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En los Estados Unidos, solo 53% de los trabajadores del LI &

sector privado tienen acceso a algun tipo de plan de

retiro auspiciado por su patrono, y apenas 15% participa en una pensién tradicional de beneficio
definido, ese tipo que garantiza un ingreso fijo de por vida.

En Puerto Rico, donde casi fres de cada cuatro empleos pertenecen al sector privado, la mayoria de las
familias dependen completamente del ahorro personal y no de una pensidén publica.

Sin embargo, desde finales de 2024, cada vez que los puertorriquenos pagan su factura de luz, estdn
financiando el retiro de otra persona.

Oculto dentro de la estructura tarifaria de la Autoridad de Energia Eléctrica (AEE) existe un nuevo
cargo—dinero que no se utiliza para modernizar la red eléctrica, fortalecer la resiliencia ni expandir las
energias renovables, sino para cubrir el costo del colapsado fondo de pensiones de la AEE.

Hoy, ciudadanos comunes—muchos sin cobertura de retiro—estdn pagando las promesas incumplidas
de una corporacioén publica en quiebra. Es un impuesto regresivo y oculto que castiga a los trabajadores
qgue ahorraron por su cuenta mientras protege a quienes se beneficiaron de un sistema estructuralmente
insostenible.

Una Década de Pérdidas e Imprudencia Fiscal

El colapso financiero de la AEE no ocurrié de la noche a la manana. Durante mds de una década, la
corporacién publica operd con pérdidas anuales de cientos de millones de ddlares mientras postergaba
reformas criticas.
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En lugar de modernizar sus operaciones o alinear los costos laborales con la realidad fiscal, la AEE se
endeudod en exceso y pospuso mantenimiento esencial.

Los contratos de combustible mal manejados, el patronazgo politico y los sobrecostos de proyectos
erosionaron su hoja de balance. Auditores y gerentes internos emitieron repetidas advertencias sobre el
creciente déficit actuarial y la falta de disciplina en las aportaciones al plan de pensiones.

La respuesta: silencio y autopreservacion. Las nédminas siguieron creciendo, los bonos ejecutivos se
mantuvieron, y las aportaciones patronales al fondo de retiro fueron parciales o inexistentes.

Para 2024, las reservas del sistema estaban totalmente agotadas. El fondo de pensiones de la AEE
oficialmente se quedd sin activos, y los pagos a los jubilados comenzaron a provenir directamente de los
ingresos por venta de energio—trasladando una obligacién puramente patronal a los 1.2 millones de
abonados de Puerto Rico.

Tres Décadas de Negligencia Actuarial € ==L 1ncEvolucién del Deterioro del Sistema de
Retiro de la AEE de 1980 a 2025
LOS I’CII'CGS de |O CI’ISIS del p|0n de reTIrO de |O AEE se Evolucién del Financiamiento del Sistema de Retiro de la AEE (afios 1980-2024)

Tres décadas de negligencia actuarial

remontan a mas de fres décadas afrds.

El Sistema de Retiro de los Empleados de la AEE
(SREAEE) llegd a ser considerado un modelo de
fortaleza fiscal. En la década de los 1980, el plan
estaba completamente financiado—de hecho, con un
excedente superior al 100%—, respaldado por
aportaciones constantes y buenos rendimientos de
inversion.

Porcentaje financiado (%)

Pero el deterioro comenzé en los anos 1990, cuando la ‘ ‘ ‘ , ‘ , ,
AEE dejé de realizar las aportaciones patronales ooy |
completas, mientras expandia los beneficios. '
Para finales de esa década, el plan ya habia caido por debdajo del umbral del 80% de financiacion,
considerado el punto critico de subfinanciamiento actuarial.

Entre el 2000 y el 2010, la AEE reiteradamente incumplié con las aportaciones actuariales requeridas. A
pesar de las pérdidas crecientes, las férmulas de pensidon se mantuvieron intactas y se multiplicaron los
incentivos de retiro temprano.

Para el 2009, el déficit no financiado del plan ya superaba los $1,700 millones, segun el andlisis de la
Junta de Supervision Fiscal (JSF) la proporcion de fondos del sistema siguid desplomdndose: del 60% en
2007, al 40% en 2014, hasta llegar a la insolvencia total en 2024.

La Junta atribuyd el colapso a “aportaciones inconsistentes y supuestos actuariales poco realistas”,
senalando que las proyecciones previas habian sido “excesivamente optimistas en cuanto a
rendimientos de inversidn y tasas de descuento”. Las revisiones adoptadas en 2010 y 2017 revelaron la
verdadera magnitud del problema.

Para el 2016, el nivel de financiamiento rondaba entre 17% y 20%, y la JSF clasificé formalmente el plan
como “criticamente subfinanciado”. Cuando finalmente ocurrid el colapso en 2024, el fondo no tenia
activos para liquidar. Los 10,000 pensionados y 2,400 conyuges sobrevivientes comenzaron a recibir
aproximadamente $24 millones mensuales, financiados directamente a través de los ingresos por tarifas
eléctricas en lugar de los aportes patronales o rendimientos de inversion.
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Hoy, el pasivo actuarial no financiado de la AEE asciende a cerca de $3,800 millones, con un nivel de
financiamiento efectivo de alrededor de 15%.

El sistema ya no es simplemente un fondo en problemas: es un fondo sin respaldo alguno, y cada
abonado en Puerto Rico estd cargando con el peso de su insolvencia.

Beneficios Auto Otorgados y Mala Administracién Estructural

Durante décadas, el sistema de pensiones de la AEE operé como si fuera inmune a la gravedad
financiera.

El Sistema de Retiro era autogobernado, con una junta que podia expandir beneficios sin revision
actuarial independiente ni supervision externa.

Esa falta de controles cred un circulo vicioso de generosidad auto otorgadas y subfinanciamiento
cronico.

Con el tiempo, tanto empleados como administradores aprobaron disposiciones que volvieron el plan
cada vez mds costoso e insostenible:

e Empleados contratados antes del 1 de enero de 1993: podian retirarse a los 60 anos o tras 20 anos
de servicio.

e Empleados contratados después del 1 de enero de 1993: podian retirarse a los 60 anos con 5 anos
de servicio, a los 65 anos sin requisito de servicio, con 20 anos de servicio o desde los 50 anos con
30 anos de servicio.

e El cdlculo de beneficios se basaba en el promedio del salario del Ultimo ano, o que inflaba los
pagos durante los anos de aumentos salariales.

e Se otorgaban aumentos automaticos por costo de vida (COLA) sin fuentes de financiamiento que
los respaldaran ni validacion actuarial.

Ninguno de estos beneficios adicionales vino acompanado de las aportaciones o rendimientos
necesarios para sostenerlos. El resultado fue un sistema estructuralimente desequilibrado: los beneficios
crecian mientras los activos se reducian, y la solvencia a largo plazo desaparecia.

El Fundamento Legal: Por Qué los Abonados Tienen Derecho a Impugnar

Hoy los ciudadanos puertorriquenos tienen tanto la autoridad moral como el fundamento legal para
impugnar el cargo de pension incluido en las tarifas de la AEE.

1. Legitimacioén (Standing): Los abonados son afectados directamente por el aumento en sus
facturas que incluye cargos no relacionados con el servicio eléctrico. Cada factura es evidencia
del dano causado, cumpliendo el requisito constitucional para reclamar.

2. Laley 57-2014 (Transformacion y Alivio Energético): Esta ley exige que todas las tarifas energéticas
sean “justas, razonables y no discriminatorias”. Cobrar a los consumidores por obligaciones ajenas
a la generacién o distribucién de energia viola ese mandato.

La funcidn del Negociado de Energia (NEPR) es regular tarifas basadas en costos de servicio, no
actuar como agente cobrador de un sistema de retiro insolvente.

3. Consideraciones Constitucionales: Mds alld de la ley, esta prdctica plantea serias preocupaciones
constitucionales:

e Debido Proceso: imponer obligaciones financieras sin un propdsito publico legitimo es
arbifrario.
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e Igual Proteccion: discrimina contra la mayoria sin pensiéon, forzando a los frabajadores del
sector privado a subsidiar a un grupo privilegiado.

o Tributacion sin Representacion: al incluir el cargo dentro de la factura eléctrica, la AEE impone
un impuesto sin aprobacién legislativa.

PROMESA y el Camino a la Responsabilidad

Aunque la Ley PROMESA protege muchas decisiones fiscales del escrutinio judicial, esa inmunidad no
aplica a actos administrativos que violen la ley local.

Los tribunales pueden distinguir entre una politica presupuestaria no revisable y una accion tarifaria que
contravenga la Ley 57-2014.

Ademds, la inmunidad soberana no protege a las agencias que actian fuera de su autoridad legal.
Esto abre un espacio limitado, pero vital, para que los ciudadanos y defensores del consumidor
impugnen en los tribunales el cargo de pension.

La Realidad Econémica: Un Impuesto Sin Nombre

Puerto Rico enfrenta lo que los economistas llaman una transferencia intergeneracional no fransparente.
No es una tarifa eléctrica: es un impuesto sin nombre.

Un trabajador que gana $28,000 al ano sin pension, ahora debe subvencionar el retiro de otra persona
que recibe $2,500 mensuales. Eso no es disciplina fiscal; es una inversiéon moral invertida.

Cuando el fondo colapsé, las autoridades no reformaron el sistema ni redujeron beneficios; simplemente
transfirieron el costo al pueblo, sin vistas publicas, sin consentimiento y sin rendicion de cuentas.

Si este precedente se mantiene, cualquier plan de retiro fallido podria disfrazarse de “ajuste tarifario”,
institucionalizando la injusticia y debilitando la transparencia.

La Propuesta de la Junta: Hacer Permanente el Pago de las Pensiones de la AEE

En su informe del 2 de octubre de 2025, la JSF recomendd al NEPR convertir el cargo temporal de 1.92¢
por kWh en un cargo fijo mensual permanente para todos los clientes eléctricos.

Esto significaria que cada hogar y negocio, sin importar su consumo, pagaria una cuota mensual para
financiar el retiro de la AEE.

Ejemplos claros:

e Unhogar que consume 1,472 kWh mensuales paga $28.25 adicionales por concepto de pension,
equivalente a un aumento de 7.6% en su factura.

e Un pequeno negocio con 12,000 kWh mensuales paga $230 adicionales, un alza de 3% en sus
costos operacionales.

e Una planta industrial con 500,000 kWh mensuales paga cerca de $9,600 al mes solo por el
componente de pension.
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Lo que comenzd como un “ajuste temporal” se ha convertido en una carga estructural y permanente
sobre la economia energética del pais.

Impacto en la Competitividad
BIRLING Costo de Eleciricidad en los Estados Unidos
Puerto Rico ya enfrenta los costos energéticos mas altos vs Puerto Rico para Clientes Residenciales
de Estados Unidos, entre 30 y 33 centavos por kWh, casi
el doble del promedio estatal.
Agregar un cargo fijo de pensién ampliaria adn mds esa
brecha. Cada centavo adicional por kWh representa
millones en pérdida de rentabilidad para sectores
intensivos en energia como manufactura, salud,
hospitalidad y tecnologia.

Para las familias, el impacto es igual de regresivo: el
hogar promedio puertorriqueno gasta casi 10% de su
ingreso disponible en electricidad, cuatro veces mdas — &
que el promedio estadounidense. ‘
Ahora, ademds de pagar por energia, estan pagando por
promesas incumplidas del pasado.

9 BIRLING Costo de Electricidad en los Estados Unidos
vs Puerto Rico para Clientes Comerciales e
Industriales
El sistema de retiro de la AEE mantiene 12,500 pensionados T e e T mm———

y solo 2,750 empleados activos —una proporcién de casi 5
jubilados por trabajador activo, insostenible sin subsidios
externos.

Econdmicamente, esto es un impuesto a la competitividad,
que desalienta inversién, limita el potencial de
relocalizacion industrial y frena el crecimiento energético
renovable.

La Necesidad de un Recorte: Justicia y Sostenibilidad
Un recorte al plan de retiro de la AEE no es un castigo, es una restauracion de justicia y sostenibilidad.

Puerto Rico no puede construir un futuro energético competitivo sobre los cimientos de un fondo
guebrado. El objetivo debe ser la sostenibilidad fiscal, no la perpetuacion del subsidio.

Un plan creible debe basarse en estos principios:

¢ Sostenibilidad fiscal: un fondo sin activos no puede depender indefinidamente de cargos
tarifarios.

e Sacrificio compartido: bajo PROMESA, bonistas, municipios y empleados publicos han sufrido
recortes; los pensionados de la AEE no pueden ser la excepcion.

o Equidad intergeneracional: los trabajadores jévenes y del sector privado no deben financiar
promesas que nunca recibieron.

o Justicia progresiva: proteger pensiones menores de $1,000 mensuales y ajustar proporcionalmente
las mds altas.
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Un recorte actuarialmente necesario no es austeridad; es equidad en accion.
Hacia una Reforma Real
El futuro de Puerto Rico exige integridad fiscal, disciplina institucional y fransparencia.

La reforma comienza reconociendo las fallas estructurales que permitieron que el sistema operara sin
control durante décadas. Debe continuar con una reestructuracion actuarial independiente, una
gobernanza profesional y un mecanismo de financiamiento vinculado al desempeno, no a las tarifas
eléctricas.

A largo plazo, todos los sistemas de retiro publico deben cumplir métricas de sostenibilidad: auditorias
actuariales regulares, disciplina en aportaciones y reglas claras que impidan expandir beneficios sin
respaldo financiero.

Solo asi Puerto Rico podrd recuperar la confianza de los inversionistas y reconstruir un mercado
energético competitivo y justo.

Lecciones del Mundo: Cuando Reformar es Preservar

Puerto Rico no estd solo. Desde Detroit hasta Atenas, gobiernos han enfrentado el mismo dilema:
sDeben las promesas del pasado pesar mds que la prosperidad del futuro?

Los casos son claros:

o Detroit (2013-2014): recorte de 4.5% en beneficios base y eliminacién de COLA. Resultado:
estabilidad y preservacién del sistema.

e Central Falls, Rhode Island (2011): recortes de hasta 55%, legalmente validados y luego
compensados parcialmente.

o Stockton, California (2012-2014): elimind beneficios suplementarios y de salud para balancear sus
finanzas.

e Grecia (2010-2015): reducciones de hasta 40% y alzas en edad de retiro.

e Portugal y Espana (2011-2014): congelaciones femporales y penalidades por retfiro anticipado.

e Reino Unido (2011): fransicion a planes basados en salario promedio de carrera, reduciendo 15—
20% el costo futuro.

El mensaje global es inequivoco: la reforma de pensiones no es fraicion, es preservacion.

La ¢ltima Palabra: Reforma como Preservacion

En todo el mundo —desde Detroit hasta Atenas— los gobiernos han enfrentado el mismo dilema moral
qgue hoy confronta Puerto Rico:

sDeben las promesas del pasado pesar mds que la prosperidad del futuro?

La leccidn es clara: la reforma de pensiones no es traicion; es preservacion.
Cuando los sistemas colapsan bajo su propio peso, reformar no es crueldad, es un acto de valentia.

Un recorte al plan de retiro de la AEE no es un acto de abandono, sino de realismo fiscal y
responsabilidad moral —el reconocimiento de que la verdadera justicia requiere sacrificio compartido.
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Los puertorriquenos no causaron el colapso financiero de la AEE, y sin embargo, se les ha hecho
responsables de él.

Cada dodlar que se desvia de los hogares, de las empresas y de la inversion futura para sostener una
pensidn sin fondos, es un délar perdido para la competitividad, el crecimiento y la reconstruccion.

Ha llegado la hora de una reforma honesta —una que combine compasiéon con responsabilidad,
y asegure gue ninguna generacion tenga que pagar por los excesos de otra.

Un recorte estructurado y equitativo puede restaurar la integridad del sistema energético de Puerto Rico
y devolver credibilidad a sus instituciones.

Los puertorriquenos pagardn por la luz, pero no por la oscuridad de la mala administracion.

La verdadera reforma debe iluminar, no ocultar; sanar, no prolongar la decadencia.
Todo lo que no cumpla con esos principios no es reforma en absoluto —
es una nueva injusticia disfrazada de continvidad.

9 BIRLING Francisco Rodriguez-Castro, President & CEO e frc@birlingcapital.com
CARITALADVISORS, e PO Box 10817 San Juan, PR 00922 e 787.247.2500 e 787.645.8430
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