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Bienvenido a una nueva edicion de nuestro CISComentario®.
Elaboramos este tipo de documentos con analisis y opinion
objetiva, abordando temas estructurales orientados a la toma
de decisiones, por lo que esperamos contribuir al logro de tus
objetivos mediante un anélisis que va mucho més alla de la

Julio Alejandro Millan coyuntura. jDisfruta la lectura!
PRESIDENTE

@3 Las pensiones son un problema mundial; México lo enfrenta
sin los recursos necesarios.

La transicion de 1973 a 1997 dejo al Gobierno Federal el pago
@3 de las pensiones del régimen antiguo, lo que se cubre con el
presupuesto anual.

Aun con las Afores y el Fondo para el Bienestar, el dinero no
(17

&y alcanzara: el pais no se preparé para su propia transicion.
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El gran problema que enfrentan los sistemas de CONSULTORES
" " . P INTERNACIONALES, S.C.
pensiones a nivel mundial es como asegurar su Epororci com Firc

financiamiento ante una creciente poblacion
con acceso a este derecho y que a su vez vive
cada vez mas afios lo que crea una presion
fiscal y actuarial severa. La base de la
problematica es el deterioro de la razon de
dependencia con menos cotizantes por cada
persona pensionada. Si bien ello no implica
un colapso inevitable, el resultado depende
del diseiio del sistema, la edad de jubilacion,
la productividad, la cobertura laboral y
completar las reformas necesarias. En
nuestro pais la situacion se agrava por la
insuficiencia tanto de las reservas técnicas que
debian respaldar el sistema de beneficio
definido (Ley 73), como los fondos de ahorro
para el retiro acumulados en las cuentas
individuales del régimen de 1997.

“Pensiones pagadas hoy, factura

heredada de manana.”

Todo surge de un tema demografico y de los
avances en salud. La poblacion mundial de 60
afios 0 mas ha estado creciendo rapidamente.
Se prevé que el nimero de personas de 60
afios 0 mas en todo el mundo pase de 1,100
millones en 2023 a 1,400 millones en 2030 y las
proyecciones de la ONU la sitian en 2,100
millones para 2050. Al mismo tiempo la
longevidad también aumenta, siendo que la
esperanza de vida al nacer alcanzé 73.3 afios
en 2024 y se proyecta en cerca de 77.4 afios en
2054. Ello significa que quienes llegan a la
vejez pasaran mas aios percibiendo
pensiones, atencion médica y cuidados de
larga duracion.
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En México, segiin CONAPO, la poblacion de 60 afios 0 mas CONSULTORES
INTERNACIONALES, S.C.

pasara de 17.8 millones en 2026 a 35.4 millones en 2050. Lo o con o
anterior combinado con el aumento de la esperanza de vida y la caida s/
de la fecundidad presionan la sostenibilidad financiera de las pensiones,
especialmente en sistemas de beneficio definido como el que se operaba antes
de la reforma de 1997, donde los aportes de los trabajadores financian las pensiones
corrientes, lo que implica haber constituido reservas para el pago de las pensiones en curso.

La Ley del Seguro Social de 1973 ordenaba constituir reservas técnicas para respaldar las
pensiones en curso. En la practica, esas reservas se usaron para otros fines (hospitales, clinicas,
gasto corriente) y no se repusieron, generando un sistema que dependia de las cuotas de los
trabajadores activos, no de un fondo. En 1995, los diagnésticos actuariales advertian que
sostener el sistema exigiria elevar la cuota contributiva de 8.5% a 23.3% del salario hacia 2020,
por lo que se optd por la reforma de 1997 que cred las Afores, las administradoras de cuentas
individuales de retiro, y dejo6 la transicion (pago de pensiones del 73) en manos del Estado. Si
bien aparentemente se resolvio el futuro de los trabajadores, pero trasladé al erario el
costo del pasado, dejando a la suficiencia del ahorro individual expuesta a bajas densidades de
cotizacion, salarios bajos y rendimientos insuficientes.
Izq. Pensiones en curso de pago 2019-2026 (millones de pesos). Der. Recursos administrados por las
Afores de 1998 a 2026 (billones de pesos).
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Fuente: Consultores Internacionales, S.C.® con datos del PEF (2019-2024), IMSS (2025-2026) y Consar.

Las pensiones en curso de pago, del sistema del 73 se cubren con el presupuesto federal: en
2025 fueron 783,346 millones de pesos para 5,236,066 pensiones, segln el IMSS; en 2026 la
partida sube marginalmente a 795,824 millones. El gasto federal equivale a unos 12,500 pesos
mensuales por cada pensidn en curso de pago. El ajuste reciente a la Modalidad 40, el esquema
que permite seguir cotizando tras dejar el empleo formal, corrige incentivos de optimizacion
salarial o practicas que elevaban artificialmente el salario base de cotizacion, pero no crea
reservas. El problema no es la flexibilidad, sino la escala con millones de pensiones y ningun
fondo especifico para cubrirlas. El beneficio definido funciona mientras la poblacion es joven,
pero se deteriora cuando envejece.
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La situacion ya se ha previsto, empero sin un aparente plan de solucion. Los Criterios Generales
de Politica Econdmica 2027 calculan en 13.2 billones de pesos el monto que representan las
pensiones futuras tanto en el esquema de reparto como el de las Afores (contribucion definida).
Es una deuda que afo con aio ocupara mas espacio en el presupuesto.

El esquema de cuentas individuales tampoco alcanza. Las Afores administran casi 9 billones
de pesos, pero para muchos jubilados la pension resulta estructuralmente insuficiente.

El costo de oportunidad es en esencia una variable ineludible. El gasto en pensiones compite con
la inversion pablica. En la practica, cada peso comprometido para cubrir el pasivo pensional
deja de financiar agua, salud, educacion o seguridad. La solucion ha sido financiar el gasto en
obras con deuda, pero el endeudamiento ampliado casi se duplicé en ocho afios, de 10.6 billones
en 2018 a 20.06 billones al cierre de 2026 con un costo financiero que maltrata la calidad crediticia
y confirma que el margen se estrecha.

La solucion no es desconocer derechos ni recortar pensiones en curso. Es reconocer el tamafio
del pasivo, fijar reglas de financiamiento y construir reservas técnicas con un calendario verificable
y con la disciplina necesaria; no obstante, ello no se lograra si el pais no retoma el camino de un
crecimiento sostenido en el tiempo que genere riqueza. El riesgo no es un colapso repentino,
sino que el pago del retiro de ayer se financie con mayor deuda, menor inversion publica o
recortes futuros, erosionando la sostenibilidad fiscal y la calidad de las pensiones.

CISComentario D.R. es una publicacion semanal de Consultores
Internacionales, S.C.6
Julio Alejandro Millan, Presidente.
Se autoriza la reproduccion total y/o parcial de su contenido
siempre y cuando se cite la fuente:
Consultores Internacionales, S.C.® (CISC)
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La dinamica econémica del siglo XXI obliga a tomar
decisiones en menor tiempo, considerando un mayor
numero de variables. Este proceso integral demanda
a sectores, empresas e instituciones adaptarse a los
cambios del corto y largo plazo, comprender la
integracion a las cadenas locales y globales de valor
y, con ello, generar los retornos hacia el mercado.

Consultores Internacionales, S.C.® es una firma
especializada en Consultoria Econdmica, Estratégica,
Prospectiva y Fortalecimiento Empresarial. Desde
hace mas de 50 afios, desarrollamos herramientas de
vanguardia que, junto con el amplio acervo documen-
tal que hemos creado, nos permite orientar a los
diversos actores economicos hacia la mejor toma de
decisiones en diferentes escenarios.

Nuestra firma y equipo de especialistas se distinguen
por la credibilidad y el compromiso, ademas de la
vision que va mas alla de la coyuntura, lo que permite
anticiparnos a riesgos y oportunidades que optimizan
las visiones de nuestros clientes.

www.consultoresinternacionales.com
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