En Detroit,
Michigan, la
pérdida de
empleo y una
base imponible
cada vez mas
reducida son los
componentes del
problema de las
deudas derivadas
de las pensiones
en la ciudad.
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e qué manera se veran afectadas las

d finanzas del gobierno municipal por

la enorme y creciente carga de pagar

los costos de pension contraidos pre-
viamente? En particular, ;de qué manera estos
costos de pension heredados cambiaran la percep-
cién de los residentes respecto al impuesto munici-
pal sobre la propiedad y su intencién de pagarlo?
Como primer paso de un programa de investiga-
ci6n del Lincoln Institute of Land Policy mucho
mas amplio sobre estas cuestiones, cabe pregun-
tarse: (Qué sabemos —e igualmente importante,
qué no sabemos— acerca de la magnitud de las
deudas por pensiones sin fondos del gobierno
municipal en los Estados Unidos? (ver Gordon,
Rose y Fischer 2012).

Es un principio fundamental de las finanzas
publicas que los servicios del presente deberian
pagarse con ingresos del presente, y que el finan-
ciamiento de deudas deberia reservarse para pro-
yectos de capital que brinden servicios a los futuros

contribuyentes. Este principio se viola cuando las
deudas por pensiones relacionadas con los servicios
de los trabajadores en el presente no son financia-
das con compras de activos financieros en el pre-
sente y, en su lugar, deben pagarlas los futuros
contribuyentes.

Desafortunadamente, no siempre se observan
los principios de la prudencia en las finanzas pub-
licas, y los gobiernos municipales en los Estados
Unidos han acumulado una importante cantidad
de deudas por pensiones sin fondos en los ultimos
anos. Esta situacion genera un quiebre en la im-
portante relacion entre los contribuyentes y los
servicios que reciben: la correspondencia desigual
entre el valor total de los servicios publicos y los
recursos tomados del sector privado. Existe un
importante debate sobre la solidez de dicha corres-
pondencia y cuanta es la similitud de la relacién
de precios entre el valor pagado y el valor recibido
para los contribuyentes particulares; casi no que-
dan dudas de que utilizar los ingresos corrientes
para pagar servicios prestados en el pasado
debilita esta relacion.
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Una conciencia piblica creciente actuarios y agencias calificadoras de crédito. ;Qué
La cuestion de las pensiones para empleados cambi6? La respuesta mas inmediata es la gran
del gobierno estatal y municipal aparece en los recesion, que condicioné no solamente los ingresos
titulares casi a diario (recuadro 1). Hasta hace solo fiscales del estado sino también el valor de los
unos pocos anos, estas pensiones eran competencia activos de los planes de pension. En particular, la
casi exclusiva de unos pocos funcionarios elegidos, tenencia de capital proveniente de fondos de pen-
juntas designadas, asesores en inversiones, sion estatales y municipales perdio casi la mitad

RECUADRO 1

¢En donde se encuentran en peligro las pensione municipales?

fin de comprender cuales son los lugares donde las pensiones municipales estaban experi-
A mentando dificultades en particular, Gordon, Rose y Fischer (2012) utilizaron un software de
monitoreo de medios de comunicacion para realizar una investigacion de todas las agencias de
noticias nacionales de los EE.UU. durante los tres primeros meses de 2012. La busqueda se
centrd en articulos que incluian la palabra “pension” junto con otros términos que identificaban
a los gobiernos municipales, como “municipalidad”, “ciudad” o “condado”, y descripciones de
problemas de financiamiento, como, por ejemplo, “pasivo”, “déficit”, “sin fondos”, “recorte”,
“mora”, “reforma” y “problema”. Los resultados de la busqueda produjeron mas de 2.000
articulos separados de diferentes lugares en todo el pais.

Segun este analisis, varios tipos de lugares estan experimentando problemas con la cuestion
de las pensiones. Un grupo lo forman las jurisdicciones que han estado perdiendo gente y empleos
con el transcurso de los anos. Uno de los ejemplos mas notorios es Detroit, Michigan, en donde la
cantidad de jubilados es el doble de los trabajadores activos. En esta categoria también entra la
ciudad de Prichard, Alabama, que perdié mas del 45 por ciento de su poblacion desde 1970y, el
ano 2010 tenia menos de 23.000 residentes. En septiembre de 2009, este municipio sencilla-
mente dejo de enviar los cheques de pension a sus exempleados y, un mes mas tarde, se declaré
en quiebra. Para dichas comunidades, los conflictos relacionados con las pensiones también
pueden ser un sintoma de mayores problemas fiscales o de disfunciones politicas.

Otro grupo de jurisdicciones pasé del auge inmobiliario a el posterior derrumbe del mercado de
la vivienda. Algunos ejemplos son las ciudades de rapido crecimiento en California, como Stockton,
que este ano se declaré en quiebra, siendo la ciudad mas grande que se haya declarado en quiebra
en la historia. Mucho mas desconcertante es la situacion de jurisdicciones relativamente acaudala-
das, como los condados de Suffolk o Nassau, en Nueva York, que parecen no ser capaces de aplicar
recortes estrictos en los gastos o aumentar los impuestos debido a la paralizacién politica. En lugar
de ello, muchas de estas jurisdicciones han recurrido al préstamo para cumplir con sus obligaciones
de pago de pensiones.

Solamente dos de las recientes bancarrotas municipales (Vallejo, California, y Central Falls, Rhode
Island) fueron resultado de presiones de las pensiones publicas y la compensacion de empleados
junto con una reduccion de la recaudacion. Otras jurisdicciones, como Harrisburg, Pensilvania, y el
condado de Jefferson, Alabama, estan en apuros debido a malas decisiones en las inversiones.
Ademas, algunas ciudades importantes, como Atlanta, San Francisco y Nueva York, han tomado
medidas para limitar el crecimiento de las pensiones, con frecuencia gracias a la cooperacion de los
sindicatos de empleados publicos municipales. Central Falls logré obtener concesiones de oficiales
de policia y bomberos en activo, asi como de jubilados, pero aun esta medida resulté insuficiente
para detener la caida hacia la quiebra.
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ARTICULO DESTACADO Los costos de pension heredados y las finanzas del gobierno municipal

Muchos
funcionarios
estatales y
locales, tales
como bomberos,
no cuentan con
cobertura de
seguro social.
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de su valor, ya que cay6 del pico de US$2,3
billones alcanzado en septiembre de 2007 a sélo
US$1,2 billones en marzo de 2009 (Junta de
Gobernadores del Sistema de la Reserva
Federal 2012).

Aunque el mercado de valores se ha recuperado
en gran medida y las tenencias de capital deriva-
das de planes estatales y municipales se han incre-
mentado nuevamente a mas de US$2 billones, las
pensiones publicas siguen estando bajo estrecha
vigilancia. Las agencias calificadoras de crédito
estan tomando cada vez mas en cuenta las deudas
por pensiones sin fondos a la hora de llevar a cabo
sus evaluaciones de riesgo crediticio de los gobier-
nos estatal y municipal. Ademas, los analistas estan
haciendo oir cada vez mas sus criticas sobre los
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métodos que cominmente se utilizan para evaluar
los niveles de financiamiento de las pensiones.

El gobierno federal también esta prestando
atencion a este tema. El congreso, alarmado por la
posibilidad de que los gobiernos entren en mora,
celebré una serie de audiencias sobre las finanzas
de los gobiernos estatal y municipal a principios de
2011. Hace poco, los miembros republicanos del
Comité Conjunto Economico (JEC, por sus siglas
en inglés) emitieron informes en los que se vislum-
braba el espectro de una crisis similar a la de la
eurozona debido a las deudas por pensiones
estatales sin fondos (JEC 2011; JEC 2012).

A la luz de estas criticas y de los motivos de
preocupacion en torno a los crecientes costos
derivados de las pensiones, 43 estados promulga-
ron reformas importantes en sus sistemas de pen-
sion entre 2009 y 2011 (Snell 2012). Las modifica-
ciones mas comunes fueron las siguientes: aumento
de los requisitos en la aportacion por parte de los
empleados (30 estados), aumento de la edad y afios
de servicio para la elegibilidad (32), ajuste de for-
mulas para calcular los beneficios (17), y reduccién
en los aumentos del costo de la vida (21). En algunos
estados, las modificaciones se aplicaron solamente
a los nuevos empleados, aunque en otros estados,
estos cambios afectaron a los trabajadores activos
y alos ya jubilados. Estas medidas han generado
una gran controversia y han dado como resultado
el inicio de juicios en Colorado, Minnesota,

Nueva Jersey y Dakota del Sur.

La mayor parte de esta creciente atencién
hacia las pensiones de empleados del gobierno se
ha concentrado en los planes del gobierno estatal,
mientras que las pensiones de empleados publicos
municipales relativamente no han sido sometidas
a analisis. Aunque los planes municipales represen-
tan un porcentaje modesto del total de afiliados
a las pensiones publicas (10 por ciento) y del total
de activos de pensiones publicas (18 por ciento),
su quiebra puede ser devastadora. Los residentes y
las empresas con posibilidades de mudarse podrian
abandonar aquellas comunidades en las que se
aplican impuestos altos para reconstruir los activos
derivados de pensiones en lugar de brindar servicios
basicos. Una base imponible reducida podria em-
peorar ain mas el fondo, con menos posibilidades
de pagar los beneficios prometidos. El resultado
podria ser el surgimiento de mas ciudades como
Prichard, Alabama.



Una mirada conjunta a los planes de

pension estatales y municipales

Las pensiones estatales y municipales son una
parte importante del sistema de jubilacion de la
nacion. La figura 1 muestra la distribucion del
total de US$15,3 billones en activos para la jubila-
cion a finales de 2011 por tipo de plan. Los fondos
de jubilacion de empleados publicos estatales y
municipales posefan, en conjunto, US$2,8 billones
en activos, o casi un quinto del total.

Todos los estados tienen al menos un plan de
pension para empleados publicos y, en algunos
estados, varios planes. Existen mas de 220 planes
estatales (algunos de los cuales son planes gestio-
nados por el estado que ofrecen cobertura a traba-
jadores del gobierno municipal) y cerca de 3.200
planes municipales (tabla 1). En total, estos planes
dan cobertura a 14,7 millones de trabajadores, 8,2
millones de beneficiarios actuales y 4,8 millones de
personas elegibles para obtener beneficios en el
futuro pero que aun no los reciben.

Las pensiones estatales y municipales son im-
portantes, ademas, porque el 27,5 por ciento de
los empleados de gobierno no esta integrado en
el seguro social (Nuschler, Shelton y Topoleski
2011). Estos empleados publicos sin cobertura se
encuentran concentrados en unos pocos estados.
La figura 2 ofrece una clasificacion de los 16 estados
que presentan las mayores concentraciones de
trabajadores gubernamentales sin cobertura del
seguro social. Casi todos los empleados de gobierno,
tanto estatal como municipal, de Ohio y Massa-
chusetts y mas de la mitad de los empleados publi-
cos estatales y municipales de Nevada, Louisiana,
Colorado, California y Texas no estan cubiertos
por el seguro social.

Otra caracteristica fundamental de las pensio-
nes estatales y municipales reside en que, en su
mayoria, consisten en planes de beneficios defini-
dos (DB, por sus siglas en inglés). Los beneficios
se calculan utilizando una férmula que, por lo

general, sigue este patron:

(Salario promedio de los 3 ultimos afios) x
(Afios de servicio) x

(2 por ciento por cada afio de servicio) =
Beneficios

La mayoria de las pensiones de gobierno estatal
y municipal también incluyen un ajuste segin el
costo de la vida. Una minoria de trabajadores del
sector publico se encuentra inscrita en planes de

aportes definidos (DC, por sus siglas en inglés),
segun los cuales se coloca un monto especifico en
un fondo de jubilacion por cada afio de trabajo.
Si se las compara con los planes DC, las pensiones
DB protegen a los empleados de los riesgos deri-
vados de inversiones, inflacion y longevidad.
Hasta el afio 2009, cerca del 80 por ciento de los
trabajadores estatales y municipales se encontraba
mnscrito en planes DB, y solo poco mas del 20 por
ciento de los empleados estatales y municipales
estaba en planes DC. Los trabajadores del sector
privado presentaban la composicién opuesta: el
20 por ciento estaba inscrito en planes DB y el 80
por ciento, en planes DG (Oficina de Estadisticas
Laborales de los EE.UU. 2011).

FIGURA 1
Distribucion de los US$15,3 billones en activos totales de

planes de jubilacion en los EE.UU. por tipo de plan, 2011

Fondos de jubilacion
para empleados
publicos estatales
y locales
Cuentas $2,8B, 18,6%
individuales
de jubilacion
$4,98B, 31,8%

$1,5B, 9,9%

Fondos de
pension privados:

Fondos de jubilacion
del gobierno federal

Planes de

contribuciones
definidas
$3,9B, 25,3%

Fondos de pension
privados: Planes
de beneficios
definidos
$2,2B, 14,4%

Fuente: Oficina del Censo de los EE.UU. (2012)

TABLA 1

Cantidad de planes de pension y afiliados a los planes de los

gobiernos estatal y municipal: totales en los EE.UU., 2010

Estatal y
Concepto municipal Estatal Municipal
Cantidad de planes 3.418 222 3.196
Total de afiliados 19.413.445 17.400.791 2.012.654
Afiliados activos 14.657.193 12.933.268 1.723.925
el DL 4.756.252 4.467.523 288.729
con derechos
Beneficiarios 8.246.396 6.993.800 | 1.252.506
que reciben pagos
Afiliados .ac.tlv.os 18 18 14
por beneficiario

Fuente: Oficina del Censo de los EE.UU. (2012)
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FIGURA 2

ARTICULO DESTACADO Los costos de pension heredados y las finanzas del gobierno municipal

Estados con mas del 15 por ciento de todos los trabajadores gubernamentales estatales
y municipales que NO poseen cobertura del seguro social (y promedio para los EE.UU.)
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Fuente: Nuschler, Shelton y Topoleski (2011).

Los planes DB predominaban en el sector
privado, pero han ido desapareciendo, en parte
debido a que la Ley de Seguridad de Ingresos de
Jubilacion para Empleados de 1974 (ERISA, por
sus siglas en inglés) impuso normas minimas de
financiamiento y establecio el requisito de realizar
aportaciones para seguros y otras cargas admini-
strativas en relacion con estos planes.

La menor cantidad de requisitos de
financiamiento y de presentaciéon de reportes que
se aplican a las pensiones publicas permite a los
gobiernos trasladar los costos de los trabajadores
al futuro. Esta es una forma implicita de pedir
préstamos, ya que se pueden evadir las normas
presupuestarias calculadas y evitar la aprobacion
del electorado que generalmente se requiere para
emitir bonos.

Requisitos de financiamiento y de
presentacion de reportes para las pensiones
estatales y municipales

Histéricamente, la mayoria de las pensiones
estatales y municipales se financiaron con recau-
daciones generales a plazo. La practica actual de
prefinanciar los planes de pension estatales y mu-
nicipales comenz6 en las décadas de 1970 y 1980.
Aunque los planes del sector puablico no se encon-
traban sujetos a la ERISA, esta ley si requeria
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emitir informes sobre sus practicas. El informe

de 1978 indicaba un “alto nivel de ceguera sobre
el costo de las pensiones (...) debido a la falta de
valuaciones actuariales, la utilizacion de suposiciones
actuariales irreales y la ausencia general de nor-
mas actuariales” (Munnell y otros 2008, 2).

Esta sefial de alarma llevo a varios planes a
incrementar voluntariamente los niveles de finan-
clamiento y prestar mas atenciéon a las normas ac-
tuariales y contables. En 1984 se creo la Junta de
Normas Contables del Gobierno (GASB, por sus
siglas en inglés), que emiti6 las primeras normas
para planes de pension en 1986 y realizé una pro-
funda revision de sus normas de valuacion actuarial
en 1994. El cumplimiento de dichas normas es de
caracter voluntario, pero tiene el reconocimiento
de las agencias calificadoras de crédito, los audito-
res y otros profesionales encargados de recopilar
datos. A diferencia de las normas de la ERISA,
que requieren métodos de valuacion especificos
para todos los planes privados, la GASB establece
criterios que permiten cierta flexibilidad en la
utilizacion de métodos especificos por parte de los
planes pablicos. En consecuencia, existen serios
motivos de preocupacion en lo referente a la trans-
parencia y la comparabilidad de los datos sobre los
que informan los propios planes de pension estata-
les y municipales en relacion con sus deudas.




Aportaciones de los empleadores
El célculo del Pasivo Actuarial Devengado (AAL,
por sus siglas en inglés) de un plan requiere la
siguiente informacion: edad e historial salarial de
los afiliados; proyecciones de incremento salarial,
edades de jubilacion, ganancias por activos e infla-
cion; tablas de probabilidad de longevidad; y una
tasa de descuento para convertir valores futuros
estimados en valores en curso. El Pasivo Actuarial
Devengado Sin Fondos (UAAL, por sus siglas en
inglés) es equivalente al AAL menos los activos
del plan.

El “costo normal” de un plan de pension es
el aumento del AAL debido al afio de servicio
en curso de los empleados existentes. La ERISA
requiere que el costo normal se salde con las
aportaciones de los empleados y empleadores. La
GASB especifica una “Aportacion Anual Obliga-
toria” (ARG, por sus siglas en inglés) de costo nor-
mal mas una amortizacién a 30 afios del UAAL.
El problema reside en que, contrariamente a lo
que su nombre indica, en la mayoria de las juris-
dicciones no es obligatorio el pago del ARC.

Eleccion de la tasa de descuento

La cuestion que recientemente ha recibido mas
atencion es la elecciéon de la tasa de descuento.
Las normas actualmente aplicables de la GASB

Esta planta

de Packard
abandonada en
Detroit, Michigan,
refleja los tiempos
dificiles por los
que esta pasando
la ciudad.
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permiten el descuento de las deudas futuras en
base al rendimiento por inversiones proyectado,

lo que dio un promedio del 8 por ciento anual
antes de la recesion. No obstante, la mayoria de
los economistas y especialistas en teoria financiera
estarian de acuerdo con Brown y Wilcox (2009,
538) cuando afirman que “la tasa de descuento
utilizada para valuar las futuras deudas derivadas
de las pensiones deberia reflejar el grado de riesgo
de dichas deudas”, no de los activos. Las garantias
constitucionales y legales consideran a las pensio-
nes gubernamentales de bajo riesgo, mientras que
el rendimiento histérico por inversiones incluye
una prima de riesgo.

Los gobiernos estatales y municipales no pue-
den evitar los riesgos a largo plazo, como son una
prolongada caida en la productividad o una caida
de la bolsa durante una década. Por lo tanto, la
tasa historica de rendimiento a largo plazo en una
cartera con gran composicion patrimonial (antes
de aplicar ajustes por riesgos) resulta una tasa de
descuento demasiado alta. Las tasas de descuento
mas altas pueden hacer que las pensiones parezcan
tener mayores fondos que los que verdaderamente
poseen. Esto reduce los requisitos de aportaciones
¢ impone obligaciones sin garantia a los futuros
contribuyentes si no se logran las altas tasas de ren-
tabilidad. Lo que resulta atun peor es que los admi-
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nistradores de los planes tienen de esta manera un
incentivo para buscar carteras de alto riesgo con el
fin de obtener una mayor tasa de descuento y un
menor ARC.

Existen solidos argumentos a favor de que la
tasa de descuento del 8 por ciento que utitilizan
muchos de los planes de pension puablica es dema-
siado alta, aunque existe un consenso menor en lo
que respecta a cuanto deberia reducirse dicha tasa
para ser apropiada. En lugar de analizar estos
puntos de vista, obtuvimos una estimacion del
impacto que podria tener una tasa mas baja. Mun-
nell y otros (2012) calculan los posibles cambios
que se producirian en las deudas reportadas si en
todos los planes se utilizara una tasa de descuento
del 5 por ciento, en lugar del 8 por ciento. Dichos
autores estiman que las deudas estatales y munici-
pales aumentarian de US$3,6 billones a US$5,4
billones, y que las proporciones de financiamiento
totales (activos/AAL) disminuirian de 75 por cien-
to a solo 50 por ciento. Este es un cambio enorme,
ya que representa el doble de las deudas sin fondos
(UAAL = AAL — activos).
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Ultimas modificaciones en las

normas de la GASB

La GASB (2012) emiti6 nuevas normas contables
que entraran en vigencia en 2013 y 2014. Segun
la modificacién principal, los gobiernos estatales

y municipales deberan aplicar diferentes tasas de
descuento sobre las partes de las deudas que tienen
fondos y las que no los tienen. Se seguira aplican-
do una tasa basada en los ingresos en la parte del
pasivo que posea financiamiento, mientras que se
utilizara una tasa mas baja y sin riesgos respecto
del UAAL. El impacto de este cambio sobre el
pasivo reportado depende de cuantos fondos tenga
un plan: los planes totalmente financiados no
sufriran modificacién alguna, los planes con fondos
suficientes experimentaran unos pocos cambios,

y los planes con escasos fondos estaran sujetos a
grandes aumentos en las deudas reportadas y
reducciones en el financiamiento. Segin las nuevas
normas, los estados contables del gobierno debe-
ran incluir el UAAL, lo que incrementara la visibi-
lidad del pasivo sin fondos para el electorado.

El deterioro econéomico en Stockton, California, ha terminado en expedientes de quiebra.
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TABLA 2
Fuentes de ingresos, pagos y activos totales de los planes de pension de los gobiernos
estatal y municipal: totales para los EE.UU. en millones de délares, 2010

Concepto Estatal y municipal Estatal Municipal
Aportacion total US$125.540 US$97.748 US$27.791
Aportacion del empleado 39.107 32.976 6.131
Aportacion del gobierno estatal 36.099 35.575 524

Aportacion del gobierno municipal 50.334 29.197 21.137
Rendimiento sobre las inversiones 346.108 289.471 56.637
Pagos totales 213.787 173.466 40.321

Beneficios 200.986 163.508 37.478

Retiros 4.152 3.499 653

Otros pagos 8.648 6.459 2.189
Total de efectivo e inversiones US$2.674.753 US$2.221.293 US$453.460

Fuente: Oficina del Censo de los EE.UU. (2012)

¢Qué sabemos sobre las pensiones
municipales?

A pesar de los crecientes motivos de preocupacion
respecto a la salud fiscal de los planes de pension
municipales, no se tiene un conocimiento sistemati-
co de los mismos. La mejor informacién disponible
proviene de la Encuesta Anual de Sistemas de
Jubilacion para Empleados Publicos Estatales y
Municipales, llevada a cabo por la Oficina del
Censo de los EE.UU. (2012). Cada cinco afios se
ofrece informacién detallada sobre cada organismo
de gobierno. Cada afio se da informacion de datos
a nivel de planes para una muestra que incluye

casi la mitad de los 3.200 planes municipales, y
estos datos se utilizan para generar estimaciones

de totales para cada estado por tipo de gobierno.
Las tablas 1 y 2 muestran ejemplos de los tipos

de informacién que presenta la encuesta.

Las principales virtudes de la encuesta sobre
jubilaciones de empleados de la Oficina del Censo
son la calidad de los datos y el hecho de que son
exhaustivos. Una desventaja importante es la falta
de relevancia temporal, ya que los ultimos datos
municipales disponibles son los correspondientes
al ejercicio de 2010. Otro problema reside en que
hace muy poco que la Oficina comenzé a infor-
mar acerca de las deudas de los planes, y solo in-
cluye estos datos respecto de los planes estatales.
Al igual que otras fuentes de datos sobre pensiones,
la Oficina del Censo no recaba informaciéon sobre
los planes DC u otros beneficios posteriores al
empleo (OPEB, por sus siglas en inglés).
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No obstante, la encuesta sobre jubilacion de
empleados arroja cierta luz sobre las pensiones
municipales. Por ejemplo, la cantidad de planes
municipales por estado varia significativamente:

7 estados no poseen planes municipales, 20 estados
tienen menos de 10, Florida e Illinois tienen mas
de 300 cada uno, y Pensilvania posee mas de 1.400.
La cantidad de afiliados activos por beneficiario

es una medida rudimentaria para saber de qué
manera los aportes de los empleados sirven para
financiar el plan. La tabla 1 muestra que el prome-
dio nacional en los planes municipales es de 1,4
trabajadores por jubilado, aunque la variacion
entre estados es considerable. Esta proporciéon de
respaldo es menor que 1 en 12 estados; de entre
1y 2 en 31 estados; y de mas de 2 en 7 estados
(Utah posee la proporcion mas alta: 6,8).

Ninguno de estos datos nos dice cuan suficien-
temente financiadas se encuentran las pensiones
municipales. Para obtener esta informacion, debe-
mos recurrir a encuestas independientes. La mayo-
ria de estas encuestas ofrecen una buena cobertura
sobre los planes estatales, aunque, por lo general,
incluyen solo informacion sobre algunos de los
planes municipales mas grandes, como, por ejem-
plo, la encuesta anual de planes de afiliados de la
Asociacién Nacional de Administradores de Jubi-
lacion Estatal (NASRA, por sus siglas en inglés).
Unas pocas investigaciones nacionales se han cen-
trado en las deudas por pensiones municipales, en
lugar de estatales. Por ¢jemplo, Novy-Marx y Rauh
(2011) analizan las finanzas de las pensiones muni-
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FIGURA 3
Frecuencia de los planes de pension municipal segin

el porcentaje de su financiamiento, 2010
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Fuente: Munnell y otros (2011).

FIGURA 4
Frecuencia de los planes de pension municipal segin

la Aportacion Anual “Obligatoria” (ARC) de pension como
porcentaje de la nomina vigente, 2010
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Fuente: Munnell y otros (2011).

cipales utilizando datos de los Informes Financie-
ros Anuales Consolidados (CAFR, por sus siglas en
inglés) respecto de los planes de ciudades y conda-
dos que poseen mas de US$1.000 millones en acti-
vos a partir de 2006.

El Centro de Investigaciones sobre Jubilacion
(CRR, por sus siglas en inglés) de la universidad
Boston College mantiene una Base de Datos de
Planes Publicos (PPD) para los mayores planes
estatales y municipales, con datos provenientes de
informes actuariales individuales sobre los planes
y CGAFR del gobierno municipal. Mediante el uso

10 LINCOLN INSTITUTE OF LAND POLICY ¢ Land Lines * OCTUBRE 2012

de la PPD mas otros tipos de informacion sobre
planes municipales adicionales, el CRR reciente-
mente emitié un informe con datos para 2010

en base a una muestra de 97 planes en 40 estados
(Munnell y otros 2011). Esta es una muestra
modesta en relacion con el total de 3.200 planes
municipales; no obstante, debido a que se concen-
tra en los planes grandes, cubre el 59 por ciento
de los activos de pensiones municipales y el 55
por ciento de los afiliados.

Un resultado importante de esta investigacion
es la amplia dispersion que existe en la relacion
promedio de financiamiento del 77 por ciento
en 2010 (figura 3). De los 95 planes grandes de
la muestra del CRR con informacion utilizable,
so6lo 16 poseian activos para cubrir mas del 90
por ciento del pasivo. En el extremo opuesto, hay
9 planes con un financiamiento menor al 50 por
ciento (Munnell y otros 2011). Ademas, este estudio
muestra al ARC como un porcentaje de la nomina
gubernamental municipal. El promedio general
para 2010 es del 22 por ciento, y en este caso tam-
bién existe una amplia dispersion (figura 4). De
los 91 planes grandes en la muestra del CRR con
informacion utilizable, mas de la mitad (49) tienen
un ACR por debajo del 20 por ciento de la némina,
aunque 16 planes poseen participaciones en el
rango menos manejable de entre 30 por ciento y
80 por ciento. Cinco planes poseen un pasivo por
pensiones de tal magnitud que, de pagarse por
completo, costaria mas que el 100 por ciento
de la némina.

Debe tenerse en cuenta que los gobiernos
municipales en la mayoria de los estados no estan
obligados a pagar la cantidad total de ARC. No
poseemos datos a nivel municipal; sin embargo,
segun un informe a nivel estatal, existe una
amplia variacion en el porcentaje de los ARC
efectivamente pagados en todos los planes,
todos los afios y en todos los estados (Equipo de
Trabajo para la Crisis Presupuestaria Estatal
2012). Munnell y otros (2011) calculan los pagos
de pension efectivamente realizados como un por-
centaje de los presupuestos municipales, y en este
caso también obtienen como resultado una varia-
cion considerable: el 14 por ciento de los gobier-
nos de la muestra destinan mas del 12 por ciento
de sus presupuestos al pago de las pensiones.

Conclusiones
Las pensiones del gobierno municipal se encuen-



tran, en promedio, significativamente esca-
sas de fondos. La razon fundamental resi-
de en que, ante la falta de una obligacion
legal, muchos gobiernos no han reservado
los suficientes fondos cada afio para cubrir
las deudas por pension adicionales contrai-
das en ese afio, y mucho menos para
amortizar el pasivo sin fondos de afios an-
teriores. En efecto, estos gobiernos piden
préstamos para pagar los servicios de los
trabajadores en el presente y trasladar la
carga a futuros contribuyentes.

Tenemos muchos menos datos acerca
de los 3.200 planes administrados a nivel
municipal que los que tenemos sobre los
220 planes estatales. La mejor informacion
respecto de los planes municipales provie-
ne de investigadores que analizan los in-
formes financieros detallados de los planes
y los gobiernos municipales. Forzosamen-
te, estos estudios se concentran en los pla-
nes mas grandes. Lo que si sabemos es que
existe una amplia variacion entre los dife-
rentes planes respecto de ciertas medidas
clave: el porcentaje del pasivo que se en-
cuentra cubierto por los activos; la aporta-
cién completa que deberia cubrir tanto los
costos de pension del afio en curso como
la amortizacion del pasivo sin fondos
(ARC) relativo a la nomina o a la recauda-
cion anual; el porcentaje del ARC que se
paga efectivamente; y el porcentaje del
presupuesto en curso que se destina a los
costos de pension. Una importante canti-
dad de gobiernos municipales esta en difi-
cultades por una o mas de estas medidas.

Lo que empeora aun mas la situacion
es que lo que sabemos acerca del pasivo
proviene de los datos reportados por los
propios municipios y la tasa de descuento
que estos gobiernos eligen. En casi todos
los casos, la tasa de descuento es inade-
cuadamente alta, y la utilizacién de una
tasa de descuento menor podria aumentar
el pasivo sin fondos a mas del doble. El
resultado es un grave problema con res-
pecto a las deudas por pensiones munici-
pales que amenaza las finanzas del gobier-
no municipal, aunque no conocemos su
magnitud ni el nivel de desigualdad de su
distribucion. I
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