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Pago del Bonosol y
sistema de pensiones
El Reglamento de la Ley de Pensiones, en su artículo 100, indica cómo
puede conformarse el Fondo de Capitalización Colectiva (FCC). Señala que
estará compuesto por acciones de las empresas públicas capitalizadas y
cuotas  del Fondo de Capitalización Individual (FCI) o la combinación de
ambas.  El FCI se divide en cuotas que son unidades con un determinado
valor. Cuando los agentes de retención (las empresas) depositan en las AFP
el dinero que descuentan de los trabajadores en las AFP, lo que hacen es
comprar cuotas. Éstas aumentan de valor en la medida que aumenta la
rentabilidad generada por las inversiones hechas con ese dinero.

La Ley de Pensiones eliminó el sistema anterior de pensiones, denominado
de reparto, dejando una gran deuda de herencia ahora asumida por el
Estado.  Para financiarla obligó a las AFP a invertir el FCI  en Bonos del
Tesoro.  Ahora el proyecto de ley del Bonosol, incorpora una nueva obligación
a las AFP y al destino que le dan al FCI: invertirlo en las acciones que
conforman el FCC. Una forma más de invertir ese dinero referido como la
compra de cuotas del FCI (se habla de cuotas porque es la forma de
administrar el FCI), y que permitirá la diversificación del número de títulos
valores que conforma el FCI. Por otro lado, tal operación le da una liquidez
inmediata al FCC que le permitirá pagar el Bonosol.

Otra alternativa para financiar el Bonosol sería que el FCC venda las acciones
que lo componen en una bolsa de valores. De esta manera, las acciones
de las capitalizadas tendrían un precio de mercado. Como no se dispone
de este precio, la Ley del Bonosol que se ha presentado al Legislativo, dice
que el precio de las acciones es el mismo al momento de la capitalización
de las empresas públicas. Sin embargo, el gran problema del FCI es que
si no se compran las acciones, tiene que seguir comprando Bonos del
Tesoro al 8 por ciento, tasa de interés que se fijó en un instante en que la
economía estaba en mejores condiciones. Esa tasa reflejaba las condiciones
de mercado y fue algo menor de lo que se ganaba en un banco. Al presente
la situación se ha revertido, si uno pone plata en el banco, la tasa que
recibe es de un 3 por ciento y el 8 por ciento de los bonos del Tesoro ha
quedado muy alto. Por este concepto, el endeudamiento del Estado es
también elevado. En el futuro inmediato necesariamente tendrá que bajarse
esa tasa acorde con las condiciones del mercado.

Por otra parte, lo aconsejable sería impulsar el establecimiento de los precios
(marcar precios, en la jerga financiera) de las capitalizadas. Esto supone se
realicen transacciones masivas en al menos dos mercados, como lo manda
la ley. Si, para ello, se lleva una gran cantidad de las acciones del FCC a
un  mercado “profundo” como el del Nueva York, los ciudadanos bolivianos
serán los que menos puedan comprar esas acciones, pero se tendrá una
valoración aproximada a lo que efectivamente valen y mas claridad en
cuanto al valor efectivo del FCC.

Las calificaciones de riesgo generalmente se aplican a los bonos, o sea a
los títulos de deuda. La gran calificación que tiene una acción, que es un
título de participación en la propiedad de una empresa, es el precio que
comanda en una bolsa.  El nuevo sistema de pensiones está asentado en
un sistema financiero  para que sea un reflejo de lo que ocurre en el
mercado y la pensión sea autofinanciada, por aquello que lo que uno
aporta a la AFP conforma una cuenta individual cuyos dineros se invierten
para financiar la jubilación en el futuro, con todo lo que significa la evolución
del mercado financiero en el tiempo. Sino se haría de esta manera, se
tendría que volver al sistema de reparto que dejó en manos del Estado una
millonaria carga.

Editorial

Portada:

Un plan, dos caminos

El “Plan Bolivia” puede abrir senda y contribuir a superar
las condiciones deprimentes en que se encuentra la
población y la economía. Puede convertirse en la piedra
fundamental para construir mejores días para todos los
bolivianos. Si se hacen bien las cosas con transparencia y
dedicación eso es lo que se puede lograr.
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