe el derecho a los asegurados con 420 cuotas. El derecho
se elimina también a los 36 meses, pero se especifica que, transcurridos 54 meses (1 de
marzo de 2021), ninguna persona podra acceder al derecho de pension reducida

anticipada.

Es por esto por lo que la eliminacién progresiva de este derecho, establecida en la
reforma, refleja una respuesta directa a esta problemética. A partir de marzo del 2018, el
umbral para acceder a la jubilacion anticipada aument6 a 360 cuotas, y posteriormente
a 420 cuotas en septiembre del 2019. Este cambio finaliz6 en marzo del 2021 con la
eliminacion total del derecho a la pension anticipada, lo que indica una clara intencién de
la CCSS de alinear los beneficios con la capacidad financiera del sistema. Segun el
informe de la CCSS (2017), estas medidas fueron tomadas para “preservar la integridad
del fondo de pensiones y asegurar su disponibilidad para las futuras generaciones de
pensionados” (CCSS, 2017, p.22).

Por otro lado, en 2017, segun los acuerdos de la sesién ordinaria N°8882, celebrada
el 12 de enero de ese afio, se aprob6 un incremento adicional de 1% en la cuota obrera,
con el objetivo de elevarla a 3,84% a partir del 1 de enero de 2018. Este incremento se
establecio en dos aumentos de 0,50%, separados por seis meses: el primero entré en

vigor el 1 de julio de 2017 y el segundo, el 1 de enero de 2018.
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Ademas del ajuste en el derecho a retiro anticipado, la reforma del 2016 incluyé un
incremento en la contribucion estatal en 0,66%. Este aumento, aunque relativamente

pequefio, fue crucial para comenzar a mitigar el déficit proyectado.

El analisis realizado por la SUPEN en 2016 indico que, sin este aumento, el fondo
podria enfrentar dificultades significativas en el mediano plazo (SUPEN, 2016). Este
aumento en la contribucion también fue una medida politica, al procurar un balance entre

las responsabilidades del Estado y las de los trabajadores y empleadores.

Las reformas del 2016 y 2017 al Reglamento del Seguro de IVM de la CCSS no solo
se enfocaron en ajustar los derechos de jubilacién y las contribuciones estatales, sino
qgue también reforzaron el esquema de financiamiento tripartito, el cual involucra las

contribuciones de los trabajadores, los empleadores y el Estado.

Este modelo de financiamiento es fundamental para la sostenibilidad del sistema de
pensiones, ya que distribuye la carga financiera entre los tres actores principales, lo que
asegura que ninguna parte asuma responsabilidad desproporcionada (Gonzales y Ruiz,
2019). Al incrementar la cuota obrera en un 1% y la contribucion estatal en un 0,66%, las
reformas reflejaron un esfuerzo por equilibrar las contribuciones de manera mas

equitativa, adaptandose a las necesidades demogréficas y econémicas del pais.

El ajuste en las cuotas tripartitas fue una respuesta directa a los desafios
demograficos que enfrentaba Costa Rica, tal y como se ha mencionado, el
envejecimiento de la poblacion en conjunto con la disminucion de la tasa de natalidad.
Segun Gonzales y Ruiz (2019), "la implementacion de un sistema de contribuciones
tripartitas permite una mayor resiliencia financiera, ya que distribuye el riesgo y la carga
econOmica entre todos los actores involucrados” (p. 112). Este enfoque no solo mejora
la sostenibilidad del sistema de pensiones, sino que también promueve una mayor

equidad social.

Ademas, las cuotas tripartitas facilitan la implementacion de politicas de ajuste
gradual, lo que permite aumentos en las contribuciones progresivos y manejables. Esto

es particularmente importante en contextos econdémicos volatiles, donde aumentos
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abruptos podrian generar resistencia por parte de los empleadores o afectar la capacidad
de los trabajadores para contribuir adecuadamente.

Gonzales y Ruiz (2019) destacan que "la flexibilidad del sistema tripartito es clave
para adaptarse a las fluctuaciones econdmicas sin comprometer la integridad del fondo
de pensiones" (p. 115). Es por esto por lo que para sistemas econémicos volatiles este
tipo de cuotas ayudan a un aumento progresivo para todas las partes involucradas.

Este tema también lo aborda la CCSS, donde indica que las cuotas tripartitas han
sido esenciales para sostener el sistema de pensiones costarricense en medio de los
desafios actuales. La distribucion de las contribuciones entre trabajadores, empleadores
y el Estado asegura la recaudacion necesaria para cubrir las obligaciones crecientes del
sistema, especialmente en un contexto de envejecimiento de la poblacién. Ademas, se
observa que los incrementos en las cuotas, tanto obreras como estatales, han jugado un
papel crucial en mitigar déficits proyectados y asegurar la sostenibilidad a lo largo plazo
(CCSS, 2024).

Adicionalmente en 2017, la CCSS decidié continuar con esta tendencia de
fortalecimiento del sistema al aumentar la cuota obrera en 1%. Este aumento fue
implementado en dos etapas claves, un 0,5% en julio del 2017 y el otro en enero del
2018. Segun los acuerdos de la sesion ordinaria N°8882 del 12 de enero de 2017, la
Junta Directiva de la CCSS aprobd este aumento con el objetivo de ajustar las

contribuciones de manera gradual y equitativas (CCSS, 2017).

Este incremento se enmarca dentro de una serie de medidas necesarias para
asegurar que el sistema de pensiones no solo pudiera cubrir las obligaciones existentes,
sino que también pudiera adaptase a un entorno en el que cada vez mas personas
alcanzan la edad de jubilacion con una expectativa de vida mas larga. De acuerdo con
la SUPEN (2017), este incremento fue esencial para “mantener la solvencia del sistema
y evitar la necesidad de recurrir a ajustes mas drasticos en el futuro” (SUPEN, 2017,
pl5).

Desde una perspectiva critica, es importante considerar que estas reformas, aunque

necesarias, generaron un debate en la sociedad costarricense, ya que, por un lado, se
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percibié como un ajuste inevitable para garantizar la viabilidad del sistema de pensiones,
sin embargo, por el otro lado, fue visto como una carga adicional sobre los trabajadores,
gue ya enfrentan una presion financiera considerable en un entorno econdmico cada vez
mas complejo. Segun Villalobos (2018), “las reformas al sistema de pensiones, aunque
técnicas y justificadas desde un punto de vista actuarial, no lograron calmar las
preocupaciones sociales sobre la suficiencia de las pensiones en un contexto de

aumento del costo de vida” (p.48).

Ademas, cabe destacar que las reformas del 2016 y 2017 no solo se centraron en
aspectos financiaros y actuariales, sino que también reflejaron un cambio en la politica
de seguridad social del pais. La eliminacién gradual del retiro anticipado con pensién
reducida y el aumento en las contribuciones fueron medidas disefiadas para alinear los
beneficios del sistema con las realidades econémicas y demograficas del momento. Este
tipo de reformas estructurales son cada vez mas comunes en paises que enfrentan
desafios similares, como el envejecimiento poblacional y la presion sobre los sistemas

de bienestar social (Gonzales y Ruiz, 2019).

En este contexto, es esencial que las futuras reformas al sistema de pensiones de
Costa Rica consideren no solo la sostenibilidad financiera del sistema, sino también la
equidad intergeneracional.

Las reformas de este periodo lograron aliviar algunas de las presiones inmediatas
sobre el sistema, pero el desafio a largo plazo es aun garantizar que las generaciones
futuras puedan acceder a pensiones adecuadas sin que esto suponga una carga

excesiva para los trabajadores y el Estado (Martinez, 2020).

La experiencia de Costa Rica con estas reformas también ofrece lecciones valiosas
para otros paises en la region que enfrentan desafios similares. La importancia de la
comunicacién transparente y de la inclusion de todas las partes interesadas en el proceso
de reforma no puede ser subestimada. En el caso de Costa Rica, aunque las reformas
fueron técnicamente solidas, el proceso se vio empafiado por una percepcion de falta de
consulta y debate publico, lo que generé resistencia y descontento en ciertos sectores
de la sociedad (Rodriguez, 2017).
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4.1.3. Reformas del 2021

Como consta en las actas de la sesion N°9198 de la Junta Directiva de la Caja
Costarricense del Seguro Social, se aprobaron nuevos cambios al Reglamento del
Seguro de Invalidez, Vejez y Muerte de la Caja Costarricense del Seguro Social, los
cuales comenzarian a regir el 24 meses después de su publicacion en el diario oficial La
Gaceta. Estos cambios fueron publicados en La Gaceta N°5 del martes 11 de enero del

2022, con lo que son vigentes a partir del viernes 12 de enero del afio 2024.

De esta manera, estos cambios conciernen a la eliminacion del retiro anticipado con
derecho a pensién de vejez para los hombres y el ajuste del derecho para las mujeres
de manera que pudieran acceder al mismo a partir de los 63 afios cumplidos con 405
cuotas en vez de a los 59 afios y 11 meses con 450 cuotas, como fue establecido en la
sesion 8911 del 12 de octubre del 2017 (CCSS, 2022).

Este tipo de cambios refleja una tendencia global en la adaptacion de los sistemas de
pensiones a nuevas realidades demograficas y econdémicas. Segun un informe del Banco
Mundial (2020), muchos paises han realizado ajustes similares para asegurar la
viabilidad a largo plazo de sus sistemas de seguridad social, especialmente en contextos

de envejecimiento poblacional.

La eliminaciéon del retiro anticipado para los hombres es una medida que busca
ajustar el sistema a la realidad econdémica actual, donde la expectativa de vida ha
aumentado considerablemente. Esto se alinea con los principios de sostenibilidad del
sistema, ya que un retiro anticipado puede generar una carga financiera significativa si
no se acompafia de medidas compensatorias, como el aumento de las contribuciones o

la reduccién de los beneficios.

Asi mismo, se vario la férmula de calculo de la pensién a recibir, como contemplada
en el articulo 23, para que el SR se estableciese como el promedio de los mejores 300
salarios aportados durante toda la vida laboral, actualizados por inflacion, y utilizar este
mismo salario para ubicar a la persona asegurada en una tasa de reemplazo de acuerdo

con el salario minimo, como se contempla en el articulo 24. Se acorddé ademas que la
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cuantia adicional de 0,0833% sobre el salario de referencia comenzaria a regir por cada
cuota mensual realizada en exceso de 300 aportaciones realizadas, en vez de las

anteriores 240.

La variacion en la férmula de calculo de la pension también responde a un esfuerzo
por hacer el sistema méas equitativo y sostenible. En muchos paises, el uso de los
mejores salarios durante toda la vida laboral, en lugar de eso solo los ultimos afios, ha
demostrado ser una forma mas justa de calcular los beneficios, ya que evita distorsiones
causadas por aumentos salariales tardios o cambios abruptos en la carrera laboral del

trabajador.

Adicionalmente, se ratificé que las aportaciones tripartitas no variarian de aquellas
establecidas en la sesion ordinaria namero 9038 del jueves 20 de junio del 2019.
Especificamente, el nivel de contribuciones total se establece en 10,66% al primero de
enero del 2020, distribuido en un 5,25% por patronos, 4,00% trabajadores y 1,41%
Estado, con incrementos de 0,5% al total (0,17% para cada parte) de manera trienal (La
Gaceta N°5 del 11 de enero de 2024).

La ratificacidon de las aportaciones tripartitas es un componente esencial para
garantizar la financiacion del sistema de pensiones. Segun estudios recientes, mantener
un equilibrio entre las contribuciones de trabajadores, empleadores y el Estado es crucial
para la estabilidad a largo plazo del sistema, especialmente en economias emergentes

0 en desarrollo como lo puede ser la costarricense.

4.1.4. Resumen de reformas paramétricas del RIVM 2005-2023

Como se puede notar, las reformas paramétricas que se aplicaron en el RIVM
durante el periodo comprendido entre los aflos 2005 y 2023 se pueden categorizar en
dos tipos principales: las concernientes a la modificacion de las modalidades de pension
y la férmula de calculo de las pensiones por vejez; y, por otro lado, a los incrementos en
el porcentaje total de contribucion de los salarios. Las primeras tienen como principal

orientacion el desacelerar el crecimiento del gasto financiero en pensiones, mientras que
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las segundas, aumentar la masa salarial que cotiza al RIVM, lo que dota de mayores
ingresos al esquema para hacer frente a sus obligaciones.

El primer tipo de reforma ademas se puede caracterizar en dos vertientes principales,
gue en conjuncidon son los determinantes principales de la tasa de reemplazo del
régimen: por un lado, se tienen las alternativas o modalidades normativas para poder

acceder a una pensioén por vejez, cuyas modificaciones se muestran en la Tabla 7.

Como lo menciona Alpizar (2008), el incremento en el nUmero de cuotas requeridas
para pensionarse en el 2005 pudo contribuir a que la tasa de reemplazo del RIVM
aumentase, en vista de que las personas reciben un pago mayor por contar con un
namero de aportes mayor. Lo anterior también se relaciona con la abolicion progresiva
de las modalidades que permitian a los afiliados retirarse de la poblacion cotizante con

anterioridad.

Tabla 7. RIVM de la CCSS: Cronologia de cambios sobre alternativas de pension por vejez,

2005 - 2024.

Alternativa de
pensién por vejez

Periodo

Requisitos

Pensién por vejez
ordinaria

Hasta el 18 de mayo del
2005

A partir del 18 de mayo del
2005

A los 65 afios de edad con 240 cuotas aportadas
para hombres y mujeres.

A los 65 afios de edad con 300 cuotas aportadas
para hombres y mujeres.

Retiro anticipado con
derecho a pension por
vejez

Hasta el 11 de enero del
2024

A partir del 12 de enero del
2024

Hombres: A partir de los 61 afios y 11 meses de
edad con 462 cuotas aportadas, hasta llegar a los
65 afios de edad y 300 cuotas.
Mujeres: A partir de los 59 afios y 11 meses de
edad con 450 cuotas aportadas, hasta llegar a los
65 afios de edad y 300 cuotas.

Hombres: Sin derecho a retiro anticipado.
Mujeres: A partir de los 63 afios con 405 cuotas
hasta llegar a los 65 afios de edad y 300 cuotas.

Retiro anticipado con
pension reducida

Hasta el 18 de mayo del
2005

Del 18 de mayo del 2005 al
28 de febrero del 2018

No existente

Hombres: A partir de los 62 afios con una
reduccion del 21.3% hasta 64 afios y 9 meses con
una reduccion del 2.0%, una vez aportadas al
menos 300 cuotas.
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Mujeres: A partir de los 60 afios con una
reduccion del 34.8% hasta 64 afios y 9 meses con
una reduccién del 1.5%, una vez aportadas al
menos 300 cuotas.

Hombres: A partir de los 62 afios, con una

reduccion del 1,75% por cada trimestre que se
Del 1° de marzo del 2018 al anticipe la pension (maximo de 21%), una vez
31 de agosto del 2019 aportadas al menos 360 cuotas.

Mujeres: A partir de los 60 afios, con una

reduccion del 1,75% por cada trimestre que se

anticipe la pensién (maximo de 35%), una vez

aportadas 360 cuotas

Hombres: A partir de los 62 afios, con una

Del 1° de septiembre del reduccion del 1,75% por cada trimestre que se
2019 al 28 de febrero del anticipe la pension (maximo de 21%), una vez
2021 aportadas 420 cuotas.

Mujeres: A partir de los 60 afios, con una
reduccion del 1,75% por cada trimestre que se
anticipe la pension (maximo de 35%), una vez
aportadas 420 cuotas

A partir del 1° de marzo del Derecho derogado.
2021
Hasta el 18 de mayo del No existente
2005
Pensién por vejez A los 65 afos de edad con al menos 180 cuotas
proporcional Del 18 de mayo del 2005 en  aportadas, tanto hombres como mujeres (con una
adelante reduccion del 0,33% en el monto de la pensién por

cada cuota faltante hasta las 300)

Nota: Elaboracion propia en base al Reglamento del RIVM, 2025

Por otro lado, la tasa de reemplazo de las pensiones por vejez dadas por el RIVM
cuenta con un segundo componente, el cual se asocia a la formula de calculo del monto
de la pensién por recibir. Se identifica que aquellas reformas que implementaron
variaciones en la manera en que se calculan los beneficios de manera que estos
pudiesen llegar a ser menores, como reducciones de la cuantia adicional, terminarian

por modificar de manera negativa la tasa de reemplazo promedio del RIVM.

En ese sentido, reformas como la que entrd en vigor en enero del 2024, que cambi6
el numero de salarios utilizados para calcular la pension a recibir de los mejores 240 a

los mejores 300, acercan el monto de la pensién a los salarios percibidos durante la vida
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laboral, lo que incide de manera positiva sobre la tasa de reemplazo. En la Tabla 8, se

presenta la cronologia de cambios sobre este componente de las pensiones de vejez.

Tabla 8. RIVM de la CCSS: Cronologia de cambios sobre calculo de los beneficios

mensuales de pensién, 2005-2024

Componente de Periodo

la pensién por
vejez

Férmula de célculo

Del 18 de mayo del 2005 al 11 de enero de

2024
Salario de
referencia

A patrtir del 12 de enero de 2024

Promedio de los ultimos 240 salarios
mensuales, actualizados por inflacién.

Promedio de los mejores 300 salarios
mensuales cotizados durante toda la
vida laboral, actualizados por inflacion.

Del 18 de mayo del 2005 al 11 de enero de

2024

Monto mensual
de la pensién

A partir del 12 de enero del 2024

Cuantia_Basica: Desde 43.0% hasta
52.5% del Salario de Referencia, en
funcion de cémo se comparan los
Ultimos sesenta meses cotizados con el
salario minimo.

Cuantia_Adicional: 0,0833% del Salario
de Referencia por cada cotizacién por
encima de 240 cuotas realizadas.

Cuantia_Basica: Desde 43.0% hasta
52.5% del Salario de Referencia, en
funcién de como se compara este con el
salario minimo.

Cuantia Adicional: 0,0833% del Salario
de Referencia por cada cotizacion por
encima de 300 cuotas realizadas.

Nota: Elaboracién propia en base al Reglamento del RIVM, 2025

Finalmente, como se ha mencionado con anterioridad, el segundo tipo de reforma,

concerniente a los incrementos en el porcentaje de contribucion total sobre los salarios

del RIVM ha sido desde el 2005 una de las principales alternativas utilizadas para mejorar

la situacion financiera del RIVM. La cronologia de estos incrementos se muestra en la

Tabla 9.

Como se muestra en el Anexo 1, se encuentra una relacion directa entre el

incremento de los porcentajes de contribucion, la masa salarial del RIVM y sus ingresos
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financieros. De este modo, este tipo de reformas se perfila como una alternativa para el
financiamiento del RIVM, al derivarse directamente de contribuciones sobre los salarios

existentes.

Tabla 9. RIVM de la CCSS: Cronologia de cambios de las aportaciones tripartitas, 2005 —
2024

Contribucién

Periodo Total Patronos Trabajadores Estado
Hasta el 31 de diciembre del 2009 7,50 % 4,75% 2,50% 0,25%
Del 1° de enero del 2010 al 31 de 8,00% 4,92% 2,67% 0,41%
diciembre del 2014
Del 1° de enero del 2015 al 31 de 8,50% 5,08% 2,84% 0,58%
agosto del 2016
Del 1° de septiembre del 2016 al 30 de 9,16% 5,08% 2,84% 1,24%
junio del 2017
Del 1° de Julio del 2017 al 31 de 9,66% 5,08% 3,34% 1,24%

diciembre del 2017

Del 1° de enero del 2018 al 31 de 10,16% 5,08% 3,84% 1,24%
diciembre del 2019

Del 1° de enero del 2020 al 31 de 10,66% 5,25% 4,00% 1,41%
diciembre del 2022

Del 1° de enero del 2023 hasta el 31 11,16% 5,42% 417% 1,57%
de diciembre del 2025

Nota: Elaboracién propia en base al Reglamento del RIVM, 2025.

4.1.5. Evolucion de los principales indicadores del RIVM, 2000-2023

En la presente seccion, se analiza la evolucion durante el periodo considerado de
los principales indicadores que describen al RIVM en términos de poblacién afiliada,
ingresos y egresos del régimen de pensiones, de manera que se contextualiza el alcance

de las reformas paramétricas explicadas en el apartado anterior.
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Como se puede observar en la Figura 7, la cantidad de trabajadores asegurados
bajo el RIVM (afiliados activos); es decir, aquellas personas que han realizado al menos
una aportacion mensual al régimen durante el periodo anual comprendido entre junio de
cada afo y que eventualmente calificarian para cobertura de los riesgos previstos por el
RIVM, ha aumentado de manera sostenida a lo largo de los afios. Sin embargo, este
namero de cotizantes se redujo momentadneamente en los afios 2009 y 2020, lo cual se
podria atribuir a los efectos sobre la fuerza de trabajo de Costa Rica de la Crisis
Financiera Global del 2008-2009 y la afectacion de la pandemia por COVID-19,

respectivamente.

Figura 7. RIVM de la CCSS: Numero de trabajadores asegurados bajo el RIVM, y cobertura
sobre la PEA Total ajunio, 2000-2023.
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Nota: Elaboracion propia con base en datos de la CCSS, 2025

En términos generales, las personas cotizantes al RIVM representan la mayor
proporcioén del total de la Poblacion Econ6émicamente Activa (PEA) de Costa Rica, lo cual
es consistente con el papel del RIVM como principal régimen de pensiones del pilar
contributivo obligatorio del Sistema Nacional de Pensiones. Como también se puede
observar en la Figura 7, la proporcién de personas en la fuerza de trabajo de la economia
costarricense, que también son cotizantes del RIVM, ha aumentado a lo largo de los

afos, de ser aproximadamente un 48% en el afio 2000, a representar cerca de 73% en
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el aflo 2023. En la Figura 8, se muestra la distribucion por edad de los trabajadores
asegurados a junio de cada afio, como proporciones desde los 15 afos a aquellos con
una edad superior a los 80 afios. Cabe destacar que los cotizantes que entran en esta
Ultima categoria etaria no se encontrarian pensionados a pesar de contar con la edad de

jubilacion establecida por el RIVM.

En ese sentido, destaca que de manera consistente y desde el afio 2000, la mayor
proporcion de los cotizantes del RIVM son aquellos con edades entre los 25 y los 45
afnos, seguidos por aquellos con edades entre los 45 y 65 afios. Las personas que cotizan
de manera activa aun después de los 65 afios son una marcada minoria, con lo que se
establece, para efectos de la definicion de un ciclo vital, que la vida laboral comenzaria
alos 25 afios y se prolongaria hasta los 65 afios, punto en el cual los agentes econémicos

entran en el retiro.

Figura jError! Marcador no definido.. RIVM de la CCSS: Numero de trabajadores asegurados
bajo el RIVM, distribuciéon por edad, a junio, 2000-2023.
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Nota: Elaboracion propia con base en datos de la CCSS, 2025

Si bien la cantidad de afiliados activos presenta una tendencia ascendente, con
un crecimiento interanual promedio de alrededor de 4% a lo largo del periodo 2000-2023,
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los afiliados pasivos; es decir, la cantidad de personas pensionadas bajo el RIVM ha
experimentado un incremento mayor durante el mismo periodo, de alrededor del 5%. De
considerarse Uunicamente el principal contribuyente a esta cifra, es decir, el aumento de
las personas pensionadas por vejez se podria notar que su crecimiento promedio llegaria

a ser del doble del de la poblacion activa del régimen.

En ese sentido, y como se puede observar en la Figura 9, las personas
pensionadas por vejez representan la mayor parte de la poblacion pasiva del régimen.
Es notorio que el crecimiento de su cantidad se aceler6 a partir del afio 2006, lo que
coincide con la modificacion del perfil de beneficios y requisitos derivada de la reforma
del 2005, que introdujo los derechos de pension proporcional y retiro anticipado con
derecho a pensién reducida; asi mismo, es notable que las variaciones interanuales se
reducen del afio 2019 en adelante, lo cual podria atribuirse a la derogacién parcial del

derecho de retiro anticipado con pensién reducida, como descrito en la Tabla 6.

Figura 8. RIVM de la CCSS: Numero de personas pensionadas por riesgo a junio, 2000 —
2022.
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Nota: Datos disponibles hasta junio del 2022. Elaboracién propia con base en datos de la CCSS, 2025.
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Estas modificaciones supusieron que mas personas pudiesen acceder a una
pension por vejez, incluso sin contar con los requisitos reglamentarios de una pension
por vejez ordinaria, sino que pudieron optar por pensionarse con un menor numero de
cuotas y la misma edad, o una menor edad con un mayor nimero de cuotas aportadas,

de manera respectiva.

En concordancia con lo anterior, destaca también el hecho de que la razén de
dependencia total del RIVM presenta una marcada tendencia a la baja, de siete
cotizantes por persona pensionada en el afio 2000 a cinco en el afio 2022; por otro lado,
Unicamente en cuanto a la relacion de cotizantes totales a solo personas pensionadas

por vejez, esta pasa de ser de veintiuno a nueve.

Este aumento proporcional en la cantidad de participantes pasivos respecto a los
activos es no solo atribuible a las modificaciones reglamentarias anteriormente
mencionadas, sino también a las tendencias demogréficas a nivel nacional; asociadas a
incrementos en la esperanza de vida y reducciones en la tasa de natalidad, lo que se

evidencia en la razon de dependencia demografica total.

Figura 9. Raz6én de dependencia del RIVM, a junio, 2000-2022
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Nota: Cantidad de participantes activos del RIVM entre nimero de pensionados total. Elaboracién propia con base en
datos de la CCSS, 2025.
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La Figura 10 muestra esta relacion delimitada inicamente a la poblacion del RIVM,
mientras que la Figura 11 para la poblacion total de Costa Rica. En ese sentido, destaca
la concordancia entre ambas, lo que evidencia la sensibilidad del RIVM a las tendencias

demograficas nacionales.

Figura 10. Razon de dependencia demografica total de Costa Rica, 1950-2100
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Nota: Numero de personas de edades 15-64 afios entre suma de numero de personas de 0 a 14 afios y de 65 afios

en adelante. Elaboracidn propia con base en datos de la Organizacién de las Naciones Unidas (ONU), 2025.

Al tomar en consideracion los aspectos descritos anteriormente, y con énfasis en
gue la composicion de la poblacion del RIVM es el principal aspecto determinante de sus
ingresos y egresos financieros, en la Figura 12 se presenta, en términos reales, la
evolucién de estos para cada afio entre el 2000 y el 2023 (del primero de enero al treinta

y uno de diciembre).

Como se puede observar, ambas variables han tenido una tendencia ascendente.
Por parte de los ingresos, su incremento se vio interrumpido de manera notable
Uunicamente para el afio 2020, lo cual se asocia a los efectos de la pandemia por COVID-

19 sobre el mercado laboral; asi mismo, se puede ver que el aumento afio con afio
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también es consistente con la mayor cobertura sobre la PEA, de modo que cada vez mas

personas de la fuerza laboral total son también cotizantes al régimen.

Figura 11. RIVM de la CCSS: Ingresos efectivos y egresos financieros a diciembre, en

millones de colones reales, 2000-2023.
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Nota: Elaboracién propia con base en datos de la CCSS, 2025.

Destaca la convergencia de ingresos y egresos, especialmente marcada del afio
2019 en adelante. Como se evidenci6 en los puntos anteriores, parte de esta direccion
se puede atribuir a una poblacién pasiva que crece a un ritmo mas acelerado que la
poblacion activa, lo que a lo largo del periodo se ve reflejado en un incremento interanual
promedio de poco mas del 8%; sin embargo, los egresos financieros de los afios 2018,
2020, 2021 y 2022 crecieron a un ritmo menor que dicho promedio, lo que a su vez
coincide con el periodo alrededor del que se derogé el derecho de retiro anticipado con

pension reducida.

Se puede inferir lo anterior debido a la composicion de los egresos financieros
como tal, ya que Unicamente los pagos de pensiones realizados mensualmente han
representado historicamente entre el 72% y 78% de los egresos totales por afo (total de

pensiones e indemnizaciones). De este total, como visibilizado en la Figura 13, las
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pensiones por vejez han sido su componente mayoritario, inclusive superior a los pagos
referentes a pensiones por los otros dos riesgos cubiertos por el RIVM combinados

(invalidez y muerte).

Figura 12. RIVM de la CCSS: Egresos por pago de pensiones por riesgo a diciembre, en
millones de colones reales, 2000-2023.
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Nota: Datos disponibles hasta junio del 2022. Elaboracién propia con base en datos de la CCSS, 2025.

En este punto, cabe recordar que el monto de las pensiones pagadas se determina
en base a los salarios cotizados, de manera que los egresos financieros responden a los
salarios reportados por los cotizantes del RIVM. Como se establecié con anterioridad, la
relacion entre la pension promedio y el salario promedio se denomina tasa de reemplazo.
Una mayor tasa de reemplazo indica que las pensiones son mayores en relacién con los

salarios, y, por tanto, las erogaciones serian superiores.

En la Figura 14, se presenta para el periodo 2000-2023 el salario promedio del
cotizante del RIVM, asi como el monto de las pensiones pagadas por riesgo, en términos
reales (colones de diciembre del 2020). Como se puede observar, en promedio el salario
de los cotizantes se ubica alrededor de los 495 908 colones, lo que se asocia a una

eventual tasa de reemplazo del 52% (menor a dos salarios minimos). Asi mismo, destaca
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que la cuantia de las pensiones por vejez incremento con el paso de los afios, en

términos reales.

Figura 13. RIVM de la CCSS: Salario promedio y pension promedio por riesgo ajunio, 2000-
2023 (colones de diciembre del 2020)

650 000
& 550 000
o
—
I 450 000
o
N
8350000
&
2 250000
o
S 150000
50 000
O d AN MO < O © I 0 O O 1 N M < I O 00 00 O 1 N M
O O O O O O OO 0 0 O I d d A A o o o 1 4 N N N
O O O O O O O O O O O O O O O O OO O o o o o o
AN AN AN AN AN AN AN N AN AN AN &N &N NN NN N N N N N N N N N
Afos
Salario promedio del cotizante del RIVM Invalidez Vejez Muerte

Nota: Elaboracion propia con base en datos de la CCSS, 2025.

Por su parte, la Figura 15 muestra la evolucion de las tasas de reemplazo por
riesgo de las pensiones pagadas por riesgo y la tasa de reemplazo total del RIVM. Como
se puede observar, este indicador evoluciona de manera positiva después de la reforma
paramétrica del 2005, mediante la cual se instauraron las modalidades de pension
anticipada y proporcional. Esto indica que la reforma contribuy6 a incrementar los gastos
del esquema en tanto permiti6 que mas personas pudieran pensionarse sin cumplir con
los requisitos de cotizacion ordinarios. Asi mismo, puede notarse que, especialmente en
lo referente a las pensiones de vejez, este indicador comienza a disminuir alrededor del
afio 2013, lo que indica que cada vez mas personas comenzaron a acceder a la

modalidad de retiro anticipado con pension reducida.
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Al adelantar la pensién con una penalizacion, la tasa de reemplazo de las
pensiones por vejez disminuye. Se puede observar que la tendencia a la baja se
estabiliza alrededor del afio 2016, cuando entra en vigor la derogacion parcial del
derecho, que termina por consolidarse en el 2019. Destaca también el aumento subito
en el afio 2020, atribuible a una reduccion del salario promedio como resultado de la
afectacion econémica de la pandemia por COVID-19.

Figura 14. RIVM de la CCSS: Tasa de reemplazo total y por riesgo, 2000-2023 (valores

porcentuales)
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Nota: Pension promedio entre salario promedio a junio de cada afio, elaboracion propia con datos de la CCSS, 2024.

En cuanto a los ingresos del RIVM, se observa que estos provienen principalmente
de las contribuciones tripartitas, las cuales son en promedio alrededor del 70% durante
el periodo 2000-2023. Como se muestra en la Figura 16, los mayores aportes han sido
realizados historicamente por los trabajadores y los patronos, lo que también se refleja
en los niveles de contribucion establecidos legalmente y presentados en la Tabla 7. No
obstante, a partir del incremento inmediato de la contribucion estatal en 2016, la
participacion relativa del estado en el financiamiento del régimen se ha incrementado de

manera significativa.
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Como también se puede constatar, los ingresos por este concepto se reducen
momentdneamente en los afios 2020 y 2022, lo que es nuevamente atribuible a los
efectos de la Pandemia por COVID-19 y los marcados incrementos en la inflacion de

finales del afio 2022, que siguieron al levantamiento de las restricciones sanitarias.

Figura 15. RIVM de la CCSS: Ingresos reglamentarios por contribuciones a diciembre, en

millones de colones reales, 2000-2023

1 600 000
$ 1400 000
& 1200 000
8 1000 000
3 800000
$ 600000
S 400000
S 200000
8238383885339 33835538333881
SRSJSJRIRJIIIRLRKIRJIRIRIKKLRRR
Afos
Cuotas Del Estado Como Tal (2020 = 100) Contribuciones Patronales (2020 = 100)
Contribuciones Obreras (2020 = 100) Total de Contribuciones (2020 = 100)

Nota: Elaboracién propia con base en datos de la CCSS, 2025.

Finalmente, el comportamiento de la masa salarial asociada al régimen de
pensiones, es decir, la suma de todos los salarios del afio sobre la cual se aplican los
porcentajes de contribucion tripartita y, por tanto, se derivan directamente los ingresos
por contribuciones; ha demostrado también un crecimiento sostenido a lo largo de los
afios, con reducciones momentaneas en términos reales durante los afios 2020 y 2022,

como se muestra en la Figura 17.

El principal determinante del comportamiento de esta variable es el porcentaje de
contribucion total al RIVM, el cual se ha incrementado periédicamente desde el 2010,

con el supuesto de que un mayor porcentaje del componente salarial de la fuerza de
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trabajo es cotizable; asi mismo, los factores que explican la evolucion de la poblacion

activa del régimen a su vez inciden sobre este indicador.

De acuerdo con los datos historicos de ingresos y egresos financieros del RIVM
durante los afios 2000 y 2023, se encontr6é evidencia estadistica para afirmar que los
aumentos en los porcentajes de contribucidon suponen un incremento perfectamente
elastico de los ingresos financieros del RIVM; en otras palabras, el aumento del
porcentaje de contribucion total implica un aumento de la masa salarial que financia el
régimen, lo que se ve a su vez reflejado en los ingresos para los afios en que se legislan
incrementos porcentuales, elasticidad presente también en el caso de los ingresos

efectivos del régimen, como se muestra en el Anexo 1.

Figura 16. RIVM de la CCSS: Masa salarial total en millones de colones reales y porcentajes
de contribucion tripartita total, 2000-2023.
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Nota: Elaboracién propia con base en datos de la CCSS, 2025.
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Figura 17. RIVM de la CCSS: Variacion interanual de la masa salarial total, en términos
reales, 2001 — 2023 (valores porcentuales).
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Nota: Elaboracién propia con base en datos de la CCSS, 2025.

Por su parte, como se evidencia en la Figura 18, la masa salarial ha tenido
variaciones interanuales positivas para todos los afios comprendidos entre el 2000 vy el
2023, con excepcion del 2020 y 2022, las cuales son mas marcadas en los afos
siguientes a los aumentos de los porcentajes totales de contribucion (alrededor del 2010,
2015 y 2021). Otro crecimiento importante tuvo lugar en el afio 2006, alrededor del
periodo en que comenzo la aplicacién general de reformas sobre los parametros del

régimen.

Si bien en ese momento no entraron en vigor incrementos en los porcentajes de
contribucion, si se modificd el numero minimo de cuotas requeridas para optar por una
pension de vejez en condiciones ordinarias, de 240 a 300. Con base en su historial de
cotizacién, las personas sujetas a la nueva version del reglamento continuaron con los

aportes, lo que conlleva incrementos de la masa salarial.
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4.2. Impacto macroecondmico de nuevas reformas paramétricas del RIVM, 2024-
2050

En la presente seccidn, se estima, a través del MGT, el efecto macroeconémico
sobre las variables consideradas en la Tabla 5, de reformas paramétricas del RIVM a
partir del afio 2023. Como se mencionaba con anterioridad, se espera que en los
proximos afios entren en vigor nuevas reformas legislativas sobre los parametros del
RIVM. Primeramente, destaca el compromiso de las autoridades de la CCSS para
continuar con incrementos trienales sobre el porcentaje de contribucion total al régimen;
adicionalmente, no se descarta la posibilidad de modificaciones posteriores en el perfil
de beneficios y requisitos de las pensiones por vejez.

En ese sentido, el Reglamento del RIVM actualmente contempla Unicamente la
aplicaciéon de dos incrementos adicionales de 0,5% en el porcentaje de contribucion total,
los cuales se espera entren en vigor, respectivamente, el primero de enero del 2026 y
del 2029, con lo que pasaria a ser de 11,16% a 12,16% a finales del primer periodo del
modelo (alrededor del afio 2043), y se mantendria constante hasta una futura
reevaluacion. De decidirse continuar con los incrementos trienales de 0,5% al total,
después de cien afos (cinco periodos del modelo), el porcentaje de contribucion total
pasaria de ser 11,16% a ser 28,16% hacia el 2125.

Por otro lado, una de las alternativas contempladas en la ultima valuacién actuarial
realizada al régimen contempla el traslado progresivo del pago del SEM a los

pensionados; o, en otras palabras, un gravamen a las pensiones (CCSS, 2024).

Para efectos del modelo, esto implica una modificacion de la restriccion
presupuestaria de los agentes econdmicos que se encuentran en su periodo de
inactividad (generacion 3). Asi mismo, de manera estilizada, se consideran cambios en
el perfil de beneficios y requisitos que puedan provocar fluctuaciones tanto negativas

como positivas de la tasa de reemplazo del RIVM (representada por el parametro @).

Por ejemplo, cualquier cambio en la formula de calculo de las pensiones que en

principio aleje los niveles de pension respecto a los de los salarios de los trabajadores
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en la economia representativa, como un incremento en la definicién de cuantia adicional
0 en términos méas generales, una reduccion en la generosidad del sistema de pensiones

como tal, se representa como una disminucién de la tasa de reemplazo.

Asi mismo, aquellas reformas que, al contrario, fortaleciesen el vinculo entre el
nivel de salarios percibidos por los agentes econdmicos durante sus periodos de
actividad y las pensiones por recibir en su periodo de retiro son asociadas a un aumento
esperado de la tasa de reemplazo. En esta segunda categoria se pueden incluir aquellos
cambios que directamente hagan al sistema de pensiones mas generoso o bien, las
instancias en que la tasa de reemplazo sube come resultado de cambios en el

comportamiento de los afiliados.

Con respecto a este ultimo punto, dada la férmula de calculo actual de las
pensiones por vejez ofrecidas bajo el RIVM; para una persona afiliada una mayor
permanencia (cotizar mas afios o aportar mas cuotas durante la vida laboral) conlleva
gue su pensién sea mayor en términos relativos, con lo que un incremento en la edad

legal de jubilacién se considera equivalente a un aumento en la tasa de reemplazo.

De este modo, la Tabla 10 muestra los distintos escenarios de reformas
paramétricas del RIVM simulados mediante el MGT descrito en el apartado
metodoldgico; calibrado de acuerdo con los parametros de la Tabla 6, a lo largo de cinco
periodos de veinte afios cada uno (2023-2123), con énfasis en la senda de las variables

enddgenas tras uno a dos periodos, al 2043 y 2063, respectivamente.

La definicibn de estos escenarios no es arbitraria. Los siete casos fueron

construidos siguiendo dos lineas de referencia:

1. Antecedentes histéricos de reformas paramétricas aplicadas al RIVM desde
la reforma de 2005, documentadas en el analisis del Reglamento y resoluciones
emitidas por la CCSS. Esto incluye incrementos graduales en el porcentaje de
contribucion, ajustes en la edad de jubilacion y modificaciones en las reglas de

calculo de la pension.

2. Medidas prospectivas plausibles que, segun la literatura especializada y
experiencias internacionales en sistemas de reparto, podrian implementarse para
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responder a los retos de sostenibilidad financiera y presion demogréafica que

enfrenta el régimen.

Cada escenario busca representar un tipo particular de intervencién de politica
publica que se ha utilizado o discutido en el contexto costarricense o en sistemas

similares:

Escenario 1: Basado en el mecanismo de incrementos graduales en la tasa de
contribucion que fue introducido en la reforma de 2005 y continuado en reglamentos
posteriores. En este caso, se proyecta un aumento del 0,5% cada tres afios ceteris
paribus no haya otra reforma adicional hasta alcanzar un 28,16% en el muy largo plazo,
simulando la continuidad y ampliacion del patrén histérico. Este escenario explora la
viabilidad de financiar el RIVM principalmente a través del incremento sostenido de

aportes tripartitos (patrono, trabajador, Estado).

Escenario 2: Refleja estrictamente la politica vigente segun el reglamento actual,
con aumentos de 0,5% solo en 2026 y 2029. Este disefio replica la ruta ya aprobada por
la CCSS sin introducir medidas adicionales, sirviendo como escenario de referencia o

“status quo reformado”.

Escenario 3: Inspirado en propuestas nacionales y reformas internacionales
(particularmente en paises de la OCDE), que reducen la tasa de reemplazo para
contener el gasto a largo plazo. En este caso, el parametro ¢ se reduce de 46,50% a
40,00% en un periodo de veinte afios. Es una medida que afecta directamente el monto

de las pensiones y, por tanto, tiene implicaciones distributivas importantes.

Escenario 4: Surge de la combinacién de las medidas del escenario 2 (ajuste
limitado en contribuciones) y el escenario 3 (reduccion en la tasa de reemplazo). Este
tipo de estrategias combinadas se ha utilizado en reformas previas del RIVM, donde se

ajustan simultdneamente los ingresos y los gastos para lograr un efecto de balance.

Escenario 5: Deriva de discusiones recientes sobre trasladar el costo del SEM a
las personas pensionadas, una medida que ha sido explorada en la prensa y en informes
técnicos como forma de aliviar la carga sobre cotizantes activos. Se introduce como un
gravamen escalonado (2,75% al 2043 y 5,50% posteriormente) combinado con el
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aumento de contribucion del escenario 2. Esto imita propuestas en las que parte de la

financiacion de la atencién médica en la vejez recae sobre los beneficiarios del sistema.

Escenario 6: Combina la l6gica del escenario 3 (reduccion de la tasa de
reemplazo) y del escenario 5 (traslado del SEM), para modelar un ajuste mas agresivo
en el componente de gasto. Esta aproximacion tiene precedentes en reformas de
sistemas en crisis, donde se busca una reduccion simultdnea de compromisos

financieros en varias areas.

Escenario 7: Representa un escenario contrario a la tendencia de contencion
fiscal, simulando una reforma expansiva que aumenta la tasa de reemplazo de 46,50%
a 50,00% de forma inmediata, acompafada por el incremento en contribuciones del
escenario 2. Este caso esta inspirado en debates sobre suficiencia de pensiones y busca
medir el costo fiscal y macroeconémico de ampliar beneficios sin alterar sustancialmente

la estructura de aportes.

En conjunto, estos escenarios cubren un abanico de posibles decisiones de
politica: desde la continuidad del modelo actual, pasando por ajustes moderados, hasta
reformas expansivas o contraccionistas agresivas. Su andlisis en el MGT permite
observar cdmo variaciones en el porcentaje de contribucién total (8), la tasa de
reemplazo (@) o su combinacion impactan las trayectorias de consumo, ahorro, oferta

laboral y equilibrio financiero del RIVM.

Como mencionado anteriormente, el primer paso de la simulacién de nuevas
reformas consiste en la solucién del modelo mediante DYNARE para obtener los valores
iniciales asociados al estado estacionario del modelo, para posteriormente variar los
parametros de acuerdo con los supuestos de cada escenario de reforma y obtener

sendas deterministicas para cada una de las variables enddgenas.
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Tabla 10. Descripcion de siete escenarios de reforma paramétrica del RIVM simulados
mediante el MGT

Escenario de

Principales elementos
reforma

* Incremento del porcentaje de contribucion total en 0,5% cada tres afios, hasta un nivel
1 de 28,16%, tras cien afios, repartido equitativamente entre patronos, trabajadores y
Estado.

* Incremento del porcentaje de contribucién total en 0,5%, unicamente en 2026 y 2029,
2 de acuerdo con el reglamento actual del RIVM, hasta un nivel de 12,16%. repartido
equitativamente entre patronos, trabajadores y Estado.

3 * Reduccién de la tasa de reemplazo del RIVM, de 46,50% a 40,00% tras veinte afios
y sin cambios posteriores.

4 » Combinacién de los escenarios de reforma 2y 3.

» Traslado del pago del SEM a las personas pensionadas, representado por un
gravamen del 5,50% de las pensiones del RIVM, en dos tractos, 2,75% en el primer

5 periodo (al 2043) y 5,50% posteriormente.
* Incremento del porcentaje de contribucién total segun el escenario de reforma 2.
6 » Combinacion de los escenarios de reforma 3 y 5.
7 * Aumento inmediato de la tasa de reemplazo del RIVM de 46,50% a 50,00%.

* Incremento del porcentaje de contribucion total segun el escenario de reforma 2.

Nota: Elaboracion propia, 2025

Enla Tabla 11, se muestran los valores de partida calculados, a partir de los cuales
se estima el impacto proyectado sobre cada una de las variables. De acuerdo con esta
simulacién deterministica, se conoce con exactitud la magnitud de los choques externos

de politica publica considerados bajo cada escenario de reforma.

Como se puede notar, el consumo de las distintas generaciones es descrito por la
HCV, de acuerdo con la cual el ahorro alcanza su punto mas alto en la mediana edad y
los individuos pertenecientes a la generacién inactiva (en este caso la 3) tienen un

consumo mas elevado; es decir, gastan sus recursos sin establecer mas ahorros para el

114



futuro. También destaca que la posicion financiera de la seguridad social representativa
(o papel del RIVM para efectos del modelo) es deficitaria, Io que muestra su dinamica de
financiamiento bajo la cual cada vez hay un menor nimero de cotizantes activos para

cubrir sus gastos.

Tabla 11. Solucion de estado estacionario del MGT (valores iniciales).

Variable endégena Representacion Valor inicial
Consumo generacion 1 ct 0,030
Consumo generacion 2 c? 0,049
Consumo generacion 3 c? 0,080
Ahorro generacion 1 st 0,010
Ahorro generacion 2 s? 0,020
Pensiones pen 0,019
Posici_én fina_nciera de la G -0,016
seguridad social
Produccién y 0,106
Acervo de capital k 0,022
Tasa de interés real r 2,014
Salario real w 0,041

Nota: Elaboracién propia, 2025

Ahora bien, con respecto a cada uno de los escenarios, se nota que en primer
lugar, es destacable que continuar de manera sostenida con los incrementos trienales
hasta un nivel de 28,16% (escenario de reforma 1) mejoraria significativamente, y casi
de forma inmediata, la posicion financiera de la Seguridad Social (Tabla 12), en tanto se
fortalece el financiamiento de las pensiones a partir de las contribuciones salariales de
las generaciones activas; en ese sentido, es notable como las generaciones mas jovenes
-tanto las actuales como las que entrarian en la fuerza laboral a futuro- tienen la pérdida

de bienestar (medido por el consumo en la funcién de utilidad) mas significativa.

El consumo de la generacion 1 (compuesta por aquellas personas que recién
ingresan a la fuerza laboral alrededor de los 25 afios), se reduciria en 3,18% hacia el
2043, y 15% menor hacia el afio 2123 (cuando la contribucién obrera alcanzase 10,53%);

asi mismo, el gravamen superior sobre los salarios para financiar las pensiones de vejez
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reduce el ahorro privado de las dos generaciones activas, — y por tanto, el acervo de

capital de la economia, el ahorro nacional y la produccién- , lo cual es una respuesta

esperada frente a un menor ingreso disponible para los agentes econémicos que se

encuentran activos en la economia, los cuales optimizan su consumo y ahorro de

acuerdo con la HCV.

Tabla 12. MGT: Efectos estimados sobre las variables enddégenas del modelo en el
escenario de reforma 1, como porcentaje de desviaciéon respecto al estado estacionario

inicial, 2023-2123.

Variable 2023 (0) 2043 (+1) 2063 (+2) 2083 (+3) 2103 (+4) 2123 (+5)
Contribucion porcentual
tripartita total sobre los 11,16%  14,16% 17,66%  21,16% 24,66% 28,16%
salarios al RIVM
Trabajadores 4,17% 5,30% 6,60% 7,91% 9,22% 10,53%
Patronos 5,42% 6,88% 8,58% 10,28% 11,98% 13,69%
Estado 1,56% 1,98% 2,47% 2,96% 3,45% 3,94%
Consumo generacion 1 0,00 -3,18 -6,95 -11,21 -15,21 -14,97
Ahorro generacion 1 0,00 -0,52 -2,93 -5,82 -10,47 -29,42
Consumo generacion 2 0,00 -1,41 -3,48 -6,46 -9,71 -12,41
Ahorro generacion 2 0,00 -1,52 -3,43 -6,25 -9,20 -16,33
Consumo generacion 3 0,00 +0,00 -1,02 -2,27 -4,19 -6,06
Salario real 0,00 -1,36 -3,51 -6,22 -9,26 -12,75
Tasa de interés real 0,00 +0,00 +0,60 +1,87 +3,62 +6,04
Produccion 0,00 +0,00 -0,61 -1,89 -3,61 -5,91
Acervo de capital 0,00 -1,04 -3,19 -6,04 -9,81 -22,62
Pensiones 0,00 +0,00 -0,68 -2,43 -4,86 -7,74
Posicién financiera de la
seguridad social 0,00 +5,25 +11,83 +19,20 +26,87 +34,45

Nota: Elaboracién propia, 2025

Por otro lado, los agentes econémicos inactivos (miembros de la generacion 3) no

pierden mayor utilidad del consumo, dado que no deben contribuir mas mas; sin
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embargo, esta tendencia se revertiria de manera negativa para las personas
pensionadas del futuro, dado que el nivel de las contribuciones sobre los salarios no
pararia de crecer, o que supone menores niveles de ahorro a futuro, lo que a su vez

mermaria el consumo posible en la vejez.

Dada la estructura tripartita de financiamiento del RIVM, el problema de
maximizacion de las utilidades de la firma representativa y el hecho de que la parte
patronal financia una importante proporcion de las contribuciones sobre los salarios; es

destacable también el efecto negativo sobre los salarios reales de la economia.

El incremento consecuente de las cargas sociales eventualmente presionaria a
las firmas a reducir la retribucion al trabajo -o bien, a depender en mayor proporcion del
capital, lo que también explica el aumento en la tasa de interés real- con el fin de

continuar con la maximizacion sus ganancias en un entorno perfectamente competitivo.

Tras dos periodos, dicha reduccion se comienza a ver a su vez reflejada en el nivel
de las pensiones pagadas, debido a que dependen del historial salarial de las personas
afiliadas, con la posibilidad de que estas lleguen a ser hasta casi 8% menores tras cien
afios de incrementos sostenidos en los porcentajes de contribucion; de lo que se
desprende que en general, los incrementos pronunciados en las contribuciones al
sistema de pensiones no se traducen necesariamente en una mayor suficiencia de las

pensiones.

Como lo mencionan Robles (2019) y otros especialistas en la materia,
incrementos considerablemente superiores en la prima del RIVM podrian eventualmente
contribuir a la evasion contributiva, lo que cancela el efecto positivo en el financiamiento
del régimen que se pudiese haber generado en un principio; de este modo, la decision

del nivel efectivo de contribucion debe considerarse a su vez en esta dimension.

Por tanto, queda evidenciado como continuar con esta ruta de reforma
paramétrica podria conllevar no solo implicaciones macroeconémicas por si mismas
negativas, sino que estas ademas podrian verse amplificadas por el problema de la

evasion que eventualmente le podria suceder. Dado este panorama, se volveria

117



necesario explorar otras maneras de brindar sostenibilidad al RIVM fuera de aumentar

de manera significativa los porcentajes de contribucion vigentes.

Dada la legislacion vigente, el escenario de reforma 1 es mas hipotético; por su

parte, el escenario de reforma 2, cuyos efectos estimados sobre las variables endégenas

del modelo se presentan en la Tabla 13, capturan la legislacion de Unicamente dos

incrementos posteriores en el porcentaje total de contribucion del RIVM, a partir del

primero de enero del 2026 y del 2029.

Tabla 13. MGT: Efectos estimados sobre las variables endégenas del modelo en el
escenario de reforma 2, como porcentaje de desviacion respecto al estado estacionario

inicial, 2023-2123.

Variable 2023 (0) 2043 (+1) 2063 (+2) 2083 (+3) 2103 (+4) 2123 (+5)
Contribucion porcentual  11,16% 12,16% 12,16% 12,16% 12,16% 12,16%
tripartita total sobre los
salarios al RIVM
Trabajadores 4,17% 4,55% 4,55% 4,55% 4,55% 4,55%
Patronos 5,42% 5,91% 5,91% 5,91% 5,91% 5,91%
Estado 1,56% 1,70% 1,70% 1,70% 1,70% 1,70%
Consumo generacion 1 0,00 -0,97 -1,25 -1,41 -1,46 -1,15
Ahorro generacién 1 0,00 -0,48 -0,77 -0,93 -1,14 -2,43
Consumo generacién 2 0,00 -0,48 -0,78 -0,96 -1,07 -1,06
Ahorro generacion 2 0,00 -0,50 -0,75 -0,90 -0,98 -1,39
Consumo generaciéon 3 0,00 +0,00 -0,29 -0,49 -0,62 -0,66
Salario real 0,00 -0,46 -0,75 -0,90 -0,91 -1,08
Tasa de interés real 0,00 +0,00 +0,28 +0,44 +0,53 +0,61
Produccién 0,00 +0,00 -0,29 -0,45 -0,54 -0,62
Acervo de capital 0,00 -0,49 -0,76 -0,91 -1,06 -1,89
Pensiones 0,00 +0,00 -0,23 -0,60 -0,83 -0,95
Posicion financiera de la
Seguridad Social 0,00 +3,67 +1,98 +2,39 +2,64 +2,77
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Nota: Elaboracion propia, 2025

Como se puede observar, la tendencia de la trayectoria de los variables se
mantiene en ambos escenarios, pero en el escenario de reforma 2 la magnitud de la
desviacion seria considerablemente menor, lo que responde a los mismos mecanismos
de transmision expuestos en el caso del escenario de reforma 1; En ese sentido, se
evidencia que las variables macroecondémicas responden significativamente a las

reducciones en el ingreso neto disponible.

En bdsqueda de la sostenibilidad financiera del RIVM a largo plazo, no se deberia
descartar la contencion del gasto en el pago de pensiones por vejez; es decir, la
reduccién de la tasa de reemplazo sobre los salarios, o que directamente implica un
recorte en el nivel de beneficios pensionales que recibirian los agentes econdmicos
inactivos de la economia (las personas de la generacion 3 en cada periodo t = 0). Esta
reduccion, y sus consecuentes efectos sobre las variables macroeconémicas es

contemplada bajo el escenario de reforma 3, el cual se muestra en la Tabla 14.

Los resultados de una reforma de este tipo indican una clara mejoria en la posicion
de la entidad de seguridad social, resultado esperable ante menores erogaciones por
concepto de pago de pensiones por vejez; sin embargo, dado que la reduccion se asume
consolidada tras Unicamente un periodo, el ahorro ocurre a expensas del consumo de la
generacion 3, la cual ve su bienestar reducido debido una contraccion de su restriccion

presupuestaria como resultado de pensiones menores.

Aungue en una cuantia menor, el consumo de los agentes econémicos que se
encuentran activos (generaciones 1y 2) se reduce de acuerdo con el modelo, a su vez
para compensar el aumento del ahorro privado correspondiente. Dado que dichos
agentes economicos saben que recibiran una pension menor, racionalmente ajustarian
sus niveles de consumo y ahorro durante los afios de actividad para poder contar con
recursos suficientes para mantener su nivel de consumo durante los afos de inactividad,

lo cual reafirmaria una de las predicciones claves de la HCV.
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El incremento en el ahorro privado, y consecuentemente, en el acervo de capital
de la economia representativa, conlleva incrementos en la producciéon a largo plazo.
Consecuentemente, la tasa de interés real se reduce, lo que a su vez permite que las
firmas puedan utilizar mas trabajo en su actividad, lo que a su vez conlleva incrementos

en el salario ante una mayor demanda.

A manera de corolario, se puede decir que, si se fuera a establecer Unicamente
un tipo de reforma, el recorte en la tasa de reemplazo del RIVM, de acuerdo con los
resultados del modelo, tendria efectos macroeconémicos considerablemente preferibles
sobre incrementos en los porcentajes de contribucion (especialmente sobre la
produccién, el ahorro de la economia y la utilidad de las personas trabajadoras mas
jovenes), independientemente de si estos se realicen cada tres afios o se mantuviese el

aumento planificado en el reglamento.

Sin embargo, dicha evaluacion proyectada favorable ocurre a expensas de la
cuantia de las pensiones y el consumo de los miembros de la generacion 3, los cuales
se encontrarian en una situacion peor como resultado natural de un sistema de
pensiones menos generoso; por tanto, debe considerarse este factor para no agravar en

un futuro la pobreza en la vejez.

Tabla 14. MGT: Efectos estimados sobre las variables endégenas del modelo en el
escenario de reforma 3, como porcentaje de desviacion respecto al estado estacionario
inicial, 2023-2123.

Variable 2023 (0) 2043 (+1) 2063 (+2) 2083 (+3) 2103 (+4) 2123 (+5)

Tasa de Reemplazo del 46,50% 40,00% 40,00% 40,00% 40,00% 40,00%
RIVM

Consumo generacion 1 0,00 -0,11 +0,77 +1,20 +1,81 +1,09
Ahorro generacion 1 0,00 +0,32 +1,42 +1,81 +1,08 +2,78
Consumo generacion 2 0,00 -1,14 -0,70 -0,10 +0,15 +0,83
Ahorro generacion 2 0,00 +2,75 +3,12 +3,68 +3,93 +1,09
Consumo generacion 3 0,00 -3,35 -1,73 -1,57 -1,14 -0,82
Salario real 0,00 +0,00 +0,93 +1,35 +1,63 +1,50
Tasa de interés real 0,00 +0,00 -0,90 -1,30 -1,55 -1,44
Produccion 0,00 +0,00 +0,93 +1,35 +1,63 +1,50
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Acervo de capital 0,00 +1,58 +2,30 +2,78 +2,56 +1,90

Pensiones 0,00 -13,98 -13,98 -13,58 -13,00 -12,70
Posicién financiera de la
Seguridad Social 0,00 +16,90 +17,09 +16,70 +16,05 +15,66

Nota: Elaboracién propia, 2025

De combinarse los escenarios de reforma 2 y 3, es decir, continuar con dos
incrementos adicionales de 0,5% en el porcentaje de contribucion total y ademas
reducirse en 6,50% la tasa de reemplazo del RIVM a lo largo de los proximos veinte afios,
la mejora en la posicion financiera de la seguridad social no solo es mayor, si no que los
efectos macroecondémicos sobre las variables enddgenas parecen mantener su

tendencia respecto a los casos por separado.

La ultima reforma del RIVM que entrd en vigor el 12 de enero del 2024, la cual
aumenta el nimero de cuotas de acuerdo con el cual entra en vigor la cuantia adicional
y ademas ratifica los incrementos en la prima del RIVM puede enmarcarse en el
escenario de reforma 4, siempre y cuando se considere que la pension promedio
respecto al salario promedio de las personas afiliadas se reduzca; asi mismo, si esta
reduccién también ocurriese con la implementacién de una pension universal. Sus
efectos sobre las variables macroeconémicas consideradas se podrian enmarcar en
aquellos de los escenarios de reforma 3 y 4, mostrados en las Tablas 14 y 15,

respectivamente.

Tabla 15. MGT: Efectos estimados sobre las variables enddégenas del modelo en el
escenario de reforma 4, como porcentaje de desviaciéon respecto al estado estacionario
inicial, 2023-2123.

Variable 2023 (0) 2043 (+1) 2063 (+2) 2083 (+3) 2103 (+4) 2123 (+5)

Tasa de Reemplazo del . o000 40 0005 40,00% 40,00% 40,00% 40,00%

RIVM

Contribucion porcentual

tripartita total sobre los 11,16%  12,16% 12,16% 12,16% 12,16% 12,16%
salarios al RIVM

Consumo generacion 1~ 0,00 -1,07 -0,49 -0,23 +0,32 -0,08
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Ahorro generacion 1 0,00 -0,16 +0,64 +0,86 -0,07 +0,31

Consumo generacion 2 0,00 -1,61 -1,48 -1,06 -0,92 -0,24
Ahorro generacion 2 0,00 +2,24 +2,34 +2,74 +2,91 -0,32
Consumo generacion 3 0,00 -3,35 -2,02 -2,05 -1,75 -1,47
Salario real 0,00 -0,46 +0,18 +0,43 +0,62 +0,40
Tasa de interés real 0,00 +0,00 -0,62 -0,86 -1,04 -0,84
Produccion 0,00 +0,00 +0,64 +0,90 +1,08 +0,87
Acervo de capital 0,00 +1,09 +1,52 +1,84 +1,47 -0,02
Pensiones 0,00 -13,98 -14,18 -14,10 -13,72 -13,53
Posicion financiera de la

Seguridad Social 0,00 +18,67 +19,05 +19,01 +18,59 +18,32

Nota: Elaboracién propia, 2025

En ambos casos, se observa una respuesta marcada del bienestar de las
generaciones inactivas tanto futuras como las que viven durante la promulgacién de las
reformas, lo que muestra que este es sumamente dependiente de las pensiones como
tal, y que si este tipo de generacion no logra alcanzar durante sus afios de actividad un
nivel de ahorro suficiente como para compensar cualquier recorte en la cuantia de las
pensiones, necesariamente estaran en una situacion peor que los agentes econdmicos
activos en cualquier momento dado tras que se hayan aplicado reformas que afecten

directamente la tasa de reemplazo del RIVM.

En relacion con otras formas de financiamiento de la Seguridad Social, se ha
destacado que la prestacion de servicios de salud a la poblacién adulta mayor
pensionada bajo el RIVM ejerce presidn sobre la situacion financiera del RIVM como tal.
Por tanto, de consolidarse la opcion de gravar las pensiones pagadas por el RIVM para
financiar el SEM, y continuar con los incrementos actualmente legislados, se tendria una
respuesta en promedio tres veces menor en la solvencia de la seguridad social, que seria
aun positiva, pero de alrededor de la misma magnitud en el bienestar de la generacion
inactiva. Los efectos de este planteamiento se muestran bajo el escenario de reforma 5
en la Tabla 16.
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Tabla 16. MGT: Efectos estimados sobre las variables enddgenas del modelo en el
escenario de reforma 5, como porcentaje de desviacion respecto al estado estacionario
inicial, 2023-2123.

Variable 2023 (0) 2043 (+1) 2063 (+2) 2083 (+3) 2103 (+4) 2123 (+5)

Contribucion porcentual
tripartita total sobre los 11,16%  12,16% 12,16% 12,16% 12,16% 12,16%
salarios al RIVM

Gravamen a las pensiones

(SEM) 2,75% 5,50% 5,50% 5,50% 5,50% 5,50%
Consumo generacion 1 0,00 -1,01 -0,95 -0,95 -0,77 -0,74
Ahorro generacion 1 0,00 -0,35 -0,22 -0,23 -0,72 -1,36
Consumo generacion 2 0,00 -0,92 -1,06 -1,00 -1,01 -0,74
Ahorro generacion 2 0,00 +0,57 +0,46 +0,51 +0,53 -0,97
Consumo generacion 3 0,00 -0,66 -0,97 -1,11 -1,06 -0,98
Salario real 0,00 -0,46 -0,38 -0,38 -0,37 -0,50
Tasa de interés real 0,00 +0,00 -0,07 -0,07 -0,09 +0,04
Produccién 0,00 +0,00 +0,07 +0,08 +0,09 -0,04
Acervo de capital 0,00 +0,13 +0,13 +0,16 -0,07 -1,16
Pensiones 0,00 -2,75 -5,72 -5,90 -5,86 -5,85
Posicion financiera de la

Seguridad Social 0,00 +5,09 +8,70 +8,92 +8,88 +8,84

Nota: Elaboracion propia, 2025

Dentro de sus principales ventajas, destaca que no es tan perjudicial para la
utilidad de las generaciones inactivas como lo podria ser un recorte en el nivel de
beneficios pensionales como medido por la tasa de reemplazo, pero, por otro lado, sus
implicaciones sobre el ahorro privado, la produccién y los precios de los factores parecen
ser ambiguas y menos favorables respecto a los escenarios anteriormente mencionados;
del mismo modo, no evita una pérdida de bienestar de las generaciones activas, como
si lo logra una reduccion de la tasa de reemplazo mostrada en la Tabla 14 bajo el

escenario de reforma 3.

Al combinar los escenarios de reforma 3 y 5, es decir, no solo gravar las pensiones
pagadas, si no también reducir la cuantia de estas y apegarse al reglamento actual del
RIVM en cuanto a incrementos de cuotas se refiere, se ve en la Tabla 17 que los efectos
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sobre el ahorro, el acervo de capital y la produccidén pasan a ser positivos y de mayor
significancia, especialmente al largo plazo (después de ochenta afios o mas) sin
embargo, en los dos primeros periodos (al 2043 y 2063, respectivamente) la pérdida de

bienestar para todas las generaciones parece ser inevitable.

Como sucede bajo los escenarios de reforma 3 y 5, el ahorro privado de los
miembros de la generacién 2 tiene una trayectoria positiva desde el primer periodo, lo
gue sugiere ahorro precautorio por parte de los agentes econdmicos que se retiraran en
los préximos 20 afios. El acervo de capital a su vez aumenta en concordancia, lo que
deja implicita una mayor contribucion de los agentes econémicos de mediana edad en el

ahorro de la economia.

El escenario de reforma 6 muestra los mejores resultados en cuanto a
sostenibilidad del sistema de pensiones representativo se refiere, mas también afecta en
mayor proporcion a los miembros de la generacion inactiva, con lo que se deberia

asegurar pensiones suficientes para la poblaciéon adulta mayor.

La clara dotacion de recursos para el financiamiento de la seguridad social bajo
este escenario, como queda evidenciado por su trayectoria positiva, sugiere que para
asegurar el éxito de las futuras reformas del RIVM, estas deben de ser de naturaleza
mixta, es decir, no deben depender solo de aumentos en los porcentajes de contribucion
o reduccién en la cuantia de pensiones, sino que debe buscarse una combinacion de

estrategias.

Tabla 17. MGT: Efectos estimados sobre las variables endégenas del modelo en el
escenario de reforma 6, como porcentaje de desviacién respecto al estado estacionario
inicial, 2023-2123.

Variable 2023 (0) 2043 (+1) 2063 (+2) 2083 (+3) 2103 (+4) 2123 (+5)

Contribucion porcentual tripartita 11,16%  12,16% 12,16% 12,16% 12,16% 12,16%
total sobre los salarios al RIVM

Gravamen a las pensiones (SEM) 2:75%  550%  550%  550%  550%  550%

Tasa de reemplazo del RIVM 46,50% 40,00%  40,00%  40,00%  40,00%  40,00%
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Consumo generacion 1 0,00 -1,11 -0,23 +0,18 +0,94 +0,28

Ahorro generacioén 1 0,00 -0,04 +1,13 +1,49 +0,29 +1,25
Consumo generacion 2 0,00 -2,00 -1,72 -1,10 -0,87 +0,04
Ahorro generacion 2 0,00 +3,18 +3,41 +4,01 +4,26 +0,06
Consumo generacion 3 0,00 -3,92 -2,60 -2,58 -2,14 -1,75
Salario real 0,00 -0,46 +0,50 +0,89 +1,17 +0,92
Tasa de interés real 0,00 +0,00 -0,92 -1,30 -1,57 -1,33
Produccién 0,00 +0,00 +0,96 +1,36 +1,64 +1,38
Acervo de capital 0,00 +1,63 +2,31 +2,80 +2,35 +0,63
Pensiones 0,00 -16,34 -18,90 -18,69 -18,14 -17,87
Posicion  financiera de la

Seguridad Social 0,00 +21,53 +24,83 +24,68 +24,07 +23,68

Nota: Elaboracién propia, 2025

Los resultados del modelo muestran la necesidad de intercambiar efectos
positivos sobre algunas de las variables del modelo por efectos negativos sobre otras. Si
bien el escenario de reforma 6 es el mas atractivo en cuanto a la sostenibilidad del
régimen de pensiones representativo se refiere, ya que cubre no solo los ingresos si no
también los gastos del mismo, es también uno de los que mas perjudican la utilidad de
los agentes econdmicos retirados y aquellos que estan mas cerca de hacerlo; con base
en lo anterior, se puede cimentar la necesidad de también explorarse opciones externas
de financiamiento, como lo puede ser el traslado del pago del SEM a los usuarios o
ingreso de nuevos recursos que no dependan de los cotizantes como tal (por ejemplo,

asignaciones presupuestarias directas del gobierno).

Finalmente; el escenario de reforma 7 mantiene el incremento planificado del
porcentaje de contribucién total segun el reglamento actual del RIVM, pero incorpora un
aumento de la tasa de reemplazo después de veinte afios; y el pardmetro se asume a
mantener su nivel a lo largo de los afos subsiguientes. Como se mencionaba
anteriormente, este aumento en la tasa de reemplazo se puede asociar a un incremento
en la permanencia de los afiliados como activos en el régimen de pensiones, lo que

permite un historial de cotizacion mayor que se corresponde en una pension mayor (lo
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gue puede darse por un aumento en la edad legal de jubilacion); o bien, la consolidacion

de un sistema de pensiones mas generoso como tal.

Con respecto al primer punto, se puede ver que la mayor permanencia de los
agentes econdmicos en la fuerza laboral antes de retirarse aumenta la oferta de trabajo
en la economia, lo cual hace a los salarios responder de manera negativa; asi mismo, y
de acuerdo con la HCV, y de manera directamente opuesta a los escenarios de reforma
3y 5, el ahorro privado nacional (medido por el ahorro de las generaciones activas, se
reduce, ya que recibiran una pension mayor una vez que se retiren. La reduccion del
crecimiento del ahorro implica que el acervo de capital creceria a un ritmo cada vez
menor. Dado que el nivel de capital de la economia es menor, la tasa de interés real

aumenta y se alcanzan niveles de produccién mas bajos.

Tabla 18. MGT: Efectos estimados sobre las variables enddgenas del modelo en el
escenario de reforma 7, como porcentaje de desviacién respecto al estado estacionario
inicial, 2023-2123.

2023 (0) 2043 (+1) 2063 (+2) 2083 (+3) 2103 (+4) 2123 (+5)

Contribucion  porcentual
tripartita total sobre los 11,16% 12,16% 12,16% 12,16% 12,16% 12,16%
salarios al RIVM

Tasa de Reemplazo del o000 500006  50,00%  50,00%  50,00%  50,00%

RIVM

Consumo generacion 1 0,00 -0,90 -1,84 -2,31 -2,79 -1,95
Ahorro generacion 1 0,00 -0,70 -1,81 -2,25 -1,95 -4,47
Consumo generacion 2 0,00 +0,38 -0,25 -0,90 -1,18 -1,68
Ahorro generacion 2 0,00 -2,59 -3,06 -3,60 -3,84 -2,20
Consumo generacion 3 0,00 +2,58 +1,04 +0,71 +0,24 -0,05
Salario real 0,00 -0,46 -1,45 -1,91 -2,20 -2,19
Tasa de interés real 0,00 +0,00 +0,97 +1,44 +1,72 +1,72
Produccion 0,00 +0,00 -1,00 -1,46 -1,75 -1,74
Acervo de capital 0,00 -1,68 -2,46 -2,95 -2,93 -3,30
Pensiones 0,00 +10,75 +10,50 +9,70 +8,89 +8,47

Posicién financiera de la
Seguridad Social 0,00 -11,23 -11,15 -10,29 -9,38 -8,87

Nota: Elaboracién propia, 2025
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Sin embargo, la solvencia del régimen de pensiones representativo empeora de
manera significativa, aunque se pueda hipotéticamente observar una contribucion mas
prolongada de los afiliados, lo que a su vez muestra como la seguridad social es
dependiente de la produccién de la economia.

Seguidamente, tras tomar en consideracion los resultados generales de cada
escenario de reforma sobre todas las variables, se analiza el comportamiento de las
variables enddégenas por separado para los escenarios de reforma del 2 al 7. El escenario
de reforma 1, asociado a continuar con los incrementos trianuales del porcentaje de
contribucion total sobre los salarios de manera sostenida se muestra Unicamente en la

Tabla 12 en vista de la magnitud de sus efectos sobre las variables enddgenas.

Primeramente, la Figura 19 muestra la evolucion de la posicion financiera del

sistema de pensiones representativo.

Figura 18. MGT: Respuesta estimada de la posicién financierade la seguridad social 2023-
2083, frente a cada escenario de reforma como porcentaje de desviacion respecto al
estado estacionario inicial.
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Nota: Elaboracion propia, 2025

Como se puede observar, el escenario de reforma 6, que combina una reduccién

de la tasa de reemplazo del RIVM, un incremento del 0,5% en el porcentaje de
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contribucion total del RIVM y el traslado progresivo del pago del SEM a los pensionados,
supone que el régimen de pensiones contaria con mayores recursos para financiar su
operacion. Sin embargo, cabe destacar que a pesar de que se observa una variacion
positiva (de alrededor de mas del 20% respecto al estado estacionario), los valores de

esta variable como tal no pasan a ser positivos.

Por otro lado, como es de esperar, el incremento en la tasa de reemplazo del RIVM
(escenario de reforma 7) conlleva a un empeoramiento del resultado financiero del
régimen representativo. Es destacable también que el escenario de reforma 2 (asociado
Unicamente a incrementos en los porcentajes de contribucién) no llega a mejorar mas
del 2% del resultado financiero simulado. Del mismo modo, el escenario de reforma 1,
caracterizado por un drastico aumento del porcentaje de contribucion total genera una

desviacién positiva menor a aquella del escenario de reforma 6.

Lo anterior sugiere que, al tomar en consideracion los efectos macroeconémicos
de las reformas pensionales y una poblacién cotizante cada vez menor, la contencion del
gasto es mas efectiva para asegurar la sostenibilidad del RIVM que los incrementos
marcados en los porcentajes de contribucion. Seguidamente, la Figura 20 muestra como
responde a los diferentes escenarios de reforma el consumo de la generacion joven o
namero 1, es decir, aquellos cotizantes activos con edades comprendidas entre los 25y
los 45 afios.

Notablemente, se puede observar que el ajuste en el comportamiento de los
individuos en esta fase del ciclo vital se consolida hasta que han pasado dos
generaciones. Es decir, desde el momento en que entran en vigor las reformas, se
observaria un cambio en el comportamiento de los agentes econémicos jévenes de la

generacion futura.

Esto responde a que los agentes jovenes que viven durante el momento de la
promulgacion de los reformas tienen aun 40 afios mas para ajustar su comportamiento y
ahorro, mientras que los que entran a la fuerza laboral en el siguiente periodo lo hacen

ya con nuevas disposiciones reglamentarias.
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Figura 19. MGT: Respuesta estimada del consumo de la generacion 1, 2023-2083, frente a
cada escenario de reforma como porcentaje de desviacion respecto al estado estacionario
inicial.
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Nota: Elaboracién propia, 2025

Con respecto a la magnitud de la respuesta del consumo de los jovenes, se
observa que los escenarios de reforma que implican un incremento en los porcentajes
de contribucién hacen que el consumo varie de forma negativa, especialmente los
escenarios de reforma 1 y 2. Esto es de esperar, puesto que los agentes econémicos
consideran dichas cargas sociales como impuestos al trabajo, con lo que ajustan su

consumo de manera consecuente ante un menor ingreso disponible.

Por otro lado, los escenarios de reforma que inciden negativamente sobre la tasa
de reemplazo de la pension a recibir, como los escenarios de reforma 3, 6 y 5

incrementan de manera positiva el consumo de acuerdo con su senda.

Esta es una prediccion central de la HCV, en tanto la prevision de una pension
menor conlleva a un incremento racional del ahorro durante los afios de actividad, lo que
financia el consumo en una mayor proporcion. Del mismo modo, el escenario de reforma
7, que incrementa la tasa de reemplazo del RIVM, reduce el consumo en los afios de

actividad a través del mismo mecanismo.

Con respecto a este factor del ahorro de la generacion joven, las variaciones de

dicha variable se muestran en la Figura 21.
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Destaca el hecho de que los resultados observados en el ahorro de la generacion
joven son muy similares a los del consumo de esta para los escenarios de reforma
expuestos en la Figura 20, ya que de acuerdo con el planteamiento del modelo estas

variables estan intrinsicamente relacionadas entre si.

Figura 20. MGT: Respuesta estimada del ahorro de la generaciéon 1, 2023-2083, frente a
cada escenario de reforma como porcentaje de desviacion respecto al estado estacionario
inicial.
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Nota: Elaboracién propia, 2025

Por otro lado, como se muestra en la Figura 22, la respuesta del consumo de la
generacion 2, es decir, aquellos que son jovenes en el momento de la promulgacion de
las reformas es mas marcada, y se puede observar que tras un periodo, su consumo
responde a largo plazo, de manera negativa en todos los escenarios de reforma, con
excepcion del escenario de reforma 7, bajo el cual esperan recibir una pensién mayor en
el siguiente periodo del ciclo vital, lo cual les permite consumir mas al no tener una

necesidad de ahorro mayor para el retiro, al menos de manera inicial.

Los agentes econdmicos de este tipo (que tienen de 45 a 65 afios) financian su
consumo en una mayor proporcién a partir de los ahorros que establecieron durante el
periodo del ciclo vital en el que contaban con 25 a 45 afios, con lo que para cada

escenario de reforma la respuesta del consumo se relaciona con el ahorro inversamente.
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Figura 21. MGT: Respuesta estimada del consumo de la generacion 2, 2023-2083, frente a
cada escenario de reforma como porcentaje de desviacion respecto al estado estacionario

inicial.
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Nota: Elaboracién propia, 2025

La relacion inversa descrita con anterioridad se observa en la Figura 23:

Figura 22. MGT: Respuesta estimada del ahorro de la generacion 2, 2023-2083, frente a
cada escenario de reforma como porcentaje de desviacion respecto al estado estacionario

inicial.
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Nota: Elaboracién propia, 2025

Seguidamente, en la Figura 24, se visualiza la senda del consumo de la
generacion 3. Se observa que el escenario de reforma 2, asociado Unicamente a
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incrementos en las contribuciones no tiene mayores efectos. Los participantes inactivos
en el periodo 1 son aquellos que eran de mediana edad en el periodo 0, con lo que estos
establecieron ahorros con anterioridad para que su consumo no se viera afectado;

adicionalmente, y como es claro, estos ya estan exentos de realizar aportes salariales.

Figura 23. MGT: Respuesta estimada del consumo de la generacion 3, 2023-2083, frente a
cada escenario de reforma como porcentaje de desviacion respecto al estado estacionario
inicial.
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Nota: Elaboracién propia, 2025

Se puede observar que el consumo de este tipo de agentes econdémicos es
dependiente especialmente de las pensiones por vejez que reciben. En ese sentido, se
puede observar que con el fin de dotar de mayor sostenibilidad financiera al RIVM, es
mas conveniente el gravamen del SEM (escenario de reforma 5) que la reduccion de la

cuantia de las pensiones como tal (escenarios de reforma 3, 4 y 6).

Un gravamen de este tipo a las pensiones puede considerarse perjudicial para la
poblacién adulta mayor, ya que esta prestacién en especie asegura el acceso a la
atencion médica como derecho fundamental. Por tanto, se destaca la importancia de
buscar distintas alternativas de financiamiento fuera de un gravamen, a pesar de sus

relativos efectos positivos a nivel macroecondémico.
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Ahora bien, también en el sentido macroecondmico, en el caso del mercado de
factores, el salario real responde marcadamente al escenario de reforma 1 (con
incrementos trianuales del porcentaje de contribucidon total drasticos, en vista de que
entra en la restriccion presupuestaria del factor productivo); mas no lo hace en el caso
de incrementos mas moderados y responde en general hasta después de varios

periodos. Esto se puede visualizar en la Figura 25.

Si la tasa de reemplazo del RIVM aumenta (escenario de reforma 7) como
resultado de una mayor permanencia de los afiliados antes de pensionarse (como un
incremento del nimero de cuotas minimas), la oferta de trabajo aumentaria, lo que se
captura como el inverso de la trayectoria negativa del salario real. Notablemente, se
observa que los escenarios de reforma que llevan a variaciones positivas del salario real

son también aquellos que mas incrementan el ahorro de las generaciones activas.

Figura 24. MGT: Respuesta estimada del salario real, 2023-2083, frente a cada escenario
de reforma como porcentaje de desviacion respecto al estado estacionario inicial.
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Nota: Elaboracién propia, 2025

En ese sentido, el incremento del ahorro consecuentemente conlleva a un
incremento, de acuerdo con el modelo, del acervo de capital y una reduccion de la tasa

de interés real de la economia. En la Figura 26, se muestra que la respuesta de la tasa
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de interés real es inversa por cada escenario de reforma respecto a las sendas
mostradas en la Figura 25 (salario real). La Figura 27, también muestra este mecanismo,

pero en la respuesta del acervo de capital.

Figura 25. MGT: Respuesta estimada de la tasa de interés real, 2023-2083, frente a cada
escenario de reforma como porcentaje de desviacidon respecto al estado estacionario
inicial.
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Nota: Elaboracion propia, 2025.

Figura 26. MGT: Respuesta estimada del acervo de capital, 2023-2083, frente a cada
escenario de reforma como porcentaje de desviacion respecto al estado estacionario
inicial.
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Nota: Elaboracion propia, 2025
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En la Figura 28, se muestra la respuesta de la produccion per capita de la
economia representativa frente a los distintos escenarios de reforma. Como se puede
observar, los efectos se consolidan en el mas largo plazo, después de 40 afios. La
trayectoria es negativa para todos los escenarios que dependan exclusivamente de
incrementos en el porcentaje de contribucion (escenarios 1y 2) o que aumenten el monto

de las pensiones pagadas (escenario de reforma 7).

Figura 27. MGT: Respuesta de la produccion, 2023-2083, frente a cada escenario de
reforma como porcentaje de desviacion respecto al estado estacionario inicial.
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Esto indica como la necesidad de financiar pensiones més altas o bien, mejorar la
posicion financiera del régimen de pensiones representativo a través de gravamenes a
los salarios de la poblacién activa y el sector productivo termina por afectar
negativamente la produccion a través de una menor demanda agregada y costos

operativos mayores.

Finalmente, en la Figura 29, se muestra la respuesta esperada de las pensiones
ante las distintas reformas. Como se puede observar, los escenarios de reforma que
modifican la tasa de reemplazo del RIVM (escenario 7 al alza y escenarios 3y 6 a la

baja) inciden de manera directa en el monto que recibiran los agentes econémicos en el
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retiro. Asi mismo, el gravamen analizado por motivo del SEM (escenario de reforma 5)

también afecta negativamente el monto.

Los resultados indican, como descrito en el Anexo 4, que el consumo, y por tanto
la utilidad de la generacién retirada es especialmente dependiente de la cuantia de las
pensiones, por lo que si bien la posicion financiera del régimen de pensiones
representativo puede mejorar mediante reducciones de las pensiones o inclusive se
pueden observar resultados positivos para las generaciones activas , esto debe
analizarse en conjunto a cémo responde el bienestar de la poblacion adulta mayor de

acuerdo con el consumo.

Figura 28. MGT: Respuesta de las pensiones, 2023-2083, frente a cada escenario de
reforma como porcentaje de desviacion respecto al estado estacionario inicial.
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En comparacion con estudios similares y al tomar en consideracién los resultados
descritos, se hace hincapié en que el presente estudio utiliza un MGT mas estilizado,
de menor escala y con supuestos mas rigidos que otros antecedentes metodolégicos;
sin embargo, incorpora a una estructura bajo la cual trabajadores, patronos y estado

realizan aportes a las pensiones.

A pesar de lo anterior, se comprueba la vigencia de las predicciones clave de la
HCV frente a reformas paramétricas de los sistemas de pensiones. Asi mismo, y como
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parte de las limitaciones propias de la investigacion, no se emplearon técnicas distintas
del MGT, lo que permitiria obtener perspectivas diferentes sobre el problema de

estudio.

Hviding y Mérette (1998) indican que, a lo largo de 20 afios, el ahorro nacional
responde de manera positiva a reducciones en la tasa de reemplazo del sistema de
pensiones. Como se mencionaba con anterioridad, esta evolucion también corresponde
a los resultados. Sin embargo, la respuesta de esta variable es en promedio dos veces
menor, lo que se puede explicar debido a que el trabajo mencionado considera varias

economias con distintas caracteristicas.

Se encuentra la misma situacion para otras variables como el consumo, la tasa de
interés real y la oferta de fuerza de trabajo; aunque el efecto de las reformas sobre

estas variables, en el caso particular de Costa Rica, parece ser de mas largo plazo.

Seguidamente, Bogalo y Quilis (2011) establecen que las reformas pensionales
tienen efectos positivos sobre la produccion, representada por el PIB, el acervo de
capital y la oferta de fuerza de trabajo. Basandose en el escenario de reforma 6, se
puede ver que este, al contrario, reduce la oferta de fuerza de trabajo en el largo plazo,
pero si incrementa la produccién de la economia y el acervo de capital, lo cual puede
deberse a diferencias estructurales entre la economia espafiola y la costarricense y sus

sistemas de pensiones;

El trabajo de Hsu (2017) plantea otros escenarios similares a las reformas
paramétricas del RIVM prospectivas para los préximos afios, como un incremento en
los niveles de contribucion y una reduccion en la tasa de reemplazo; respectivamente,
el autor encuentra que los incrementos en el porcentaje de contribucién incrementan el
ahorro de los agentes econémicos; es decir, reducen el consumo; sin embargo, en el
caso de la simulacién propia para Costa Rica, ambas variables disminuyen, lo que

puede atribuirse al calibrado del modelo de acuerdo con la economia costarricense.
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4.3. Recomendaciones de reforma del RIVM en funcién de sus efectos
macroecondmicos.

En base a los resultados de la simulacion de distintos escenarios de reforma del
RIVM, en el presente apartado se discuten sobre cuales son los mas afables en funcion
de sus efectos sobre las sendas de las variables macroeconémicas descritas en el
modelo. Primeramente, la Tabla 19 muestra, para cada variable, y en orden de izquierda

a derecha, el escenario de reforma que provoca una mayor desviacion positiva.

Tabla 19. Comparacion de efectos macroecondmicos de seis escenarios de reforma del
RIVM, de acuerdo con variaciones promedio respecto al estado estacionario inicial de
once variables, 2023-2083.

Mas positivo Mas negativo
Consumo Generacion 1 3 6 4 5 2 7
Consumo Generacion 2 7 2 5 3 4 6
Consumo Generacion 3 7 2 5 3 4 6
Ahorro Generacion 1 3 6 4 5 2 7
Ahorro Generacion 2 6 3 4 5 2 7
Salario real 3 6 4 5 2 7
Tasa de interés real 7 2 5 4 3 6
Produccion 6 3 4 5 2 7
Acervo de capital 6 3 4 5 2 7
Pensiones 7 2 5 3 4 6
Posicion financiera de la seguridad social 6 4 3 5 2 7

Nota: Elaboracién propia, 2025

Como se puede observar; si se fuera a seleccionar un escenario de reforma que
mejorase la sostenibilidad financiera del régimen de pensiones representativo, las
mejores alternativas corresponderian a los escenarios de reforma 6, 4 y 3; de manera
respectiva. Estos escenarios también son coadyuvantes en incrementar el ahorro de las

generaciones activas, lo que aumenta el acervo de capital y permite a la economia

138



incrementar sus niveles de producciéon. Sin embargo, bajo estos, las generaciones
inactivas y las que estan cercanas de jubilarse se encontrarian peor. Los individuos que
recién ingresan a la fuerza laboral no tendrian mayor pérdida de bienestar, en tanto
tienen la posibilidad de ajustar su patrén de consumo y ahorro durante mas tiempo antes

del retiro.

A manera de sintesis, para los proximos 25 afios, de acuerdo con los resultados

de la simulacién se exponen las recomendaciones de reforma paramétrica del RIVM:

1) Continuar con los incrementos en el porcentaje de cotizacién total, pero
Gnicamente en combinacion con reformas que reduzcan el gasto en
pensiones, sin dejar de lado los riegos asociados al encarecimiento de la

formalidad y la suficiencia de las pensiones.

Implementar anicamente incrementos en el porcentaje de contribucién del RIVM
muestra una mejora en las finanzas del régimen de pensiones representativo, lo cual
se enlista como una razén a favor de que las autoridades continien con los

incrementos.

Sin embargo, independientemente de la magnitud del aumento, se anticipa una
reduccion del consumo y el ahorro, lo que consecuentemente reduce el acervo de
capital y encamina a la economia hacia niveles de producto menores. Asi mismo,
aumentar las contribuciones supone una mayor presion sobre la parte patronal, lo que
encarece la formalidad y podria generar incentivos para la desafiliacion de los

cotizantes, lo que anula el potencial alcance de una reforma de este tipo.

La desafiliacion del RIVM socava el propésito fundamental de la seguridad social y
compromete el objetivo nimero ocho de los ODS. Sin embargo, también debe de
considerarse que una mayor presion en la carga fiscal de los agentes econdémicos del

mismo modo compromete el acceso al crecimiento econémico como tal.
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Por otro lado, combinar un leve incremento en el porcentaje de contribucion con una
reduccion del monto de las pensiones, a través de cambios en la férmula de calculo o
los requisitos para acceder a una pension por vejez; asi como gravamenes incide
negativamente en el consumo, pero lo hace de manera positiva en el ahorro nacional,
prediccion central de la HCV. Mayores niveles de ahorro suponen acumulacion de
capital que desencadena en niveles de produccién méas elevados.

La reduccion de los niveles de pension puede ser beneficioso para dotar de recursos
al RIVM y generar efectos macroecondmicos mas positivos, pero deja desprotegida a
la poblacién adulta mayor y afecta la lucha contra la pobreza en la vejez. Al considerar
gue los montos promedios actuales de las pensiones por vejez son incluso menores a
los salarios minimos vigentes, esta situacion se agrava. Por ello, no se debe de
descartar otras alternativas para dotar de recursos a los agentes econdmicos durante
la vejez, como el fortalecimiento de otros pilares del sistema de pensiones nacional que

permitan suficiencia en las pensiones.

2) Incrementar la productividad de la economia costarricense para aminorar los

efectos negativos de las reformas pensionales

Un crecimiento de la productividad total de los factores (PTF) mejora
significativamente las fluctuaciones negativas proyectadas en las variables en el analisis
original, las cuales pasan a ser en la gran mayoria de los casos positivas. Lo anterior se
deriva de que un aporte marginal del capital y el trabajo superior permite a la economia
representativa alcanzar niveles mas altos de produccion, lo que termina por mejorar los
beneficios de las firmas, que pueden comenzar a pagar salarios mas altos, que permite

dotar de mayores cotizaciones a la entidad publica de pensiones.

En la Tabla 19, se muestran algunos de los escenarios de reforma considerados
en el capitulo anterior, pero con un incremento de la PTF (parametro A del MGT) a traves

del tiempo. Este incremento, basado en Robles (2021), se asume escalonado de manera
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decreciente en tractos de 2%, que inicia en 8% después de 20 afios; con lo que la

economia vuelve a su nivel de PTF constante tras un siglo, es decir A > 1.

La reduccion en la cuantia de las pensiones es inevitable en el escenario de
reforma 6 (el cual es el que mas mejora la posicion financiera del régimen de pensiones
representativo); sin embargo, si la economia lograse alcanzar niveles de productividad
mas altos, el consumo de la generacion 3 no empeoraria en tanto la reduccion de las

pensiones se compensaria por un mayor ahorro privado durante los afios de actividad.

Asi mismo, esta implicacion se puede inferir del trabajo econométrico de Sandoval
y Herndndez (2019), en el cual, el gasto en pensiones del RIVM como proporcion del PIB
del 2000 al 2017 se reduciria si estas se mantienen constantes pero la produccion
observada de la economia aumenta. Por otro lado, los resultados indican que los efectos
negativos en la posicion financiera de la seguridad social como resultado de incrementos
en la tasa de reemplazo no se verian aminorados por los incrementos en la PTF

(escenario de reforma 7).

Tabla 20. MGT: Comparacion de los efectos macroeconémicos de escenarios de reforma
del RIVM, con productividad constante y productividad creciente, como promedio de
desviaciones respecto al estado estacionario inicial, 2023-2083.

Escenario de Escenario de Escenario de Escenario de
Variable reforma 1 reforma 2 reforma 6 reforma 7

A=1 A>1 A=1 A>1 A=1 A>1 A=1 A>1
Consumo Generacion 1 -5,33 1,68 -0,91 8,65 -0,29 9,52 -1,26 8,15
Consumo Generaciéon 2 -2,84 5,08 -0,56 8,77 -1,21 7,85 -0,19 9,29
Consumo Generaciéon 3 -0,82 7,26 -0,20 10,47 -2,28 5,45 1,08 10,08
Ahorro Generacién 1 -2,32 5,95 -0,54 8,92 0,64 10,68 -1,19 7,96
Ahorro Generacion 2 -2,80 5,61 -0,54 9,25 2,65 13,86 -2,31 6,69
Salario real -2,77 5,53 -0,53 9,14 0,23 10,24 -0,95 8,52
Tasa de interés real 0,62 5,71 0,18 5,00 -0,56 4,03 0,60 5,55
Produccion -0,63 8,84 -0,18 9,64 0,58 10,75 -0,61 9,02
Acervo de capital -2,57 5,77 -0,54 9,09 1,68 12,33 -1,77 7,30
Pensiones -0,78 3,24 -0,21 4,22 -13,48 -14,31 7,74 15,29

Posicién financiera de la

. . 9,07 10,68 2,01 1,15 17,76 21,50 -8,17 -14,67
seguridad social

Nota: A=1: Variante del escenario de reforma con PTF constante; A>1: PTF creciente. Elaboracion propia, 2025
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Por tanto, politicas publicas que promuevan incrementos en la productividad de
los factores dotarian a la economia de més recursos que puedan utilizarse para financiar
las pensiones del RIVM. Solo por citar algunas, se puede destacar fomentar la innovacion
en el sector productivo a través de la transferencia de conocimiento a lo largo de la
cadena de valor e incentivar la inversion en Investigacion y Desarrollo (Monge-Gonzalez,
2016). Asi mismo, recomendaciones de politica que se encuentren orientadas a reducir
las distorsiones del mercado costarricense y el fomento de la libre competencia pueden

mejorar la productividad total de los factores (Alfaro y Garita, 2017).

Al establecer un vinculo con estudios anteriores y en vista de los puntos
anteriores, destaca que, se encuentra evidencia, desde un modelo MGT, para respaldar
el acercamiento econométrico de Sandoval y Hernandez (2019), en su andlisis de
factores de expansion del gasto en pensiones del RIVM, especialmente en la
importancia de la productividad de la economia para un sistema de pensiones de
reparto, los cuales son especialmente dependientes de las contribuciones salariales.
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Capitulo 5. Conclusiones y recomendaciones

5.1. Conclusiones

En la presente investigacion la cual se abordo desde una perspectiva econémica,
uno de los retos de politica publica mas relevante que enfrentara Costa Rica hacia
mediados del siglo XXI, el cual es, las implicaciones macroecondmicas de la reduccion
en la solvencia de los regimenes de pensiones contributivos de reparto, con énfasis en
el RIVM administrado por la CCSS.

El estudio, fue fundamentado en HCV y apoyado con la aplicacion del modelo
MGT calibrado a las condiciones especificas del pais, permitié evaluar prospectos del
efecto de distintas reformas paramétricas en un horizonte temporal de aproximadamente
un siglo con un andlisis particular para el periodo del punto critico de la sostenibilidad es
decir hasta el 2050.

A través de este enfoque, se analizo el alcance y como las reformas como el
aumento de la tasa de continuacién, la reduccién del monto de pensiones o la tasa de
reemplazo, y el incremento en la edad legal de jubilacién inciden tanto en la sostenibilidad
financiera del RIVM como en variables macroeconoémicas clave, como lo puede ser: PIB,
tasa de ahorro nacional, acervo de capital, oferta de trabajo y tasa de interés real, estos
resultados, en relacion con la teoria y con evidencia internacional permiten extraer las

siguientes conclusiones:

1. Efectos de aumentos en el porcentaje de contribucion:

Los incrementos en la carga contributiva sobre los salarios muestran, de manera
consistente, efectos contractivos a largo plazo en el PIB, el ahorro nacional, el
acervo de capital y la oferta de trabajo, independientemente de la magnitud del
ajuste.

Estos efectos se originan por dos canales principales: el ajuste de los patrones de
consumo y ahorro de los agentes segun su generacion y horizonte temporal, y el
aumento en los costos laborales que repercute sobre la capacidad productiva y el

empleo formal. No obstante, se observan impactos positivos en la tasa de interés
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real, vinculados a la reduccién del acervo de capital y a la reconfiguracién del
equilibrio en el mercado de factores.

Efectos de lareduccion de la tasa de reemplazo:

La disminucién del monto de las pensiones pagadas tiene, efectos expansivos
sobre el ahorro y la acumulacién de capital, para generar un impulso al PIB en el
largo plazo. Sin embargo, este tipo de reforma conlleva un efecto contractivo en
la oferta de trabajo ya que las personas tendrian menos motivacion para
pertenecer al RIVM y en la tasa de interés real, y plantea implicaciones sociales y
distributivas importantes, ya que impacta directamente la suficiencia de las
pensiones y el bienestar de los jubilados, en especial de aquellos con menores
ingresos.

Efectos del aumento en la edad legal de jubilacion:

El incremento en la edad de retiro, o reformas equivalentes que prolonguen la
permanencia en la fuerza laboral, se modela como un aumento efectivo en la tasa
de reemplazo. Tal medida tiende a ampliar la oferta de trabajo y elevar la tasa de
interés real, pero a costa de reducciones en el ahorro agregado y en la produccion,
especialmente en escenarios de bajo crecimiento de la productividad. Aunque
favorece la sostenibilidad financiera del régimen al reducir la duracién promedio
del periodo de pensién, requiere una gestion cuidadosa de su impacto social y de
su aceptacion politica.

Interacciéon con la Productividad Total de los Factores (PTF):

Un hallazgo clave es que los incrementos sostenidos en la PTF moderan o incluso
revierten algunos de los efectos macroecondémicos adversos de las reformas
pensionales. Politicas publicas complementarias orientadas al crecimiento
econdémico, la formalizacién del empleo y la mejora en la eficiencia productiva
pueden, por tanto, multiplicar los beneficios de las reformas y reducir sus costos
sociales.

Impacto intergeneracional:

Todas las reformas analizadas implican un reparto de costos y beneficios entre

generaciones. Los jovenes que ingresen al mercado laboral después de
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implementadas reformas de aumento en contribuciones o reduccion de beneficios
enfrentaran un entorno menos favorable que sus predecesores, lo que plantea un
desafio de equidad intergeneracional. De igual forma, recortes en el monto de las
pensiones afectaran mas a quienes aun no han alcanzado la edad de jubilacion,
mientras que las generaciones que ya reciben beneficios estaran relativamente
protegidas. Se detecta, no obstante, que con el paso del tiempo los efectos se
difuminan, evidenciando la existencia de un periodo de ajuste posterior a la

implementacion de las reformas.

En relacién con los objetivos especificos, se concluye que:

Entre 2005 y 2023 se aprobaron reformas paramétricas significativas al RIVM,
particularmente en 2005, 2016, 2017 y 2021, orientadas a reforzar su
sostenibilidad financiera. Estas reformas se enmarcan principalmente en dos
lineas: el aumento progresivo de las contribuciones tripartitas y la modificacion de
las modalidades y formulas de calculo de pensiones por vejez.

Dichas reformas han incidido de manera diferenciada en la masa salarial, los
ingresos y la tasa de reemplazo, evidenciando que sus impactos combinados

afectan tanto el flujo de ingresos como la dinamica de egresos del régimen.

El marco legal vigente y la experiencia histérica permiten proyectar, con
fundamento, los posibles efectos de nuevas reformas en el proximo cuarto de
siglo, reafirmando la pertinencia de evaluar combinaciones de medidas y no

depender de una sola palanca de ajuste.

Las simulaciones recomiendan la aplicacion combinada de reformas de ingresos
(aumentos moderados y graduales en las contribuciones) y de gasto (contencién
del monto de pensiones), acompafiadas de politicas de fortalecimiento de la PTF.
Esta combinacion permite darle al régimen mayores recursos sin deteriorar de

forma desproporcionada el bienestar de los distintos agentes econémicos.

En definitiva, el estudio evidencia que la sostenibilidad del RIVM no depende

Unicamente de medidas paramétricas aisladas, sino de un enfoque integral que

considere simultdneamente la estructura financiera del régimen, el contexto
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macroecondmico, la dinamica demografica, la equidad intergeneracional y la suficiencia
de las pensiones. Las decisiones en esta materia deben ser oportunas, graduales y
respaldadas por diagnosticos técnicos solidos, ya que la postergacion de reformas

aumenta exponencialmente los costos futuros y reduce las opciones de ajuste.

Este trabajo aporta insumos valiosos para el debate nacional, combinando un
marco tedrico robusto con una metodologia de simulacion de alcance internacional, y
ofrece a los tomadores de decisién una herramienta para disefiar reformas sostenibles,
socialmente justas y econdmicamente viables, que garanticen la funcién esencial del
RIVM: brindar seguridad econdmica en la vejez y contribuir al bienestar general de la
poblacion costarricense sin comprometer la estabilidad macroeconémica ni la cohesién

social.

5.2. Recomendaciones

En atencién a los hallazgos obtenidos y considerar el contexto demogréfico,
financiero y macroecondmico del RIVM, se presentan las siguientes recomendaciones
de politica publica y lineas de investigacion futura, estructuradas con el fin de servir como

insumo para la toma de decisiones estratégicas.
1. Principios generales para laimplementacién de reformas

El analisis efectuado mediante el MGT demuestra que las reformas paramétricas
al RIVM no solo impactan la sostenibilidad financiera del régimen, sino que también
repercuten significativamente sobre variables macroecondémicas como el PIB, la tasa de
ahorro nacional, el acervo de capital y la oferta de trabajo, asi como sobre el bienestar

relativo de las distintas generaciones.

Por ello, toda modificacion normativa debe aplicarse con un enfoque gradual, para
diferenciar los grupos de cotizantes segun su edad y cercania a la jubilacion. Este criterio,
ya utilizado en la ronda de reformas de 2005, minimiza el riesgo de afectar derechos
adquiridos y evita que personas proximas a pensionarse sufran reducciones abruptas en

sus beneficios.

Ademas, el disefio de reformas debe considerar:
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e La equidad intergeneracional, es decir evitar concentrar los costos de ajuste en
una sola generacion o parte del RIVM.

o La suficiencia de las pensiones, para garantizar una tasa de reemplazo promedio
gue permita mantener un nivel de vida al menos equivalente al salario minimo

vigente.

« La aceptabilidad social, para facilitar la implementacion y reducir resistencias

politicas y sindicales.
2. Reformas sobre ingresos y contribuciones

Se recomienda continuar con el ajuste progresivo de las tasas de contribucién total
méas alla de 2029, pero con incrementos de la menor magnitud posible. El objetivo es:

a) Evitar el encarecimiento de la formalidad laboral y la potencial incentivacion de

la evasion o desafiliacion de cotizantes.

b) Reducir el impacto negativo sobre el PIB, el ahorro y el capital productivo, tal
como lo evidencian las simulaciones del MGT.

Para disminuir la dependencia exclusiva de las contribuciones salariales, se

recomienda:

o Fortalecer los ingresos por inversiones del RIVM, para priorizar portafolios
diversificados y con rentabilidad ajustada al riesgo.

« Ampliar las transferencias directas desde el Estado, especialmente cuando
provengan de fuentes de financiamiento distintas a los impuestos sobre el trabajo,

para lograr mitigar asi el efecto distorsionante en el mercado laboral.

Mantener incrementos moderados en el porcentaje de contribucion preserva la
competitividad del sector productivo, facilita la contratacion formal y reduce la presion
sobre las futuras generaciones, que de esta forma enfrentardn cargas contributivas

similares a las de sus predecesores.

3. Reformas sobre el gasto en pensiones
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Para garantizar la sostenibilidad del RIVM sin comprometer su funcion protectora,
se recomienda implementar medidas que reduzcan gradualmente el gasto en pensiones,

tales como:

« Mantenimiento de una tasa de reemplazo promedio suficiente, esto para evitar
gue las reformas deriven en pensiones por debajo de los umbrales de suficiencia

establecidos en estandares internacionales (OCDE).

« Revision periodica de los parametros de elegibilidad y beneficios, para asegurar
asi que su ajuste esté alineado con la evolucion demogréfica y econémica del

pais.
4. Reasignacioén de responsabilidades en el financiamiento del SEM

Con el fin de liberar recursos para la capitalizacién del RIVM, se propone reformar
la Ley N.°5349 para que la atencion médica primaria actualmente a cargo del SEM sea
asumida parcialmente por el Ministerio de Salud (dependencia del Gobierno Central).
Esta reasignacion permitiria que la CCSS destine esos recursos al fortalecimiento de las
reservas del RIVM, mejorando su sostenibilidad sin elevar la presion contributiva sobre

trabajadores y empleadores.
5. Politicas complementarias para potenciar la PTF

Dado que los resultados del MGT evidencian que un aumento sostenido de la PTF
reduce los efectos macroeconémicos negativos de las reformas paramétricas, se
recomienda articular las medidas de ajuste del RIVM con politicas econémicas

orientadas a:

o Incrementar la productividad laboral mediante programas de capacitacion y
reconversion de habilidades.

e Promover la innovacion y la adopcion de tecnologias que impulsen la eficiencia

productiva.

« Reducir la informalidad laboral, para ampliar asi la base contributiva y estabilizar
los ingresos del RIVM.
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Estas politicas no solo beneficiarian la salud financiera del RIVM, sino que también
contribuirian al crecimiento economico, para generar un circulo virtuoso entre

sostenibilidad del régimen y desarrollo nacional.
6. Recomendaciones para investigaciones futuras

Para fortalecer la base de evidencia y orientar la toma de decisiones a largo plazo,

se recomienda:

1. Ampliar el MGT incorporando factores como motivos de herencia, probabilidades
de mortalidad y funciones de utilidad con decision consumo-ocio, asi como la

modelizacidén estocastica para capturar escenarios inciertos.

2. Explorar otros enfoques metodoldgicos y referentes tedricos para evaluar
reformas pensionales en Costa Rica, para incluir andlisis cualitativos y estudios

comparativos internacionales.

3. Profundizar en la relacién entre PTF y sostenibilidad del sistema de
pensiones, para identificar mecanismos de politica econémica que potencien su

efecto positivo.
7. Reflexion final estratégica

La evidencia presentada en esta investigacion confirma que la sostenibilidad del
RIVM es alcanzable unicamente mediante un enfoque integral que combine reformas
graduales sobre ingresos y gastos con politicas econdmicas complementarias. Las
decisiones que adopte la CCSS en la préxima década determinaran no solo la viabilidad
financiera del régimen, sino también la estabilidad macroecondémicay el bienestar de las

generaciones futuras.
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Anexos

Anexo 1. Cuantificacién del efecto de los incrementos en el porcentaje de
contribucion total sobre los ingresos financieros del RIVM (reformas de ingreso).

Como es establecido en el Capitulo 4, la principal fuente de financiamiento del
RIVM esta constituida por las contribuciones tripartitas sobre los salarios reportados de
los afiliados activos al régimen; realizadas conjuntamente por las partes estatal, patronal
y laboral.

De este modo, como se menciona en las valuaciones actuariales realizadas al
RIVM, la masa salarial anual (la suma de las retribuciones al trabajo que aportaron al
sistema de pensiones, a lo largo de un afo, y, por tanto, principal componente de los
ingresos del Régimen) es equivalente al monto nominal en millones de colones de las
contribuciones sociales y estatales totales registradas, divididas entre el porcentaje de

contribucion total vigente.

Por tanto, de mantenerse constante el porcentaje establecido de contribucién total
al RIVM, se tiene que los aumentos observados a traves de los afios en la magnitud de
la masa salarial necesariamente se atribuirian a dos factores, un aumento en el nivel de
precios de la economia costarricense o un incremento en las aportaciones realizadas al
régimen como resultado a su vez de un mayor nimero de afiliados activos o salarios

reportados mayores, o bien, de la combinacién de ambos.

Con los puntos anteriores en consideracion, se puede observar que en los afios
en que entraron en vigor incrementos en los porcentajes de contribucién del RIVM, la
masa salarial crecié de manera exégena en el mismo porcentaje del incremento, pero
dicho crecimiento es menor al total, de modo que una proporcién del aumento total no
es atribuible a alguno de los dos factores mencionados anteriormente (inflacion o
incremento real de los salarios 0 nimero de cotizantes) y es asociable al efecto visible

de incrementos en el porcentaje de contribucion total.
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En el Anexo 1 se muestra, para el periodo 2000-2023, la masa salarial anual del
RIVM para cada afio (al 31 de diciembre), los porcentajes de contribucion vigentes, y la
tasa de inflacion medida por el cambio anual del IPC, asi como las variaciones

interanuales en términos porcentuales relevantes para dichas variables.

Anexo 1.1. Evolucién de la variacion interanual porcentual de la masa salarial total del
RIVM, 2001- 2023.

Ingresos Masa Variacién Atribuible a .
o reglamentarios Sitaclﬁglal Contribucién Interanual de Atribuible a eel‘upnclfgéﬂtg?e A;”obtlrjézle
Afio (millones de (millones total (%) la masa inflacion (%) de factores
ng%I&r;?:s) de c_olones salar(l;)l)total contribucion (%)
nominales) total (%)
2001 146 537 1284 053 7,50 8,79 0,96 0,00 7,82
2002 179 471 1568 059 7,50 22,12 2,14 0,00 19,98
2003 203 486 1750720 7,50 11,65 1,15 0,00 10,50
2004 242 271 2 052 253 7,50 17,22 2,26 0,00 14,96
2005 288 093 2 341 668 7,50 14,10 1,98 0,00 12,12
2006 385 182 2911531 7,50 24,34 2,30 0,00 22,04
2007 401 017 3660 045 7,50 25,71 2,78 0,00 22,93
2008 491 513 4537 700 7,50 23,98 3,33 0,00 20,65
2009 515 002 5020 768 7,50 10,65 0,43 0,00 10,21
2010 582 840 5429 301 8,00 8,14 0,47 0,50 7,16
2011 652 486 6 369 016 8,00 17,31 0,82 0,00 16,49
2012 730778 6 908 055 8,00 8,46 0,39 0,00 8,08
2013 776 504 7 569 654 8,00 9,58 0,35 0,00 9,22
2014 894 787 7 957 834 8,00 5,13 0,26 0,00 4,87
2015 939 424 8728 524 8,50 9,68 -0,08 0,50 9,26
2016 1006 248 8860 763 9,16 1,52 0,01 0,66 0,84
2017 1160 150 9 739 368 9,66 9,92 0,26 0,50 9,16
2018 1345682 10 509 290 10,16 7,91 0,16 0,50 7,24
2019 1447 123 11 324 407 10,16 7,76 0,12 0,00 7,64
2020 1408 841 10 737 435 10,66 -5,18 -0,05 0,50 -5,64
2021 1598 181 12 226 142 10,66 13,86 0,46 0,00 13,41
2022 1686 791 12 424 383 10,66 1,62 0,13 0,00 1,49
2023 2030725 13 632 048 11,16 9,72 -0,17 0,50 9,39

Nota: Elaboracion propia con base en datos del BCCR y CCSS, 2025
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Dado lo anterior, se supone entonces que debe existir una elasticidad cercana a
la unidad entre la masa salarial total y los ingresos reglamentarios del RIVM (de manera
gue una variacion de, por ejemplo, el 1% de la masa salarial total se traduce en una
variacion de 1% de los ingresos reglamentarios del régimen, lo que prueba el hecho de
qgue los incrementos en el porcentaje de contribucion total aumentan los ingresos del
régimen en la misma proporcién), como reportado en sus respectivos Estados
Financieros Anuales Auditados y en el Analisis de Ingresos y Egresos del RIVM
preparado por la DAE. Por tanto, se estimd mediante Minimos Cuadrados Ordinarios

(MCO) la siguiente ecuacion, en forma logaritmica:

InIR = By + f1In MSTot

Donde IR es la serie de Ingresos reglamentarios del RIVM, para el periodo 2000-
2023y MSTot la serie de Masa Salarial Total del RIVM, para el periodo 2000-2023, como
calculada a partir del analisis de ingresos y egresos del régimen provisto por la CCSS.
Para evitar problemas de autocorrelacion de los residuos de la regresion, se opt6 por
aplicar el método de correccion de Cochrane-Orcutt, con lo que la variable dependiente
se muestra en la segunda fila, y el valor de su coeficiente (8;) 1,005541; es decir, cada
aumento en la masa salarial se traduce en una proporcién casi unitaria en los ingresos

financieros del RIVM.

Los resultados de la estimacion, obtenidos mediante la utilizacién del software de
analisis estadistico Eviews, son los siguientes mostrados en la tabla de Anexo 1.2.
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Anexo 1.2. Resultados de la regresiéon auxiliar entre ingresos reglamentarios del RIVM y
Masa Salarial total.

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -2,175 1,561 -1,393 0,178
LN(MSTot) 1,006 0,098 10,251 0,000
R-squared 0,833 Mean dependent var 3,032
Adjusted R-squared 0,826 S.D dependent var 0,154
S.E of regression 0,064 Akaike info criterion -2,563
Sum Squared resid 0,087 Schwarz criterion -2,464
Log Likelihood 31,471 Hanan-Quinn criter. -2,538
Durbin-Watson stat 1,802

Nota: Elaboracion propia con base en datos del BCCR y CCSS, 2025.

Dado que los porcentajes de contribucion han incrementado en Unicamente siete
periodos de los anteriores veintidés, y en vista de la evidencia estadistica provista por la
regresion auxiliar, se puede decir que, para el afio 2010, el incremento en el porcentaje
de contribucion total incrementd los ingresos reglamentarios del RIVM en
aproximadamente 2 054 millones de colones; es decir, 0,50% del incremento anual de la
masa salarial respecto al 2009 (el cual fue de alrededor de 408 533 millones de colones

nominales).
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Anexo 2. Codigo de DYNARE utilizado para resolver el MGT

En el presente anexo, se presenta el cédigo utilizado para la simulacion del MGT.
El cdédigo permite simular el escenario de reforma 1 y mostrar los resultados para el
consumo de la generaciéon 1. Los demas escenarios de simulacion se derivan de

modificaciones del mismo cddigo para incorporar otras variables y choques.

Como es estandar al uso de esta herramienta, y de acuerdo con el manual de uso
(Adjemian et al., 2024) las instrucciones se estructuran en bloques, separados por punto
y coma (;). El primero “var”, donde se establecen las variables enddégenas del modelo,
“‘predetermined_variables” donde se declaran aquellas que se determinan en el periodo
t — 1, generalmente restringidas al acervo de capital, “varexo”, donde se determinan las
variables exdgenas, que en este caso se utiliza para establecer el choque deterministico
sobre un parametro; “parameters” en el cual se establece el valor de los parametros

utilizados para el calibrado y la solucion de estado estacionario.

Los ultimos dos bloques corresponden a “model” donde se resuelve el modelo de
acuerdo con sus ecuaciones e “initval’, los valores iniciales de cada variable; en este
caso la solucion de estado estacionario. Estos dos ultimos bloques se deben cerrar con

el comando “end;”.

2

Los comandos “steady;”, ‘“resid;” y “check;”, muestran la soluciéon de estado
estacionario, los residuos de las ecuaciones estéticas y el diagnéstico de estabilidad del
modelo a través de los autovalores (Eigenvalues), de manera respectiva. Posteriormente,
se simulan los choques mediante “shocks” y “simul”. Finalmente, se puede mostrar la

senda de las variables enddgenas a través de graficos o tablas.
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//Modelo de Generaciones Traslapadas

var

c_1/IConsumo de la generacion 1

s_1 //Ahorro de la generacion 1

c_2 //Consumo de la generacion 2

s_2 /{Ahorro de la generacion 2

c_3//Consumo de la generacion 3

pen //pensiones

G // Gobierno y seguridad social

k //Acervo de capital per capita

w //Salario per capita

y //Produccidn per capita

r //Tasa de interés real

predetermined_variables k;

varexo z;

parameters beta alpha delta n A theta Taf_o Taf_p Taf_e phi;
beta = 0.5437; // Parametro de Impaciencia 0.97/20

alpha = 0.59; //Participacion Capital funcién de produccién
delta = 0.80; // Depreciacion del capital

n = -0.0875; //Crecimiento poblacional

A = 1; //ICrecimiento tecnolégico

theta = 0.1116; //Contribucién IVM

Taf_o = 0.374; //Ponderacidn obrera en contribucion IVM
Taf_p = 0.486; //Ponderacion patronal en contribucion IVM
Taf_e = 0.140; //Ponderacion estatal en contribucién IVM
phi = 0.4650; //tasa de reemplazo IVM

/Valores de Estado Estacionario (SS, Steady-State)

kss =0.5;

wss = (A*(1-alpha)*(kss™alpha))/(1+Taf_p*theta);

rss = A*alpha*(kss”\(alpha-1))-delta;

penss = (phi)*wss;

c_1ss= (1/((1+beta+beta”2)))*(((1Taf_o*theta)*wss)+((((1Taf_o*theta)*wss))/((1+rss)))+(penss/(1+rss)*2));
s_1ss = (1-Taf_o*theta)*wss-c_1ss;

c_2ss = (1/(1+beta))*(((1-Taf_o*theta)*wss)+(1+rss)*s_1ss+(penss/((1+rss))));

s_2ss = (1-Taf_o*theta)*wss+(1+rss)*s_1ss-c_2ss;

c_3ss = (1+rss)*s_2ss + penss;
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yss = A*(kss™alpha);
gss = ((Taf_o+Taf_p-Taf_e)*wss*theta)*((1+n)"2+(1+n));

model;
//Consumidores (solucién problema del consumidor)
//Consumo Generacion 1 en periodo t:

c1 = (1/(beta~2+beta+1))*((1-Taf_o*(theta+z))*w)+((pen(+2))/((L+r(+1))*(A+r(+2))+(((1-
Taf_o*(theta+2z))*w(+1))/((1+r(+1)))));

/IAhorro Generacién 1 en periodo t:

s_1 = ((1-Taf_o*(theta+z))*w)-c_1;

/IConsumo Generacioén 2 en periodo t:

¢_2 = (1/((1+beta)))*(((1-Taf_o*(theta+z))*w)+((1+r)*s_1(-1))+((pen(+1))/(1+r(+1)))));
/IAhorro Generacion 2 en periodo t:

s_2 = (1-Taf_o*(theta+z))*w + (1+r)*s_1(-1) - c_2;
/IConsumo Generacién 3 en periodo t:
c_3=(1+r)*s_2(-1) + pen;

/[Firmas

/[Funcién de produccién:

y = A*(k"alpha);

/[Tasa de interés:

r = alpha*A*(k"(alpha-1))-delta;

/[Salario real:

w = (A*(1-alpha)*k~(alpha))/(1+Taf_p*(theta+z));
//Equilibrio

//[Equilibrio mercado de capitales y acervo de capital:
k(+1) = s_1/(1+n) + s_2/((1+n)*(2+n));
/IPensiones:

pen = (phi)*((w(-1)+w(-2))/2);

/IGobierno:

G = ((Taf_o+Taf_p-Taf_e)*w*(theta+z))-pen;

end;

initval;
c_1=c_1ss;
s _1=s_1ss;
C_2=1C_2ss;
Ss_2=s_2ss;
c_3=c_3ss;
pen = penss;
k = kss;
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W = WSS;

Yy =Yss;

r=rss;

G =gss;

z=0;

end,

steady;

resid;

check;

model_diagnostics;

shocks;

var z;

periods 12 34 5;

values 0.03 0.065 0.1 0.1350.17;
end;

simul(periods=5);

idx = strmatch('c_1', M_.endo_names, 'exact");
Xpath = oo_.endo_simul(idx, :)';
T = rows(Xpath);

period = (1:T)";

disp(" Period c_1%;

disp([ period, Xpath ]);
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Anexo 3. Estimacion de la participacion del capital en lafuncion de produccion del
MGT.

Como parte del calibrado del MGT, se estimé la participacion de los factores
productivos de acuerdo con el caso especifico de Costa Rica, a lo largo del periodo
comprendido entre los afios 2000 y 2023. Como se establece en el Capitulo 4, la funcion
de produccién de la economia representativa tiene la forma funcional Cobb-Douglas, tal
que la produccion Y; de cada periodo t = 0 en el modelo se determina segun los factores
productivos capital (K;) y trabajo (L;):

Y, = AK&LI.

Donde A es la productividad total de los factores y los parametros a y (1 — a)
representan la participacion del capital y del trabajo en la funcion de produccion,

respectivamente; tal que 0 < a < 1. En forma logaritmica, se tiene que:

InY; = alnK;+(1—a)lnL,

En la cual, cada variable para el periodo 2000-2023:

Y; = PIB nominal de Costa Rica
K: = Acervo de capital neto nominal de Costa Rica

L; = Numero de personas de la PEA Ocupada de Costa Rica, a junio de cada afio

Las dos primeras variables mencionadas son provistas por el BCCR y la tercera
por la CCSS, que a su vez es tomada del INEC. Como menciona Alvarez (2017), se
realiza la estimacion de la ecuacion anterior mediante el método de Minimos Cuadrados

Ordinarios Dinamicos (MCOD) con el fin de evitar problemas de autocorrelacion en los
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residuos, lo que provee los resultados, con un rezago y un adelanto para las series, como

se muestra en el Anexo 3.1.

Anexo 3.1 Resultados de la regresion auxiliar de estimacion de los parametros de la
funcion de produccién del Modelo de Generaciones Traslapadas

Dependent Variable: LOGY

Method: Dynamic Least Squares (DOLS)

Date: 12/19/24 Time: 16:48

Sample (adjusted): 2002 2022

Included observations: 21 after adjustments

Cointegrating equation deterministics: C

Fixed leads and lags specification (lead=1, lag=1)

Long-run variance estimate (Bartlett kernel, Newey-West fixed bandwidth =

3.0000)
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

LOGK 0.868870 0.043283 20.07417 0.0000
LOGL 0.603678 0.308152 1.959025 0.0738
(o -6.999573 3.824895 -1.830004 0.0922
R-squared 0.999189 Mean dependentvar 16.83133
Adjusted R-squared 0.998649 S.D.dependentvar 0.615491
S.E. of regression 0.022625 Sum squared resid 0.006143

Long-run variance 0.000893

Nota: Elaboracién propia con base en datos de la CCSS y BCCR, 2025.

Cabe resaltar que unicamente el coeficiente del capital () resulta significativo al
nivel de significancia del 5%, aunque todos los coeficientes lo son al 10%; seguidamente,
se comprobo que la regresién cumple que a + (1 — a) = 1. Mediante la prueba de Wald

para coeficientes.

Dado que la probabilidad estadistica asociada a los resultados de la prueba
(Anexo 3.2) es mayor al nivel de significancia estadistica del 5%, no se rechaza la
hipotesis nula y se confirma que se cumple la restriccion de los coeficientes establecida
por la funcién de produccion Cobb-Douglas, donde a + (1 — a) = 1. La ponderacién del
coeficiente de cada uno de los factores productivos respecto a la unidad deriva que a =
059y (1—a =0,41).
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Anexo 3.2. Resultados de la prueba de Wald para la regresion auxiliar de estimacion de
los pardmetros de la funcion de produccion del Modelo de Generaciones Traslapadas.

Wald Test:
Equation: DOLSCD

Test Statistic Value df Probability
t-statistic -1.738016 12 0.1078
F-statistic 3.020701 (1,12) 0.1078
Chi-square 3.020701 1 0.0822

Null Hypothesis:1-C(1)-C(2)=0
Null Hypothesis Summary:

Normalized Restriction (= 0) Value Std. Err.

1-C(1)-C(2) -0.472548 0.271889

Restrictions are linear in coefficients.

Nota: Elaboracion propia con base en datos de la CCSS y BCCR, 2025.
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Anexo 4. Diagndsticos de estabilidad del MGT en DYNARE

Como se menciona en el Anexo 2, y de acuerdo con el manual de uso de la
herramienta (Adjemian et al., 2024) DYNARE establece que un Modelo de Equilibrio
General es estable a través de sus autovalores o Eigenvalues. El MGT estimado cuenta

con los siguientes diagndsticos:

Anexo 4.1. MGT: Diagnésticos de estabilidad de DYNARE.

EIGENVALUES:

Modulus Real Imaginary
6.738e-18 6.738e-18 Q
5.913e-14 5.5913e-14 0
5.914e-14 -5.5914e-14 Q

0.3077 -0.3077 Q
0.5657 0.5657 Q
66.41 -66.41 0
1.441e+33 1.441e+33 0
1.64%=+34 1.645e+34 0

Inf -Inf 0

There are 4 eigenwvalue (s) larger than 1 in modulus for 4 forward-looking variable (=)
The rank condition is wverified.

Nota: Elaboracion propia, 2025

Asi mismo, se muestran las funciones de impulso-respuesta de una simulacién
estocastica sobre los parametros 0 (porcentaje de contribucion total del RIVM) y ¢ (tasa
de reemplazo del RIVM). Si bien la investigacion utiliza una simulacion deterministica,
funciones de impulso-respuesta estocasticas que no oscilan después de un shock y
multiples periodos ratifican la ausencia de sendas explosivas o no estables.

En el Anexo 4.2, se pueden consultar estas funciones de impulso respuesta frente
a shocks en 6 y en el Anexo 4.3, en el caso de ¢. En los anexos 4.4y 4.5, se visualizan
las matrices de correlacion entre las variables enddgenas del modelo. Al estas ser
distintas entre si, se evidencia se cumplen las dindmicas planteadas desde la HCV.
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Anexo 4.2. Funciones de impulso-respuesta de las variables del MGT ante un choque

estocastico en el porcentaje de contribucion total del RIVM (0)

c_1 s_1 €2
0 0 0
-56-05 | -50-05 |
00001 | e »o?og? f
-0.00015 | -4e-05 0.00015 |
-0.0002 0. i
-0.00025 -60-05 -0.0002 |
-0.0003 -8e-05 -0.00025
10 20 30 40 10 20 30 40 10 20 30 40
s 2 c3 pen
0 0 0
-20-05 | -5e-05 asogi]
4e-05 | -0.0001
-6e-05 | -0.00015 S|
-8e-05 -0.0002 -6e-05 |
-0.0001 -0.00025 -8e-05
20 3 40 10 20 30 40 10 20 30 40
G k w
0.0003 pocl 0
s ‘4005 505 |
0.00015 | oo -0.0001 |
0.9001 -0.0001 -0.00015 |
5e-05 | -0.00012 )
0 -0.00014 -0.0002
20 3 40 10 20 30 40 10 20 30 40
0
-0.0001
-0.0002 ¢
-0.00083 1
-0.0004
10 20 30 40
r
0.008
0.006
0.004
0.002
0
10 20 30 40

Nota: Las variables identificadas mediante exponentes se identifican con un guion bajo (c* = c_1). Elaboracion propia,

2025.
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Anexo 4.3. Funciones de impulso-respuesta de las variables del MGT ante un choque
estocéstico en la tasa de reemplazo del RIVM (8)

o3

0.0008

0.0004 —

0.0003 —

0.0002 — —

0.0001 — —

0.0005 i
0.0004 —
0.0008 —
0.0002 [— —

0.0001 f— —

0.0001 —

0.0002 [— —

0.0003 —

0.0004 —

-0.0005

Nota: Las variables identificadas mediante exponentes se identifican con un guion bajo (c3 = ¢_3). Elaboracion propia,
2025.

Anexo 4.4. Matriz de correlacién de las variables del MGT ante un choque estocastico en

el porcentaje de contribucion total del RIVM (8)

HMATRIX OF CORRELATICHNS

Variables c 1 s 1 c 2 5 2 c 3 peEn G k W v r
c 1 1.0000 0.993 0.9402 0.9592 0.4332 0.3384 -0.9609 0.9880 0.9556 0.4587 -0.4587
s_1 0.9983 1.0000 0.9550 0.9897 0.4841 0.438 —0.5540 0.9937 0.9694 0.5041 -0.5041
c 2 0.9402 0.9550 1.0000 0.5970 0.8787 0.6030 -0.8329 0.9815 0.5977 0.7312 -0.7312
5_2 0.9592 0.9697 0.9970 1.0000 0.6199 0.5425 -0.3566 0.9910 0.9%962 0.6811 -0.6811
c 3 0.4332 0.4341 0.6787 0.619%9 1.0000 0.9670 -0.3205 0.5501 0.6639 0.59483 -0.9483
pen 0.3884 0.4385 0.6030 0.5425 0.9670 1.0000 -0.3378 0.48%6 0.5%968 0.8524 -0.8524
G -0.9€09 -0.9540 -0.8329 -0.8566 -0.3205 -0.3378 1.0000 -0.9166 -0.8638 -0.2743 0.2743
k 0.9880 0.9937 0.9815 0.95910 0.5501 0.48%9 -0.9166 1.0000 0.5891 0.5892 -0.5892
W 0.9556 0.9694 0.9977 0.9%62 0.683%9 0.5968 -0.363%8 0.9891 1.0000 0.7001 -0.7001
v 0.4587 0.5041 0.7312 0.6811 0.9483 0.8524 -0.2743 0.5892 0.7001 1.0000 -1.0000
I -0.4587 -0.5041 -0.7312 -0.6811 -0.9483 -0.8524 0.2743 -0.58%2 -0.7001 -1.0000 1.0000

Nota: Las variables identificadas mediante exponentes se identifican con un guion bajo (¢! = ¢_1). Elaboracion propia,
2025.
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Anexo 4.4. Matriz de correlacién de las variables del MGT ante un choque estocastico en
la tasa de reemplazo del RIVM (8)

MATRIX OF CORRELATICHNS

Variables c_3 pen =
c 3 1.0000 1.0000 -=1.0000
pen 1.0000 1.0000 -=1.0000
= =1.0000 =1.0000 1.0000

Nota: Las variables identificadas mediante exponentes se identifican con un guion bajo (c3 = ¢_3). Elaboracion propia,
2025.
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