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Principales Caracteristicas que definen
el Sistema Dominicano de Pensiones:

Creado mediante la Ley 87-01 del 9 de mayo de 2001. La finalidad 
primordial del sistema previsional es otorgar pensiones adecuadas 
a los trabajadores afiliados, en base a la acumulación de fondos por 
las inversiones que hacen las AFP que los administran. Como 
consecuencia de este ahorro, en los países que han hecho reforma 
con ahorro y capitalización individual se destacan otros efectos 
importantes para la economía.

Propiedad privada individual de los fondos; 
Administración privada con esquema de separación patrimonial 
entre la AFP y los fondos administrados; 
Afiliación y cotización obligatoria de todos los asalariados del país;
Fondos restringidos a la provisión de cobertura con pensiones de 
vejez por retiro, en el largo plazo, lo que define una acumulación de 
fondos que permite el financiamiento a través de instrumentos y 
emisores calificados, para el largo plazo;
Transparencia y competitividad entre las administradoras, con 
garantía patrimonial de los fondos y permanente supervisión.



Las inversiones deben ser a través de emisores e instrumentos previamente 
autorizados y calificados, a fin de garantizar el capital aportado y obtener la 
mayor rentabilidad.

Los límites de inversion deben procurar evitar la concentracion del riesgo, 
permitiendo la mayor rentabilidad con el menor riesgo posible.

El establecimiento normas que propicien adecuadas políticas de inversión de 
los fondos de pensiones, de modo que las Administradoras de Fondo de 
Pensiones (AFP) puedan obtener mejores resultados y promover a su vez el 
desarrollo del mercado de capitales, evitando el destino de dicho recursos para 
fines puramente de fomento.

Que la inversión de los ahorros previsionales se haga en base a adecuados 
criterios de rentabilidad y seguridad, de modo que, el ahorro generado por los 
fondos de pensiones puedan garantizar el desarrollo de aquellas actividades y 
proyectos que desde el punto de vista de la inversión tenga una buena 
calificación, por su rendimiento y seguridad.



Debemos destacar que los principales elementos que determinan la
acumulación de un fondo de pensiones suficiente, con una tasa de 
reemplazo adecuada para financiar una buena pensión, lo 
constituyen básicamente la tasa de aporte, la regularidad en la 
contribución a lo largo de la vida productiva del trabajador afiliado 
y la estructura de activos del fondo. 

Este último se refiere a la conformación del portafolio de 
inversiones al que corresponda el fondo de trabajador afiliado. 
Todo esto en un marco de estabilidad macroeconómica y adecuada 
operación del mercado. La situación actual, en la que la mayor 
parte de los fondos están invertidos en un solo sector por falta de 
emisores e instrumentos calificados, demanda acciones urgentes, 
a fin de que los fondos de prensiones puedan ser invertidos en un 
mercado de opciones cada vez mas diversificado. 



A la luz del DR-CAFTA y en un adecuado marco macroeconómico y 
eficaz implementación y cumplimiento de cada uno de los entes 
participantes, el desarrollo del sistema de pensiones tiende a:

Mejorar la calidad de vida de los trabajadores

Propiciar mayor estabilidad laboral, al trabajador percibir mayor 
seguridad y protección

Disminuir la informalidad y la tasa de desempleo

Proveer mejores y más seguras pensiones al momento del retiro y 
oportuna cobertura de discapacidad y sobrevivencia.

Proveer liquidez bancaria estable y financiamiento a largo plazo y en 
lo inmediato permitiría la creación de mercado de hipotecas.

Provocaran el surgimiento de nuevos productos financieros y de 
valores y han favorecido la generación de la industria calificadora de 
riesgos y un mayor crecimiento de los seguros



Desarrollo del mercado de capitales en profundidad, liquidez y 
competencia, con la creación de nuevos instrumentos de 
inversión.

Mayor ahorro interno

Incremento de la productividad

Crecimiento de la inversión privada

Mayor pago de impuestos producto de una mayor actividad 
económica privada

Estabilidad económica y mejor distribución de la riqueza.



ESTADISTICASESTADISTICAS
SISTEMA DOMINICANO DE SISTEMA DOMINICANO DE 

PENSIONESPENSIONES



EVOLUCIÓN DE LA AFILIACIÓN Y COTIZANTES EN EL SISTEMA
Al 15 de mayo 2007
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EVOLUCIÓN DE LA DENSIDAD EN EL SISTEMA
Cotizante es el afiliado que efectivamente recibe aportes a su cuenta de capitalización 
individual (CCI) en el mes observado.
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Patrimonio Fondos de Pensiones CCI Administrados por las AFP
En Millones de RD$
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Evolución Semestral Patrimonio, Aportes Obligatorios y Voluntarios
 (Julio 2003-15 Mayo 2007) 
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Particiapción Aportes y Rendimientos al Patrimonio de los Fondos 
de Pensiones  AFP 

(junio 2003-mayo 2007)
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Particiapción Aportes y Rendimientos al Patrimonio de los Fondos 
de Pensiones  AFP 
(junio 2003-mayo 2007)
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154.49 1,197.28 2,781.22 4,685.28 7,447.45 10,124.35 13,040.33 16,752.43 19,691.70

84.32 476.67 1,020.32 1,824.18 2,680.67 3,840.89 4,939.87 6,049.80

-11.47
-0.2

0

0.2

0.4

0.6

0.8

1

jul.03 Dic. 03 Jun. 04 Dic. 04 Jun. 05 Dic. 05 Jun. 06 Dic. 06 May.07

Rendimientos

Aportes 



Participación Mensual de los Aportes y los Rendimientos al Patrimonio de los Fondos 
de Pensiones AFP 
(Agosto 2005- Mayo 2007)
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Participación Mensual de los Aportes y los Rendimientos al Patrimonio de los Fondos de Pensiones 
AFP 

(Agosto 2005- 15 Mayo 2007)
Montos en Millones de RD$
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Bancos Comerciales y de Servicios Múltiples 16,145,581,535.42 62.32%
Asociaciones de Ahorros y Prestamos 5,570,314,133.75 21.50%
Bancos de Ahorro y Crédito 1,135,525,099.14 4.38%
Financieras 60,551,443.99 0.23%
Emisores de Oferta Pública - Autorizados por la CCRLI 2,053,590,164.78 7.93%
Total 25,907,433,481.82 100.00%

MontoInstituciones Total

InversiInversióón Fondos de Pensiones n Fondos de Pensiones 
Administrados por las AFPAdministrados por las AFP

31 de Mayo 200731 de Mayo 2007

Fuente: Bolentines SIPEN, Estadisticas ADAFP



InversiInversióón Fondos de Pensiones n Fondos de Pensiones 
Sistema Dominicano de PensionesSistema Dominicano de Pensiones

31 de Mayo de 200731 de Mayo de 2007
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AlgunosAlgunos principiosprincipios fundamentalesfundamentales::
Las inversiones de los fondos de pensiones deben tener  el Las inversiones de los fondos de pensiones deben tener  el úúnico nico 
objetivo de lograr  la mobjetivo de lograr  la mááxima  rentabilidad  de los fondos, xima  rentabilidad  de los fondos, 
acumulada durante la vida del trabajador, y ajustada al nivel deacumulada durante la vida del trabajador, y ajustada al nivel de
riesgo, a fin de garantizar el financiamiento de la pensiriesgo, a fin de garantizar el financiamiento de la pensióón al n al 
momento del retiro.momento del retiro.
La regulaciLa regulacióón debe permitir que las inversiones se  diversifiquen n debe permitir que las inversiones se  diversifiquen 
y  debe adaptarse a la realidad de los mercados de capitales, dey  debe adaptarse a la realidad de los mercados de capitales, de
modo que vaya  evolucionando  en funcimodo que vaya  evolucionando  en funcióón del desarrollo de los n del desarrollo de los 
mismos,  ajustando la capacidad de supervisimismos,  ajustando la capacidad de supervisióón y las n y las 
caractercaracteríísticas del sistema legal.sticas del sistema legal.
Se deben promover los cambios que sean necesarios a la Se deben promover los cambios que sean necesarios a la 
regulaciregulacióón de inversiones para asegurar que ella se adapte a las n de inversiones para asegurar que ella se adapte a las 
condiciones del mercado.condiciones del mercado.
Los fondos de pensiones sLos fondos de pensiones sóólo se deben invertir en clases y tipos lo se deben invertir en clases y tipos 
de instrumentos que estde instrumentos que estéén previamente autorizadosn previamente autorizados..
La La estructura de  lestructura de  líímites de inversimites de inversióón debe  ser  consistente con n debe  ser  consistente con 
el objetivo de maximizar el retorno y/o disminuir el riesgo de lel objetivo de maximizar el retorno y/o disminuir el riesgo de las as 
carteras.carteras.
El marco El marco regulatorioregulatorio de las inversiones de los fondos de de las inversiones de los fondos de 
pensiones no debe ser usado como instrumento para promover pensiones no debe ser usado como instrumento para promover 
fines ajenos a los del sistema fines ajenos a los del sistema previsionalprevisional



Desafíos que plantea el Sistema, sobre todo 
en un contexto de cada vez mayor apertura 
internacional:

Rol de las Rol de las 
AFPAFP

Rol del Rol del 
Mercado y Mercado y 

los emisoreslos emisores

Rol de los Rol de los 
ReguladoresReguladores

El rol fundamental de las AFP en un sistema como El rol fundamental de las AFP en un sistema como 
ééste es que con las condiciones de mercado y ste es que con las condiciones de mercado y 
regulatoriasregulatorias adecuadas puedan definir la adecuadas puedan definir la 
estructura de activos (fondos) que maximice la estructura de activos (fondos) que maximice la 
tasa de reemplazo (es decir, otorgue una mayor tasa de reemplazo (es decir, otorgue una mayor 
pensipensióón) evitando quedarse sn) evitando quedarse sóólo en pensiones lo en pensiones 
mmíínimasnimas..

Generar los instrumentos calificados capaces de Generar los instrumentos calificados capaces de 
demandar los recursos acumulados en los demandar los recursos acumulados en los 
fondos de pensiones administrados por las AFPfondos de pensiones administrados por las AFP

La regulaciLa regulacióón, en todos los mercados que n, en todos los mercados que 
participen los fondos, debe posibilitar la evoluciparticipen los fondos, debe posibilitar la evolucióón n 
de la estructura de activos administrados por las de la estructura de activos administrados por las 
AFP. El desafiAFP. El desafióó de los reguladores es establecer y de los reguladores es establecer y 
alcanzar un sistema de seguimiento que permita alcanzar un sistema de seguimiento que permita 
que se acumulen los activos suficientes para que que se acumulen los activos suficientes para que 
en el momento en que lo demande el trabajador, en el momento en que lo demande el trabajador, 
disponer de los recursos suficientes que financien disponer de los recursos suficientes que financien 
su pensisu pensióón. Asimismo, alcanzar los mn. Asimismo, alcanzar los máás positivos s positivos 
efectos para la economefectos para la economíía en su conjunto.a en su conjunto.



Situation actual del Situation actual del SistemaSistema parapara InversionesInversiones::

LimitaciLimitacióónn de la de la NormativaNormativa de de InversionesInversiones..

ConcentraciConcentracióónn en en IntermediariosIntermediarios FinancierosFinancieros

PocosPocos demandantesdemandantes de de recursosrecursos a largo a largo plazoplazo

DiversificacionDiversificacion del del riesgoriesgo papaííss se se logralogra con inversiones a con inversiones a nivelnivel
internacionalinternacional..

PosibilidadesPosibilidades en el en el cortocorto, , medianomediano y largo y largo plazoplazo



Horizonte del Sistema para diversificaciHorizonte del Sistema para diversificacióón de Inversiones:n de Inversiones:

En el Corto Plazo:En el Corto Plazo:
•• Instituciones Financieras (principales emisores actualmente)Instituciones Financieras (principales emisores actualmente)
•• Inversiones de Renta Fija Nacionales (Escasos emisores, se ameriInversiones de Renta Fija Nacionales (Escasos emisores, se amerita ta 

estimular el mercado de valores)estimular el mercado de valores)
•• Banco Central (no incluido en la Ley 87Banco Central (no incluido en la Ley 87--01. Requiere aprobaci01. Requiere aprobacióón del n del 

CNSS o modificaciCNSS o modificacióón Ley)n Ley)
•• Mercado Hipotecario (Letras Hipotecarias, TitularizaciMercado Hipotecario (Letras Hipotecarias, Titularizacióón) n) (1)(1)

•• DDiversificaciiversificacióón por moneda: Inversiones en el exteriorn por moneda: Inversiones en el exterior
Se requiere aprobaciSe requiere aprobacióón del CNSSn del CNSS
Permite diversificar riesgo paPermite diversificar riesgo paííss
Se accederSe accederíía a opciones de inversia a opciones de inversióón no sn no sóólo mlo máás seguras sino s seguras sino 
tambitambiéén mas rentablesn mas rentables

En el Mediano y Largo Plazos:En el Mediano y Largo Plazos:
•• Inversiones de Renta Variable en el ExtranjeroInversiones de Renta Variable en el Extranjero
•• Inversiones Renta Variable de Empresas NacionalesInversiones Renta Variable de Empresas Nacionales
•• OtrosOtros

(1) Iniciativa ADAFP, requiere reformas que garanticen y estimul(1) Iniciativa ADAFP, requiere reformas que garanticen y estimulen la inversien la inversióónn



PropuestasPropuestas frentefrente a la a la reformareforma de la de la LeyLey MonetariaMonetaria y y 
FinancieraFinanciera

IncluirIncluir en en laslas operacionesoperaciones de de mercadomercado abiertoabierto queque a a loslos
fondosfondos de de pensionespensiones se les se les permitapermita la la opcionopcion de inversion de inversion 
en instrumentos del en instrumentos del BancoBanco Central, con limites Central, con limites similaressimilares a a 
loslos demasdemas emisores (emisores (financierosfinancieros) del ) del mercadomercado..

EstablecerEstablecer queque en en casocaso de de liquidacionliquidacion de de unauna entidadentidad
financierafinanciera, , seansean excluidasexcluidas tantotanto laslas hipotecashipotecas queque
garanticengaranticen loslos prestamosprestamos hipotecarioshipotecarios, , comocomo LetrasLetras
HipotecariasHipotecarias queque loslos financianfinancian, a fin de , a fin de salvaguardarsalvaguardar el el 
patrimoniopatrimonio invertidoinvertido en en dichosdichos instrumentos.instrumentos.

EstudiarEstudiar y y considerarconsiderar el el impactoimpacto del del porcentajeporcentaje a a 
establecerestablecer parapara el el financiamientofinanciamiento del del fondofondo de de 
contingenciacontingencia, , evitandoevitando queque constituyaconstituya en un en un obstobstááculoculo a la a la 
reduccionreduccion de de loslos mmáárgenesrgenes de de intermediacionintermediacion y y susu
consecuenteconsecuente efectoefecto en en laslas tasastasas..



Contactos:

www.adafp.org.do

Email: adafp@codetel.net.do

Tel 809-566-0093
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