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1. La" prevision social” no fueni previsora ni social

La denominacion "prevision socid" en la Argentina alude a un sistema
implementado por el Estado, supuestamente para atender las necesidades de la
poblacion cuando por su edad avanzada disminuye su capacidad de trabajo y, por
ende, su autosustentacion.

Sin embargo, a margen de las intenciones de quienes buscaron implementar
este sistema, la realidad nos muestra un cuadro de situacion que contrasta
abiertamente con aquellaintencion. El sistema de "prevision” del Estado no brinda
ninguno de los servicios para los que fue creado. No es previsor, ni sirve para que
otros puedan prever su futuro, ni es social en cualquier acepcion gue se le quiera
dar a esta palabra. Para los jubilados el sistema estatal significa un castigo por sus
anos de trabajo y aportes. Para los trabgjadores y aportantes significa una cuenta
regresivaalamiseria. Si hay algo que no se puede hacer en la Argentina es prever
gue, con €l sistema estatal, alguien tendra resuelto minimamente el problema de la
subsistencia en la ancianidad.

Este resultado no es de extrafiar; es muy comin observar que cuando se
incluye la expresion "social" en proyectos gubernamentales los resultados son
opuestos a los que se anuncian. En este sentido Hayek explica que: "[...] El
adjetivo indicado ha conseguido vaciar de contenido a todos y cada uno de los
sustantivos alos que se aplica.

Asi pues, e término 'socia’ se ha convertido en lo que agunos
norteamericanos suelen denominar un ‘término-comadreja, expresion sin duda
derivada del verso de Shakespeare: 'De cualquier cancion puedo extraer la
melancolia, al igual que la comadreja sorbe €l contenido del huevo' (Asyou like it
2, 5). La comadregja, en efecto, es capaz de vaciar un huevo sin perturbar su
envoltura. Pues bien, de manera semejante, también €l término 'social’ suele vaciar



de contenido cualquier palabra a la que se le aplique, aunque aparentemente nada
anormal haya sucedido™.(1)

Esa descripcion se gjusta a lo que ha ocurrido con € actual sistema estatal
de prevision en la Argentina, ya que o Unico que puede preverse en la actualidad
es que précticamente nada puede esperarse de €.

Y esto no sdlo surge de la dramética situacion gque dia a dia reflgjan los
supuestos "beneficiarios’ del sistema sino que es admitido por representantes del
gobierno encargado de administrar el sistema: "El sistema previsiona se ha ido
deteriorando paulatinamente en e curso de los dltimos afios, hasta llegar a una
situacion critica. El régimen para trabajadores autonomos ha perdido toda
viabilidad y credibilidad, especiamente para los sectores de afiliados que estarian
dispuestos a efectuar un aporte mayor s tuvieran la certeza de percibir un
beneficio proporcional a esfuerzo realizado. En cuanto a régimen para
trabajadores en relacion de dependencia, s bien su situacion no es tan critica, ha
ido acumulando cuantiosas deudas con sus beneficiarios, quienes perciben en
general beneficios muy inferiores a los que establece la ley. Todo €ello torna
imperiosa la necesidad de una rapida reforma, que asegure a quienes hoy trabajan
la certeza de alcanzar en e momento de la jubilacién un beneficio razonable y
preserve también los derechos de los actual es beneficiados, que se han constituido
en victimas indefensas de este estado de cosas".(2)

En & mismo sentido se dice que: "Estamos asistiendo a un vertiginoso
deterioro del sistema previsional argentino. Magros beneficios, alta evasion de las
obligaciones previsionales y fuertes desbalances en las cuentas del sistema son
algunas de las caracteristicas de dicho deterioro. Asi, la dramética situacion de la
gran mayoria de jubilados y pensionados se suma a la desesperanza y angustia que
invaden a los trabajadores en relacion a su futuro retiro. Si bien los problemas que
aquejan ala prevision socia argentina son de antigua data, €llos se han agravado a
tal punto que empujan a reconocimiento de lainviabilidad del actual sistema.(3)

Algunos indicadores de la situacion actual, entre otras cosas, revelan lo
siguiente:

* En la Ultima década | os haberes jubilatorios promedio cayeron mas de un 50% en
términos reales.

* Laproporcion de jubilados que reciben el haber minimo (hoy de 120 ddlares por
mes) constituye el 80% de los "beneficiarios”, proporcion que en e caso de los
autoénomos es del 100%, es del 60% para los de la Caja de Industriay Comercio y
30% para el caso delaCajadel Estado.

* Lanotoria y dréstica caida de la relacion entre el haber jubilatorio medio y el
salario medio, la cual fue del 66% en 1980, el 45% en 1985y e 43% en 1990.



* El sistema es incapaz de autofinanciarse y requiere actualmente substanciales
transferencias del Tesoro pira poder hacer frente a las magras prestaciones que se
mencionaran antes. Asi, por gemplo, durante € gercicio 1990 los aportes del
Tesoro que incluyen los impuestos establecidos para financiar el sistema
jubilatorio ascendieron a 1.096 millones de dolares a los cuales deben agregarse
628 millones de ddlares que aportd el Banco Central en el mismo periodo.

* El gobierno, ademés, no cumple con las mismas leyes que dictd respecto del
compromiso de pagar porcentgjes sobre el salario de quienes se encuentran en
actividad (que varia entre el 70 y el 82% ) y por esta razon es demandado
judicialmente. Por este concepto acumula en la actualidad una deuda de 6.500
millones de dolares, deuda que refinancio unilateralmente alee no cuenta con los
recursos necesarios para afrontar el pago.

Ante semgjante situacion no es de extrafiar que haya surgido un debate
sobre las causas de esta crisis, la necesidad de unareformay las caracteristicas que
ésta deberia tener. Hasta el momento las propuestas mantienen el aporte
compulsivo, proponen un esguema jubilatorio y centran su atencién en los
problemas que trae aparejado el método de reparto frente a la capitalizacion.
Consideramos que estas tres conclusiones se basan en premisas y razonamientos
erroneos. El problema esta en general mal planteado y, por lo tanto, las respuestas
no resultan satisfactorias.

En primer término, constituye una falta de respeto a projimo y un elitismo
en el peor sentido de la expresion e que algunos se arroguen la facultad de
disponer del fruto del trabgo geno bajo e falso supuesto de poseer mayor
inteligencia y mejor conocimiento respecto de la prevision més conveniente del
futuro que los que posee € propio interesado. Este modo de razonar pasa por ato
las preferencias temporales de cada persona y supone gue la jubilacion constituye
el Unico sistema para prever las necesidades del futuro, con lo que se descartan
otros tipos de inversion como la inmobiliaria que, precisamente, ha sido una de las
caracteristicas mas sobresalientes de la prevision en la Argentina antes de que se
estableciera €l sistema compulsivo. Por otra parte, resulta paradgjico que se
considere que la gente es capaz de elegir gobernantes pero no o es para prever su
propio futuro.

En segundo lugar, no resulta compatible con una sociedad abierta la
imposicion de un sistema jubilatorio. En una sociedad libre habra tantos sistemas
jubilatorios y canales de prevision como |o establezcan los interesados seguin sean
sus particularisimos y cambiantes arreglos contractual es.

Por ultimo, debe hacerse notar que en € caso argentino la administracion
gubernamental condujo sucesivamente a la quiebra tanto del sistema de



capitalizacion colectiva como del reparto, con lo cual queda en evidencia que éste
no es el problema central. Se trata mas bien de oponer e sistema gubernamental
compulsivo frente al sistema privado voluntario, € cua sin duda adoptara €l
sistema de capitalizacion individual .

2. ¢(Reparto vs. capitalizacion o monopdlico vs. pluralista?

En casi todo e mundo los sistemas de "prevision socia” funcionan segun lo
gue se ha dado en llamar el sistema de reparto, por el cual los actuales trabajadores
aportan parte de su salario para pagar los haberes de los actuales jubilados. Como
veremos mas adelante, este sistema adolece de serias falencias, no sdlo porque no
se adapta a los cambios demogréficos y econdmicos gque se producen sino porque
esta sujeto a presiones politicas, caracteristica ésta que comparte también con otro
tipo de programas a cargo del Estado.

El sistema de reparto esta siempre bgjo la amenaza de quiebra debido a
situaciones de desempleo, inflacion, recesiones, cambios en los montos del salario
real, reducciones en la fuerzalaboral, menores tasas de crecimiento de la poblacion
y aumento en el promedio de vida

“El sistema [de reparto] es, en efecto, una forma por la que la generacion
inicial aplica un impuesto sobre las generaciones futuras, todavia no representadas,
ya que la generacion inicial acuerda el pago de deudas a ellos mismos gue serén
pagadas con impuestos de |as generaciones futuras.” (4)

El mismo autor describe a sistema de reparto como una cadena de
correspondencia, o de las cartas, donde llega un momento en que no hay respuesta:
"Este andlisis explica cOmo es, en verdad, como una cadena de cartas. Por medio
de esos esquemas, |os participantes iniciales convencen a los posteriores para que
les transfieran fondos a ellos en retorno por transferencias aun mayores de un
supuesto mayor numero de participantes futuros. Los participantes iniciales,
entonces, realizan grandes ganancias con este esquema, recibiendo grandes
transferencias y pagando poco o nada a sistema. Pero cuando € numero de
individuos participantes no puede expandirse mas, ya no pueden recibir més de lo
gue pagan y € sistema colapsa, ya que se torna imposible inducir a alguien a que
siga aportando a é. Los participantes posteriores, como resultado, pierden los
fondos que contribuyeron, ya que nadie paga para proveer los fondos
necesarios'.(5)

Esto es |o que sucede precisamente en la Argentina, si bien, como veremos
mas adelante, nuestro pais inicialmente no implement6 e sistema de reparto sino
que llegbé a é forzado por haber quebrado antes los sistemas de capitalizacién
existentes. En general, la situacion no ha sido distinta en muchos otros paises que
aplican sistemas similares. VVeamos algunos g empl os.



Bolivia

"En la actualidad, en el pais existen 314.000 trabajadores que cotizan al
seguro social. Sus aportes llegan a sumar, en un afio, 112 millones de bolivianos.
Estos recursos deben servir para cubrir € pago de pensiones a 97.000 rentistas. "

"Nuestro pais cuenta con un cuerpo de leyes, disposiciones y
reglamentaciones para e sistema de seguridad social y especificamente para la
etapa de jubilacion, con medidas concretas que no llegan a satisfacer a quienes se
acogen a ese beneficio.”

"Segun estudios, mas del 80 por ciento de la poblacién laboral que fue
jubilada cobra rentas minimas que no les alcanzan para poder cubrir sus gastos méas
elementales. A esto se tiene que agregar € proceso de tramites ampul osamente
burocréticos, en los que € jubilado tiene que soportar un trato no acorde con su
dignidad. De esta manera, mineros, fabriles, profesores, trabajadores del Estado,
constructores, gastronoémicos, etcétera, confrontan graves problemas."” (6)

Chile

"Hacia 1980 habia en el pais 32 diferentes instituciones previsionales, s

bien & 95% de los imponentes cotizaba en solo tres: el Servicio de Seguro Social
(65 por ciento); la Cgja de Prevision de Empleados Particulares (18 por ciento), y
la CajaNacional de Empleados Publicosy Periodismo (12 por ciento).”
"En las 32 Cagas se podia distinguir y subdistinguir hasta cien regimenes
previsionales diferentes, algunos de los cuales conducian a situaciones realmente
privilegiadas, como, por giemplo, € sistema de ‘perseguidoras, bajo e cua las
pensiones se regjustaban en la misma forma que el sueldo similar en actividad, o el
de jubilaciones anticipadas, que podia permitir a un bancario acogerse aretiro alos
42 anos de edad. "

"Pero la mayoria de los trabgjadores -entre ellos |os mas pobres- quedaron,

de una manera que parecia metodica, marginados de todos los privilegios y
sometidos alas méas duras exigencias del sistema, cosechando la parte mas magra
de sus frutos."
"Pues en la institucion donde ellos cotizaban, el Servicio de Seguro Social, solo se
podia jubilar por edad, y la exigida en su caso era més ata que en otros regimenes
previsionales, no cabia pensionarse por antigiiedad, como en las Cajas de los
empleados, y e monto de la pension era un porcentaje menor de la remuneracion
gue en las demas instituciones.”

"Esas y otras desventgjas afectaban a casi |0s dos tercios de |os imponentes
chilenos, entre ellos, como se dijo, los més pobres.”



"Lo cual, por cieno, no hablaba bien de la ‘solidaridad’ en que hallaba su
fundamento moral el sistema de reparto.”

"Nadie podia elegir ni optar. Nadie era duefio de sus aportes previsionales.
Alrededor del 30 por ciento de la fuerza de trabajo evadia la obligacion de cotizar,
que era mirada como un impuesto destinado a beneficiar a otros. Y era
precisamente eso."?(7)

Uruguay

"Las instituciones estatales gestoras ya venian cayendo en un pronunciado
descrédito por la fuerte carga clientelistica que caracterizaba su gestion, y aello se
sumaban las enormes dificultades financieras para hacer frente a sus compromisos.
L a deficiente administracion de los cuantiosos fondos acumulados antes de que los
regimenes llegaran a su madurez significo la total descapitalizacion de estas
instituciones y la consiguiente necesidad de transformar, en los hechos, su régimen
técnico financiero en un régimen de reparto puro, sin ningun tipo de reservas.”

"No obstante, pese a paupérrimo nivel de las prestaciones, la carga
financiera de su mantenimiento implicaba tasas de aportacion sumamente elevadas,
Como consecuencia de que se intentd mantener hasta sus Ultimas consecuencias un
régimen de proteccion aparentemente amplio y generoso.”(8)

Otro estudio mencionalo siguiente:

"Los resultados obtenidos en e Ilamado Escenario Base, aquel que de
mantenerse la normativa actual se considera mas probable, evidencian que el
sistema avanza rapida y progresivamente hacia una situacion de crisis irresoluble
en la primera década del siglo proximo".(9)

Esta situacion ha sido reconocida también por el presidente uruguayo, Luis
Alberto Lacalle Herrera, en un mensgje al pais.

"Este gobierno se siente en la obligacion, hoy por mi intermedio, de llegar a usted,
ciudadana y ciudadano, trabajador, jubilado, joven o vigo, empresario O
sindicalista, a decirles que podemos sobrellevar mas o menos la crisis actua; el
ano que viene con un fuerte aumento de |os aportes que tenemos que hacer através
del

sistema impositivo. Pero que a partir del afio 1995, es decir cuando yo ya no sea
presidente, cuando haya otras Camaras, otra mayoria, otro gobierno, ese sistemava
a entrar en una crisis muy profunda porque los aportes extra sistema tendran que
ser de un nivel que yo reamente dificulto que la sociedad uruguaya pueda

pagar”.(10)

Brasil



En este pais a sistema de reparto debe agregarse el reciente escandalo como
consecuencia del uso indebido de fondosy las llamativas disposiciones de la nueva
Constitucion de 1988. Estas disposiciones conducen a que: "El nuevo sistema
previsiona definido por la Constitucion de 1988, si es regulado conforme a las
propuestas presentadas por €l Legidlativo, provocaria, hasta 1995, un déficit en las
actividades del 1.N.S.S. (incluido €l servicio de salud) del 30% del P.B.1".(11)

Venezuela

En este pais € gobierno ha presentado al Parlamento una propuesta de
reforma del sistema estatal. Para ello se cre6 una Comision Especial del Senado de
la Republica, la cual manifiesta:

"Observamos con preocupacion como sistema y subsistema de seguridad
social (Seguro Social, Asistencia Social, Prevision Social Publica y Privada y
Beneficencia Publica), los cuales fueron creados con propdésitos precisos, han
resultado ineficientes y de poca cobertura en detrimento de la calidad del servicio
gue recibe la poblacion cotizante”.

“[...] la reformulacion del actual régimen de prestaciones sociaes es
inaplazable, tanto en lo que respecta a pago de prestaciones sociales como al
sistema de pensiones. En el primero por la tendencia del trabajador de disponer de
esta indemnizacion mucho antes de su retiro definitivo, lo que a todas luces
distorsiona € animo para e cua fue concebido, y en e segundo, por la
‘ineficiencia del sistema de pensiones vigentes."(12)

Pero no sblo en paises latinoamericanos tienen problemas los regimenes
estatal es de reparto, también los tienen en |os paises industriares.

Alemania

"La alteracion de la pirdmide demogréfica (cada vez menos jovenes y cada
VEZ Mas Vigos) representa una creciente amenaza para € tramado ‘contrato
generacional’, porque los fondos del seguro se nutren de las cotizaciones de los
laboralmente activos Y ya se ve claramente que los fondos del seguro no van a
bastar para asegurarle a cotizan te un nivel de vida suficiente durante lavejez. Los
ingtitutos de prevision han dado la voz de alarma en grandes anuncios de prensa, y
aunque el gobierno digalo contrario, lapension va adejar de serlo que era, esto es,
el instrumento para asegurarse en la vejez un nivel de bienestar aceptable, para
limitarse a asegurar el minimo existencial. El jubilo oficial del centenario (se
refiere a centenario del sistema creado por Bismark) no debe encubrir esta triste
realidad.”(13)

Nueva Zelanda



“Las proyecciones demograficas de Nueva Zelanda muestran una tendencia
similar alade los paises de la O.C.D.E. Su tasa de dependencia se espera que suba
de 16 en 1980 a 23 en 2010, llegando a 36 en 2030 y luego reduciéndose
levemente a 35 en 2050. ElI gobierno ha estimado que el resultado seria una
duplicacion del costo fiscal del sistema de superanualidad nacional a mediados del
proximo siglo. Por eso la carga fiscal y los costos econdmicos que generara
creceran significativamente.” (14)

Canada

"Una mayor expectativa de vida tiene interesantes consecuencias sobre la
tasa de dependencia, esto es, el nimero de gente retirada por cada persona activa.
Actuamente esta relacion es de cerca del 19°16, por lo que hay una persona
retirada por cada 5,3 trabgjando. Para 2025 habra una persona retirada por cada
tres trabagjando y para 2100 cada persona retirada estara apoyada por solo dos
personas trabajando.” (En la Argentina, esarelacion es actualmente de 1,5.)

"Estudios del Actuado Principal muestran que bao la evaluacion mas
optimista de los aspectos econdémicos del plan [en Canadd] existe una deuda de
306.000 millones de ddlares.”(15)

Un informe de la O.C.D.E. muestra que la proporcion de la poblacion por
debgjo de 15 afios se reducira de un promedio de 23% en todos los paises que
agrupa esa asociacion al7% en 2030 y habra un crecimiento sustancial de la
cantidad de gente mayor de 65 afos. En Japdn, por g emplo, este grupo era solo €
9% de la poblacion en 1980 y llegara a 20% en 2030. Este fendmeno se da en
forma similar en todos los paises desarrollados. Inciden en ello vados factores. por
un lado, una mayor expectativa de vida debido a los avances de la medicinay el
crecimiento econdmico que pone a alcance deméas gente las tecnologias mas
sofisticadas; por otro, una reduccion de la tasa de natalidad. En otros casos aparece
el fendmeno denominado baby-boom, que se traduce en la gran cantidad de
nacimientos luego de la Segunda Guerra Mundial; estas personas estan ahora en
plena etapa productiva, pero cuando lleguen a su edad de retiro invertiran
notablemente la relacion entre aportantes y beneficiarios.

Los sistemas de reparto no pueden hacer frente a estos cambios, y las
alternativas que quedan dentro de la administracion gubernamental van siempre en
detrimento de futuros retirados. Asi e informe de la O.C.D.E. menciona que: "La
primera conclusion es gque, aunque hay algunas variantes entre paises, se requieren
grandes incrementos de las tasas de contribucion para financiar pensiones futuras,
y que esta carga caera mas pesadamente en algunas generaciones que en otras. En
los cuatro paises estudiados (Estados Unidos, Alemania, Japon y Suecia ), tarde o
temprano, los gustes seran inevitables".(16)



El mencionado estudio dice que una forma de reducir estos inconvenientes
es crear un fondo para hacer frente a estas circunstancias, pero, nuevamente, cComo
ha sucedido con todos los sistemas estatales, existe €l peligro de que "un fondo no
sea utilizado para su propésito original sino para financiar el gasto publico”. Esto
no solo ha sucedido en paises cuya caracteristica es la mala administracion, sino
hasta en agquellos en los cuales supuestamente los gobiernos administran bien los
recursos en estas areas.

Japon

"L as pensiones en Japodn se pagan sobre la base de un sistema financiado o
de acumulacion [que nosotros denominaremos de capitalizacion colectival, mas
gue un sistema de pay-as-you-go. Dentro de un sistema de acumulacion, los
beneficios que se pagan a cada persona jubilada dependen del rendimiento
financiero de | as contribuciones que esa personay sus colegas hayan hecho durante
sus dias laborales. De modo que € plan estatal principal, el Kosei-Nenken-Hoken
(K.N.H.), ha acumulado una importante reserva gque, suponiendo tasas normales de
interés, sera suficiente para hacer frente alos compromisos futuros.”

"Bgjo el actual sistema de acumulacion de Japon, las contribuciones por
concepto de pensiones en 1980 ascienden a 10,6% de los salarios brutos hasta un
limite de 410.000 yenes (u$s 1.800) mensuales por trabajador. Los trabajadores de
hoy estan pagando las mayores exigencias que ellos mismos haran sobre el gasto
social en e futuro en vez de hacer frente alas actuales exigencias, relativamente
bajas, de sus mayores. Los sistemas financiados o de acumulacion son inmunes a
las presiones demogréficas;, €l nivel adecuado de contribuciones depende
solamente de la escala de beneficios 0 de la tasa de interés devengada por €l fondo
acumulado."

"He aqui € problema. La politica del gobierno japoneés es usar las reservas
del K.N.H.- para proyectos de infraestructura tales como la construccion de
caminos. Como retorno, paga una tasa de interés que se fija bastante por debgjo de
la tasa de mercado. En los Ultimos afos la tasa de interés real efectiva pagada al
fondo ha sido negativa. Dados los actuales niveles de contribuciones y beneficios,
el K.N.H.- no tiene solidez actuaria."(17)

Estados Unidos

El caso de los Estados Unidos es interesante por varios motivos. Siempre se
menciona a ese pais como un giemplo de sistema "capitalista’; sin embargo, como
veremos, el Estado alli genera los mismos problemas que ya hemos visto en todos
los demés. Por otro lado, se trata del pais mas rico del mundo y, no obstante ello,



han aparecido graves problemas financieros como consecuencia de la "seguridad
social".

El sistema de seguridad social estatal de este pais fue creado en 1935. Como
mencionamos antes (vease Ferrara ut supra), 10s primeros afios permitieron contar
con una gran masa de contribuciones para asignarlas a un pequefio nimero de
beneficiarios. Esos fondos disponibles resultaron ser una gran tentacion para que
los politicos propusieran incrementos de |os beneficios para esa clientela politica
gue iba en aumento. No obstante, el aumento de los beneficiarios en relacion con
los aportantes, més la caida de la tasa de natalidad con posterioridad al baby-boom,
hizo necesario practicar gjustes para evitar que € sistema se aproximara a la
quiebra. Los aportes a sistema de seguridad social se han mas que duplicado en
los Ultimos treinta afios. En e afio 1983 se aumentaron las contribuciones y se
redujeron los beneficios. No obstante ello, si bien nos parecen fechas muy lgjanas,
particularmente a los argentinos, el fondo generado se vaciara en algin momento
entre 2023 y2056, segun estimaciones de la Junta Directiva que administra el
programa. Las siguientes consideraciones ponen de manifiesto algunos agravantes
del problema en los Estados Unidos: "El exceso actual de contribuciones genera
63.000 millones de ddlares més de o que se necesita para pagar a los actuales
beneficiarios. Se espera que este excedente anual crezca a mas de 100.000
millones en sblo cuatro afos. Segun la legislacion actual, todo superavit anual es
transferido a Tesoro a cambio de deuda del gobierno. Asi, €l sistema de Seguridad
Social estd siendo minado por los legisladores, quienes estan gastando los
superavit de ingresos de la Seguridad Social en otros programas del gobierno,
dejando en los cofres de la Seguridad Social certificados de deuda.(18)

"Los que proponen € ‘fondo acumulado’ sostienen que el gobierno
simplemente invierte en bonos del Tesoro en la misma forma que lo haria un
ciudadano privado y, como ese ciudadano, puede esperar un retorno de lainversion
cuando los bonos sean cancelados. Pero, ¢cOMo se generara este retorno? El dinero
no se esta utilizando para crear riqueza, SN0 que se gasta en consumo corriente.
Los inversores deben confiar en la capacidad futura del gobierno para vender méas
bonos (para que la piramide siga creciendo) o0, Si eso no es posible, cobrar méas
impuestos.”

"Si se usan impuestos para cancelar |os bonos, entonces nos encontramos
con el problema original: los trabajadores tienen que pagar la cuenta.”(19)

En resumen, como muestran todas estas experiencias, la prevision en manos
del gobierno no estal. "Seguridad Social, en consecuencia, desde su inicio, no solo
significo 'seguridad’ obligatoria, sino afiliacion obligatoria a una organizacion
anica controlada por e Estado.”(20)

Lo que muestran estas experiencias es que mas ala del fallido sistema de
reparto se centra el problema en e manejo estatal de la prevision, cualquiera que
sea €l pais que se considere.



2.1. La Argentina quebro los dos sistemas

El sistema estatal de jubilaciones en la Argentina se inicié con el régimen
de pensiones de vejez, invalidez y muerte a los empleados publicos creado por la
ley 4.349 en 1904. Con anterioridad habia un régimen circunscripto a miembros de
la Corte Suprema y docentes. Era un régimen que € Estado ingtituia para sus
propios empleados solamente. Se trataba de un sistema de capitalizacion colectiva,
lo cual quiere decir que, adiferenciadel sistema de reparto, €l gobierno invierte los
aportes.

"El articulo 1° de laley 4.349 declaraba, por ggemplo, que los fondos y las
rentas eran de propiedad de las personas comprendidas, y €l inciso 4 del articulo 8
disponia que la base del régimen consistia en que los recursos debian, por si solos,
bastar parallenar losfinesdelaley."(21)

En estos casos, |a propiedad era relativa ya que el empleado del Estado no
tenia una cuenta individual que le indicara e monto de sus aportes y la
capitalizacion hasta el momento. Tampoco podia "disponer” de su propiedad, ya
que no le hubiera sido posible retirar sus fondos s asi |0 hubiera deseado. Como
gueda dicho, €l régimen era de "capitalizacion" en € sentido de que los aportes
eran invertidos a través de un fondo hasta que los aportantes se jubilaran, a
diferencia del sistema de reparto en € que, como también se ha sefialado, los
fondos son utilizados para pagar alos jubilados del momento.

"El régimen emprende su expansion con la ley 10.650 del afio 1919, para
los empleados ferroviarios; en 1921, para empresas de servicios publicos, por ley
11.110; asu vez, los empleados bancarios por ley 11.232, de 1923, y en 1939 para
periodistas y marina mercante mediante las leyes 12581 y 12.612,
respectivamente. L os regimenes antes mencionados poseen las caracteristicas que
generalmente presentan los seguros sociales, esto es, obligatoriedad,
profesionalidad, prestaciones proporcionales a las remuneraciones. Su
financiamiento se realiza por aportes y contribuciones, calculandose un porcentaje
sobre landmina de salarios." (22)

El nacimiento de estos regimenes comienza a mostrar claros signos de
intervencionismo estatal y de corporativismo. Se trataba de obtener "beneficios' a
costa del Estado, financiados por la comunidad en general. "Unavez conseguido €l
beneficio jubilatorio para los ferroviarios, otros grupos ocupacionales -los de
mayor capacidad organizativa- comenzaron a demandar el beneficio. Es asi como
van surgiendo cagjas para los trabajadores en servicios publicos, bancarios,
periodistas, marina mercante, etcétera. Estos sectores conformaban una especie de
‘aristocracia laboral para la cua la seguridad social era relativamente
apetecible."(23)



Contintia este mismo trabajo explicando: "La situacion financiera de las
cajas de prevision a fines de la década de los 30 no era 6ptima. Una legislacion
muy permisiva que al mismo tiempo que autorizaba jubilaciones a edades muy
tempranas con bagos niveles de aportes otorgaba beneficios muy altos, fue
seguramente factor determinante de esta situacion. EI monto de los haberes
representaba, para el promedio del conjunto de las cgjas, entre un 70 y un 90°16 de
los sueldos. La edad -de jubilacion oscilaba entre los 47 y los 55 afios. En estos
momentos, comienzos de la década de los 40, € Plan Beveridge proponia en
Inglaterralos 65 afios como edad ideal para acceder al beneficio previsional con un
haber que no superara el 25% de |los sueldos’.(24)

Con posterioridad, en la década del 40, se introdujo un cambio de fondo en
las caracteristicas del sistema previsional, un cambio que afectd y sigue afectando
los derechos de propiedad en una forma mucho méas contundente respecto de lo
gue venia sucediendo hasta ese momento.

"En 1944 se dicta € decreto ley 14.535/44, que organiza la Cgja Nacional
de Jubilaciones, Pensiones y Subsidios para el Personal de Empresas Periodisticas.
Este estatuto introduce a gunas disposiciones que indican una orientacion distinta a
la seguida hasta entonces. El articulo sobre el objeto de laley enumera los riesgos
cubiertos por e sistema (articulo 2), € articulo 9 declara que los fondos
constituyen ‘el patrimonio del instituto' y se destinan al pago de las prestacionesy a
sufragar los gastos que origine la asistencia medico-social de los asociados
[...]."(25)

La evolucion financiera de los sistemas estatales de prevision se caracterizo
por un primer periodo donde el sistema tenia grandes ingresos y pocos egresos
debido ala gran cantidad de aportantes en relacion con los beneficiarios, pero esto
cambi6 drasticamente cuando los aportantes fueron engrosando las filas de
beneficiarios. En los primeros momentos se generd un "fondo" excedente que el
gobierno manegj6 de la siguiente manera:

"En nuestro pais los excedentes fueron consumidos mas rapidamente de lo
previsible. Los factores principales determinantes de ese proceso fueron cuatro:
inflacion y baja rentabilidad del excedente; incumplimiento de las obligaciones
previsionales (evasion); incremento de los haberes jubilatorios con independencia
delosingresosdel sistema|...]".(26)

"Desde el comienzo no existio relacion controlada entre los ingresos por
aportes y contribuciones y l0s egresos por pago de prestaciones, como tampoco
proyecciones teniendo en cuenta edades de los afiliados, beneficios a acordar y
estancamiento o incremento de la poblacién cotizante. La ausencia de aquellos
anadlisis, los desgjustes motivados por las valuaciones del valor de las prestaciones
y la progresiva disminucion de la relacion activos/pasivos, significaron que los
beneficios se cubrieran con los recursos provenientes, no de las rentas del capital
acumulado, sino de los aportes y contribuciones de los activos.”



"De hecho los regimenes jubilatorios estuvieron gobernados por un sistema
de reparto impuesto por la necesidad, pero de alguna manera garantizado con €l
capital acumulado en los primeros afios de su desarrollo." (27)

"L os excedentes generados por e conjunto de las cgjas entre 1950 y 1954
fueron del orden del 4% anual del P.B.I., a precios de mercado. Estos excedentes
eran colocados a extensos plazos en titulos publicos cuyos intereses eran 4%, 5%y
8% anual. La inflacion los fue devaluando y € conjunto de las caas se
descapitalizo aceleradamente. Entre 1958 y 1970 los incrementos de precios fueron
del orden del 25% acumulativo anual. A su vez los intereses eran pagados con
nuevos titulos, a igua que las contribuciones que debia pagar el Estado como
empleador y €l equivalente de aportes que retenia de sus empleados.” (28)

"A partir del decreto 4.055 de 1946 que establecia el rescate de los titulos

publicos y la colocacion de 'Obligaciones de la Prevision Social’, se produjo una
notoria pérdida de valor de los fondos de la seguridad social. Los mismos fueron
dirigidos a prestaciones, préstamos hipotecarios, préstamos personaes y gasto
publico. Con la ley 14.499 se ingtituyé e Fondo Compensador de Inversiones y
Acumulacion, que integraba el excedente de las cgjas, para destinarse a compensar
las cajas previsionales deficitarias y 'otras inversiones destinadas a incrementar la
produccion de energia, combustible y siderurgia, como también a mejorar y
ampliar los sistemas de transporte y vialidad y desarrollar programas béasicos de
caracter reproductivo parala expansion econdémica nacional’." (29)
Con posterioridad se reconocio formamente la vigencia en e pais de un sistema
estatal de reparto, € cua se habia ya generalizado a partir de 1945 a todos los
empleados de industria y comercio del sector privado. La historia reciente es
conocida. Con estos antecedentes es, en verdad, poco sustento € que queda para
proponer una continuacion del sistema estatal monopdlico de prevision.
Recientemente el actual subsecretario de Seguridad Social, Lic. Walter Schulthess,
mencionaba lo siguiente: "El sistema que estamos pensando se basa en tres
estamentos. una primera base que va a ser un sistema de reparto, en e que e haber
minimo sera muy similar entre cada persona; si no es igual, las diferencias seran
muy pequefias. En e segundo estamento va a funcionar €l sistema de
capitalizacion [...]. El tercer estamento seda totalmente voluntario, como el sistema
de retiro actual, donde las personas pueden hacer sus aportes, si 10 creen necesario,
como una forma de seguro por su retiro por mayor edad".(30)

Esta manifestacion resulta en verdad curiosa si se tiene en cuenta que €l
Estado argentino ha quebrado un régimen de capitalizacion y otro de reparto.
Considerando toda la experiencia acumulada sobre la materia, no parece prudente
insistir en la implementacion de sistemas fracasados que, ademés, tienen el
ingrediente de inmoralidad en cuanto a los aportes obligatorios y a la imposicion
de sistemas de "prevision socia” desde el vértice del poder.



2.2. Laoferta politica

Es necesario comprender que los sistemas estatales de jubilaciones, como
cualquier otro programa estatal que excede sus funciones especificas, estén sujetos
a presiones sectoriales que tratan de utilizar €l aparato estatal para lograr una
transferencia de recursos en su beneficio.

"Ningun sistema de seguro obligatorio monopolistico ha dejado de
transformarse en algo completamente distinto; siempre se ha convertido en un
mecanismo destinado ala obligatoria redistribucion de larenta." (31)

Y esa redistribucion siempre ha sido de los trabgjadores y |a poblacion en
general (a través de sus aportes e impuestos) hacia sectores privilegiados que se
benefician por su cercaniaa poder.

"[...] la ausencia de uniformidad total y permanencia de regimenes
especiales, aun en los paises que poseen un nivel de unificacion mayor, revela las
dificultades de la seguridad social para evitar la presién socia y politica de los
diversos grupos ocupacionales por ella cubiertos.”

"A pesar de los distintos caminos por los que tuvieron gue transitar los
paises de América Latina en el desarrollo de su sistema de seguridad social, se
observa una constante: 10s grupos sociales con mayor poder y organizacién siguen
siendo los més protegidos.”(32)

José Pifiera, quien fueraministro de Trabajo y Previsiéon Social acargo de la
reforma del sistema previsional chileno, explica estas caracteristicas del sistema
estatal: "En este sistema, las leyes determinan los beneficios previsionales. Las
caracteristicas de la jubilacion no son resultado de decisiones libres de los
trabgjadores, sino consecuencia de las resoluciones del poder politico. La
inexistencia de una relacion entre aportes y beneficios, y la facultad del poder
politico para definir quién se beneficiay en cuanto, han configurado una fuente de
poder discreciona que abrio las puertas alademagogiay lainjusticia".(33)

Los primeros regimenes otorgados a funcionarios estatales siempre citan
como fundamento la necesidad de garantizar una vida "decorosa’ de acuerdo con
el cargo desempefiado. Luego se hizo referencia a tipo de trabajo y su dedicacién
o peligrosidad, como €l caso de la policia o las fuerzas de seguridad. Y a partir de
alli se fue generalizando €l sistema a que nos venimos refiriendo.

"Palabras més, palabras menos, todas las leyes estableciendo sistemas
especiales de jubilacién hacen referencia a laimportancia de la tarea desempefiada
por los beneficiarios y a la justicia que implica reconocerles un nivel de seguridad
econdmica acorde con su contribucion ala sociedad.”(34)

El carécter politico de los regimenes jubilatorios estatal es fue claro desde su
inicio. Ya mencionamos que en 1939 se cred un régimen para empleados de
empresas periodisticas. "La oposicion sindical acusaba a gobierno de intentar
comprar € favor de aguellos gremios con los que le resultaba méas Util



congraciarse, mediante la oferta de un retiro comodo. El entonces diputado Juan B.
Justo decia a respecto que se trataba de [...] una ley de favor y corrupcion en la
gue ha tenido mucha parte e gremio de periodistas de gran influencia en las
esferas gubernativas." (35)

Por supuesto que ocupan un lugar destacado en este tipo de prerrogativas
las que los funcionarios se otorgan a si mismos. Recientemente han sido tema de
clara atencion por parte de la opinion publica los privilegios con que cuentan en tal
sentido los funcionarios, los legisladores y la preocupacion de éstos para prorrogar
por cierto tiempo més su regimen especial de forma tal que se puedan acoger a €l
quienes degjan latarea parlamentaria luego de | as proximas elecciones.

2.3. Lasbondades dela capitalizacion

Los sistemas de reparto y aguellos fully-funded de capitalizacion colectiva
como el que se describiera respecto de Japon fracasan porque violan € derecho de
propiedad de los individuos y, por lo tanto, generan incentivos que van en contra
de su funcionamiento. Asi, por gemplo, en € caso de los sistemas de reparto, al no
existir ninguna relacion entre e monto que aporta un trabajador y el que recibira
cuando se jubile (que dependera de lo que aporten los entonces trabajadores), se
genera €l incentivo a evadir las actuales contribuciones y atratar de acogerse alos
beneficios mas adelante. No es de extrafiar, entonces, € alto nivel de evasion que
se registra en € sistema y, ademés, la constante aparicién de moratorias o de los
denominados jubilados ilegales.

El sistema japonés, si bien relaciona los aportes realizados con los
beneficios a recibir, no resuelve el problema de los incentivos ya que se trata de
aportes "colectivos', por 1o que de todas maneras €l que evade y luego logra
sumarse al sistema recibird los beneficios de éste. La razon es que en este sistema
los derechos de propiedad han sido también colectivizados a través de bolsas
comunes administradas por |os gobiernos.

"Asi como el derecho de propiedad induce en forma natural la acumulacion
de riqueza de parte de los individuos, de modo de lograr € méximo nivel de
bienestar posible -atendidas |as preferencias y limitaciones de cada uno-, en €l caso
particular de la prevision la propiedad sobre €l saldo de la cuentaindividua induce
a los afiliados a acumular una mayor cantidad de recursos en la misma, que les
permita obtener una mejor pension a momento de jubilarse. Por otra parte, asi
como puede sefidlarse que un sistema econdmico basado en la propiedad privada
induce una eficiencia en el aprovechamiento de los recursos superior a la que se
manifiesta en un sistema centralizado con propiedad estatal, puede afirmarse que
en un sistema previsonal basado en la propiedad individual de los fondos
acumulados hay incentivos para un aprovechamiento de los recursos mas eficiente



gue lo que se observa en un régimen de reparto, en que los fondos acumulados son
de propiedad comun." (36)

El sistema de capitalizacion descansa en la creacion de riqueza, esto es, en
el rendimiento que deben generar esos fondos acumulados, mientras que el sistema
de reparto se apoya solamente en una transferencia de ingresos. Los retornos de la
capitalizacion provienen del sistema mismo y cualquier incremento dependera de
una mayor generacion de riqueza. En el caso de |os sistemas de reparto Unicamente
pueden provenir de un aumento de los impuestos. La capitalizacion individual
permite que cada uno disponga de su propiedad. En este caso € titular administra
sus fondos.

2.4. Experiencias de reformas previsionales

Si los sistemas estatales de "prevision” son un fendmeno del siglo XX,
también 1o son su fracaso y algunos intentos de abandonarlos a cambio de una
mayor confianza en los individuos y en el funcionamiento del mercado.

Como veremos, los intentos de reforma de los sistemas estatales se estan
multiplicando. Sin duda, la experiencia mas completa hasta el momento ha sido la
de Chile. Debido a que esta experiencia tiene un "efecto demostracion” importante
sobre otros intentos, consideramos de interés detenernos en su andlisis. Mas
adelante sefialaremos algunas objeciones que consideramos merece esta propuesta,
aun reconociendo su adelanto respecto del sistema imperante en Chile antes de
1980.

El caso chileno

En 1980, & gobierno chileno decidié modificar el sistema previsional. El decreto
ley 3.500, sancionado € 4 de noviembre de 1980, establecié un régimen de
capitalizacion individual con cuota compulsiva, por € cual cada trabagjador que
optara por trasladarse a nuevo sistema se convertiria en propietario de los fondos
gue acumulara, los que luego determinarian la pension a recibir cuando se retirara.
Se abrié la posbilidad de que se crearan ingtituciones nuevas, |lamadas
Administradoras de Fondos de Pensiones (A.F.P.), las cuales tienen como Unico
objetivo administrar los aportes de los trabgjadores. Cada uno de éstos elige una
A.F.P. a la cua lleva sus aportes (10% de la remuneracién para la cuenta de
capitalizacion individual y un 3,44% para financiar el sistema de pensiones de
invalidez y sobrevivencia). La A.F.P.- recibe por este servicio una comision fijay
otra porcentual sobre laremuneracion imponible.

Cada trabajador puede elegir a cud A.F.P. llevar sus fondos con la
posibilidad de cambiarse de una a otra con facilidad. Desde entonces, € trabajador
también tiene opciones para elegir su régimen de jubilacion, e cual puede ser:



* Retiro programado: por el que llega a la edad en que puede jubilarse (65 afios
para los hombres y 60 para las mujeres), y asume su riesgo de sobrevida retirando
mensual mente un cierto monto de su cuentaindividual.

* Renta vitalicia: a diferencia del anterior, a llegar ala edad de jubilarse traspasa
el riesgo de longevidad a una compaiia de seguros, a la cual aporta el capital
acumulado hasta entonces comprando con ello una renta determinada.

* Retiro programado con renta vitaliciaa es una mezcla de los dos sistemas
anteriores, por e cual retira fondos de su capital hasta cierta edad y luego compra
unarentavitalicia

Para comprender mejor las alternativas consideremos gue en la primera, a
asumir su riesgo de sobrevida puede pasar que un aportante espere vivir diez afios
més, hasta los 75. La A.F.P.- lo autorizara entonces a retirar una suma mensual de
formatal que no agote el capital acumulado antes de esa fecha. Pero a medida que
se aproxima a esa edad, 1os pagos iran disminuyendo, de maneratal de prolongar la
existencia del capital ante una expectativa de vida mayor. En €l caso de la compra
de una renta vitalicia a una compafia de seguros, es ésta la que asume ese riesgo,
gue promediara entre todos sus asegurados; es decir, algunos viviran méas y otros
menos gque el promedio.

Ademas, cada trabajador puede optar por jubilarse con anticipacion siempre
gue haya acumulado fondos suficientes como para garantizarse el 110% de una
pension minima y un retiro por o menos igua a 50% de sus remuneraciones de
los ultimos diez afos.

También puede hacer aportes voluntarios a su cuenta individual por encima
de los exigidos por ley, o abrir una cuenta de ahorro voluntario paralela a la de
capitalizacion, sobre la cual puede girar y en cualquier momento acumular con la
anterior.

En el caso chileno, el Estado emitio un "bono de reconocimiento” que fue
entregado a los que optaran por el nuevo sistema. Estos podian |levar ese bono ala
A.F.P.- seleccionada y entonces cumplirialafuncion de capital acumulado hasta el
momento, y continuaria creciendo con los sucesivos aportes del trabajador hasta la
fecha de su retiro. Al Estado, por su parte, le permite financiar su deuda, ya que a
no jubilarse todos los trabajadores actuales ala vez, ira rescatando los bonos en un
periodo de varios afios que abarca el lapso hasta que se jubile € aportante méas
joven al que se le reconoce la deuda.

Con anterioridad a lareforma el costo de las retenciones era del 22,95% en
el Servicio de Seguro Social gubernamental, donde se encontraban casi los dos
tercios de los trabajadores, y del 24,91% en la Cga de Empleados Particulares,
también del gobierno. Estas retenciones incluyen tanto los aportes de los
empleados como los de los empleadores. Debido a que a partir de la reforma el
aporte fue de sdlo 10% mas el porcentaje de invalidez y muerte, en e momento de



la reforma se integraron los aportes patronales a los salarios, por 1o que agquellos
gue se acogieron a nuevo sistema obtuvieron un aumento de salario
del 18%.

En los primeros afios de su vigencia hubo un traspaso masivo de
trabajadores hacia el nuevo sistema previsional (actualmente el 90% de ellos se ha
acogido a nuevo sistema). Se crearon doce A.F.P.- que compiten entre si para
captar los fondos de los aportantes. El costo del sistema es de aproximadamente el
70% del anterior y la competencia ha hecho que las comisiones gque cargan las
A.F.P.- se reduzcan notablemente (algunas ya no cobran la comision fija). El
monto acumulado por los aportantes se ha convertido en € principal paguete
inversor del pais. En 1987 ya equivalia a 87% de todos los depésitos a plazo del
sector privado y superaba el 40% de las inversiones en moneda local en el mercado
financiero chileno. Actualmente las A.F.P. mangjan un monto total de recursos de
8.500 millones de dolares.

"La creacion de las A.F.P.- ha sido probablemente uno de los cambios més
profundos que ha experimentado la economia chilena, aunque quiza la gran
mayoria aln no lo percibe, dado que los beneficios a las personas todavia no llegan
a una cantidad significativa de pensionados. Sin embargo, la acumulacion de
sumas siderales de ahorro privado de largo plazo, €l cua se invierte -en los
mejores proyectos del pais, es ago que significa una verdadera revolucion en las
finanzas de una nacion." (37)

Hernan Cheyre Vaenzuela, en € trabagjo que hemos citado, muestra varios
casos donde se comparan las jubilaciones que hubieran obtenido los trabajadores
en el sistema anterior y las que podran obtener en € nuevo, y llega ala conclusién
de que s se hubieran capitalizado sus aportes la pension de un trabajador seda mas
de un 50% de la pension maxima del sistema de reparto en el supuesto mas
pesimista, y de hasta cuatro veces en el més optimista.

Por otro lado, los cambios son, ademas de materiales, de otra naturaleza. El

trabajador es ahora propietario de sus fondos, por 1o que el concepto de evasion
adquiere menor significado. Y no decimos que el problema desaparece debido ala
obligatoriedad de la prevision, tema sobre el cual volveremos mas adelante. Por
intermedio de sus aportes, €l trabajador se convierte ahora en propietario de buena
parte del stock de capital existente en el pais. Y, sobre todas las cosas, ha ampliado
su margen de libertad para poder decidir sobre su propio futuro con mas
posibilidades de las que tenia antes (s bien no con todas las que podria tener,
debido, unicamente, ala obligatoriedad).
Hay otros aspectos de la reforma chilena sobre los que volveremos, pero lo cierto
es que la experiencia muestra que el éxito de la reforma no solo ha convencido al
gobierno posterior sobre las bondades de la capitalizacion individual, sino que ha
alentado a otros gobiernos a seguir el ggemplo.



Otros proyectos de reforma en Latinoamérica

* El gobierno venezolano ya ha sometido al Congreso un proyecto de reforma del
sistema jubilatorio con caracteristicas muy similares al implementado en Chile. Las
A.F.P. chilenas son llamadas aqui Administradoras de Fondos de Retiro, y €
trabajador también es libre de elegir la que estime mas conveniente. En €l articulo
11 del proyecto de reforma se establece que "los saldos acumulados en la cuenta
individual del trabajador, cualquiera que fuese su concepto, son patrimonio de éste
y s6lo podran ser entregados a €l cuando se cumplan los supuestos que dan derecho
a la jubilacion o a goce de la pension de invalidez o, en caso de muerte del
trabajador, a sus beneficiarios’.

En este caso no se emiten bonos de reconocimiento sino que se integran los
fondos con un aporte inicial a cargo de los empleadores del 25% de las
prestaciones de antigliedad que le correspondan al trabajador (las empresas estan
obligadas a acumular para €l trabajador una prestacion anual de antigtiedad) que
deberan aportar las empresas en tres cuotas anuales iguales y un aporte mensual no
menor del 10% a cargo del trabajador. Las cotizaciones a otros fondos individuales
de jubilaciones pueden redlizarse cuando el trabajador lo autorice y se haran
aportes del fisco para asegurar una pension minima.

* En Bolivia € actual gobierno ha propuesto también la implementaciéon de un
sistema de capitalizacion individual muy similar a chileno. Debe hacerse notar que
en este pais se aplicaba en 1924 el sistema de capitalizacion que los mineros
[lamaban "Ahorro obrero”, el cua desaparecié cuando se cred e Seguro Social
Obligatorio en 1951.

* En Colombia el gobierno del presidente Gaviria ha solicitado a Congreso la
aprobacion de una reforma del sistema previsional para adoptar también un
régimen de capitalizacion individual. ElI proyecto ya fue tratado por los
legisladores y debera volver a ser considerado proximamente.

* En Brasil € presidente Collor ha propuesto varios puntos para un debate de la
reforma de la Constitucion aprobada en 1988, y entre ellos figurala transformacion
del sistema previsional, que no podria redizarse sin la previa reforma de la
Constitucion.

* En Uruguay se plebiscitd una reforma constitucional para establecer la
indexacion de las jubilaciones otorgadas por € actual sistema de reparto. Por las
razones antes apuntadas, ese lamino no revertira los agudos problemas financieros
del sistema, por 1o que el presidente Luis Lacalle ha convocado a las fuerzas
politicas para debatir lareforma del sistema.



Ademas de las mencionadas experiencias latinoamericanas, que revisten
importancia tanto por su cercania en el tiempo como por tratarse de paises vecinos
con problemas similares, existen en el mundo otras experiencias de reformas que
revelan mayor confianza en el mercado para cubrir la necesidad de prevision.

* En Inglaterra el sistema de Seguridad Socia esta constituido por dos escalones.
De acuerdo con € primer escaldn, cada empleado tiene derecho a una jubilacion
establecida como una cantidad fija de libras esterlinas, que no guarda relacion
alguna con e numero de afos de servicio prestados ni con los ingresos que se
venian percibiendo con anterioridad a la jubilacion. El segundo escalon, por €l
contrario, establece un beneficio 0 pension en funcion de los ingresos que se
venian percibiendo durante los afios anteriores a la jubilacion. El Sistema de
Seguridad Social britanico permite, y ello es quiza la caracteristica méas importante
de todo € sistema, que este segundo escaldon sea contratado fuera del sistema
estatal de la Seguridad Social, através de un plan privado de pensiones’.(38)

* En los Estados Unidos existen basicamente dos tipos de jubilaciones privadas.
Aquellas gque ofrecen las empresas a sus empleados para atraerlos con ese
beneficio y las que se pueden contratar individualmente. Se estima que los planes
privados de pensiones en vigor en los Estados Unidos superan holgadamente los
cien mil millones de dolares anuales. Esos planes ofrecen beneficios muy variados:
jubilacion normal o anticipada, pensiones de invalidez y beneficios
complementarios como pensiones de viudez anterior y posterior a la jubilacion y
pensiones de orfandad.

"Los fondos de pension privados son los principales inversores
institucionales en la Bolsa de Nueva York. En 1980 poseian 166 mil millones de
ddlares en acciones, cifra equivalente a 13,4% de la capitalizacion bursétil de la
N.Y.S.E.- y a 38% de las tenencias totales de acciones por parte de los inversores
ingtitucionales. Segun un informe de la N.Y.S.E.- en 1983, unos 133 millones de
personas poseian acciones a través de |os planes de pension, |os fondos mutuos, las
compafiias de segurosy otros inversores institucionales.” (39)

* En Brasil han surgido méas de un centenar de planes de pensiones privados y en
1984 llevaban acumulados mas de 6.000 millones de dolares. También existen
entidades cerradas, es decir, los planes ofrecidos por empresas y otras
organizaciones, o abiertas, las que estan disponibles para todo tipo de interesados.

* En México los planes de pensiones privados tienen todavia una importancia
marginal, pero un nimero creciente de empresas | os esta of reciendo.



* Oftros paises con sistemas similares a los "escalones’ britanicos incluyen a
Irlanda, Australia, Suiza, Alemania, Bélgica, Holanda, Dinamarca, Suecia, Japon 'y
Esparia.

* El caso de Sudafrica es de singular importancia. Contenta Huerta de Soto que
"Sudéfrica, por su parte, se caracteriza por la cas total inexistencia de un sistema
estatal de prevision social. Esto ha motivado un importantisimo desarrollo de los
planes de pensiones privados, que son fomentados en la medida de lo posible por
el Estado, através de las correspondientes exenciones y ventajas fiscales. Ademés,
el hecho de que no exista un escalén basico de Seguridad Social estatal hace que
los beneficios concedidos por los planes de pensiones privados puedan
considerarse

muy generosos comparandol os con |os de otros paises*.(40)

3. Pregunta: ¢Qué sistema jubilatorio?
3.1. Losindividuosy su capacidad de prevision

En todas las discusiones y debates sobre temas relacionados con la
prevision "socia", se da por sentado que no existe otra forma de "prever" o
“prevenir” el futuro que no sea por medio de una jubilacion, y en particular, por un
sistema jubilatorio implementado por el gobierno.

Sin embargo, la realidad muestra que los individuos se ocupan de distintas
maneras de la prevision de su futuro. Es més, la preocupacion sobre e futuro, y
particularmente sobre la ancianidad, esta presente en las decisiones que
diariamente se toman. Son pocas las veces que los hombres encaran acciones sin
especular sobre las consecuencias futuras de éstas. Esa prevision sobre las futuras
consecuencias hace que los individuos participen de una cantidad de acciones
relacionadas con la prevision. Asi, por gemplo, es comin observar como los
individuos acumulan capital (vivienda, inversiones, etcétera) sabiendo que eso les
da una seguridad ante cualquier eventualidad en la que €l titular no se encuentre en
las mejores condiciones como para enfrentarla.

En las sociedades agrarias tradicionales, |la expectativa de vida era baja. A
pesar de la corta vida, no existia una "jubilacion” y a medida que su capacidad de
trabgjo disminuia la gente tomaba tareas menos pesadas. Cuando no podian ganar
su sustento eran ayudados por su familia, con la que continuaban viviendo y
trabajando. Existia un contrato intergeneracional implicito por €l cual los padres se
hacian cargo de los hijos cuando éstos no podian sostenerse asi mismosy los hijos
retribuian eso alos padres cuando eran éstos quienes ingresaban en esa situacion.

El espectacular crecimiento economico que trgjo la Revolucién Industrial y
el funcionamiento de economias libres tuvo dos efectos. por un lado aumentaron



notoriamente. los salarios en términos reales y también aumento la expectativa de
vida de la gente, que gener6 mayor capacidad de trabgo. Por otro lado, la
industrializacion y la consiguiente concentracion de poblacion en los centros
urbanos debilitd en cierta forma los lazos familiares por el traslado de las familias,
s bien se mantuvo una notable solidaridad. Como respuesta a ambos puntos, €l
mercado comenzO a originar alternativas para estas necesidades y surgieron
distintas variantes de "prevision" donde, dado e caracter inmigrante de la
poblacion, se hacia més dificil la solidaridad familiar debido a la lgania; pero se
crearon gran cantidad de asociaciones de solidaridad entre inmigrantes, las que, a
su vez, brindaban apoyo a sus familias en el pais de donde provenian o en su lugar
de origen si se trataba de migraciones internas.

Lairrupcion del Estado en materia de "seguridad social" debilitd el sentido
natural de solidaridad, empobrecio ala gente y destruy6 otras formas de prever el
futuro. Esta situacion explicala evasion en los sistemas estatales de prevision.

El caso argentino revela que: "El nimero de cotizantes efectivos a las cajas
siempre fue notablemente menor del que podria esperarse, considerando el nimero
de personas obligadas a aportar segun la ley. De acuerdo con estimaciones
oficiales, € total de los afiliados era, en 1950, de 2.465.503. En 1955, con la
incorporacion de las Cajas de Rurales, Empresarios, Trabajadores Independientesy
Profesionales, ascendi6 a, 4.892.808 y en 1961 se elevo a 5.764.207. Sin embargo,
las cotizaciones efectivamente realizadas arrojaron para los mismos afios totales
muy distintos. Si se considera la cantidad de trabajadores que aportaron durante
anos completos, encontramos que en 1950 cotizaron 2.116.839 personas; en 1955,
2.457.799 y en 1961, apenas 2.545.012".

"Puede observarse entonces que el cumplimiento de las obligaciones
previsionales fue decreciente en el caso de los asalariados privados urbanos: paso
del 80% en 1950 al 55% en 1961."

"Puede observarse que en 1983 la poblacion beneficiaria representa un
61,9% de la poblacion potencialmente jubilable. Sin embargo, esta cifra sobrestima
la cobertura, ya que una parte de los beneficios se halla en manos de varones
menores de 60 afos y mujeres menores de 55 que no figuran entre los
‘potencialmente jubilables. Si aplicamos la distribucion de los beneficios por edad
correspondientes a 1982, afio para € cual esta informacion es conocida, veremos
que 13,5% de los beneficios pertenecen a esas personas. Por |o tanto en 1983 la
cobertura de 61,9% puntada antes se reduciria a 53,5%. Para 1970 y afios
anteriores 5 probable que los porcentgjes de cobertura desciendan aun mas, ya que
el nUmero de beneficiarios jévenes era mayor."

"SI combinamos los resultados del andlisis realizado para [rones y mujeres
podemos concluir que € porcentgje de beneficiarios de la poblacion
potencialmente jubilable se ubica entre un minimo del 42% y un maximo del 51%,



y por e razonamiento realizado en las paginas precedentes, probablemente mas
proximo adicho minimo."(41)

Esta actitud es particularmente notoria entre aquellos a quienes por su
actividad les resulta mas fécil evadir las obligaciones impuestas por € Estado, ya
gue muchos trabajadores en relacion de dependencia, s fueran puestos a elegir
entre que se les deduzcan aportes o recibir €l dinero y ocuparse de su futuro
probablemente elegirian esto dltimo pero les resulta méas dificil escapar del
sistema. Esto no es asi respecto de los autbnomos y no es de extraiar que éstos
hayan decidido precisamente ser "autonomos’ del sistema estatal y hayan tomado
la prevision en sus propias manos evadiendo los costos del sistema.

"Otro aspecto que merece atencion es €l nivel de evasion que existe en la
cga. Larelacion entre los activos empadronados y 10s que aportan efectivamente
muestra que la medida de evasion alcanza a 70% de los empadronados.” (42)

Esta actitud no es reciente, es decir, no esta relacionada con la bancarrota
del sistemay con la huida de los aportantes ante |a perspectiva de no recibir mas
que la jubilacion minima; ha sido una actitud permanente de los autdbnomos: “los
trabgjadores autbnomos no respondieron positivamente a la convocatoria del
sistema previsional. En 1961, esto es, seis afios después de la implantacion del
régimen, solo 5% de los trabagjadores autonomos en actividad aportaban a las
cgjas'.(43)

¢, Qué significa que mas del 50% de los trabajadores no tengan ni quieran
tener jubilacion estatal? En realidad, han decidido ocuparse ellos mismos de su
propio futuro y, por tanto, adoptan otros mecanismos para su subsistencia
Seguramente no se pensara que los auténomos son inconscientes a quienes no les
interesa |0 que les vaya a suceder en e futuro. Obviamente se estan ocupando de
su futuro, pero no como consideran debiera ser segun los canones de la "prevision
social".

Este fenOmeno no sucede solo en la Argentina. Ni siquiera sucede
solamente en |os paises con sistemas estatales de reparto. Los autonomos en Chile,
pese a la reforma implementada, han elegido otros caminos fuera del sistema, ya
que fueron los Unicos que no estaban obligados a adoptarlo. Curiosamente se ha
dicho que: "Uno de los problemas del antiguo sistema que no ha sido posible
solucionar tampoco por €l nuevo sistema, consiste en la cobertura para los
trabagjadores independientes. En teoria se esperaba que los trabajadores
independientes efectuaran imposiciones en € sistema nuevo més que en e antiguo,
puesto que sedan los beneficiarios directos de sus propias cotizaciones, las cuales
se incrementarian por el gobierno en caso de que los pagos acumulados no fueran
suficientes para cubrir la pensién minima.(44)

En realidad, no hay ningun "problema’ que sea necesario "solucionar” por
parte del gobierno pues es evidente que esas personas |o solucionan a su manera.
Es més, el mismo autor mencionalaformaen que lo hacen:



"Los trabajadores independientes han acostumbrado ahorrar por medio de la
acumulacion de capital (mediante inversiones en vivienda, meoramiento de sus
negocios que podria otorgarles mayor rentabilidad e independencia), en vez de
ahorrar para su jubilacion através de los programas del gobierno”.

Es asi, pero é mismo razonamiento es aplicable a los trabajadores en
relacion de dependencia. Cada individuo esta en la posicion de evaluar si en un
determinado momento prevenirse para e futuro significa aportar para una
jubilacion, o ahorrar en un banco, o invertir en propiedades inmobiliarias, 0 en un
pequeiio negocio. Que algunos pueden equivocarse, es cierto, nos sucede a todos,
todos los dias. En la Argentina, antes de implementarse el sistema compulsivo, uno
de los modos de prever € futuro més generalizado era la inversion inmobiliaria,
que luego fue destruida por la ley de alquileres; ésta, junto con la inflacion y las
cuotas compulsivas de "prevision socia”, condeno a la gente a la pobreza.

Pocos imaginaron que la ley de alquileres no sélo aniquilaba el mercado
inmobiliario sino que destruia una fuente importante de prevision.

En los Estados Unidos "los retirados poseen hoy e 40% de los activos de
capital de los Estados Unidos, reciben cerca del 53% de todo el ingreso por
intereses, €l 52% de todos los dividendos y mas del 30% de todos |os ingresos por
venta de activos. Entre |os contribuyentes retirados, el 70% del ingreso proviene de
inversiones".(45)

En cuanto a la Argentina, una encuesta realizada por Gallup publicada en €l
diario La Nacion del 8 de agosto de 1991 indicaba que € 61% de los jubilados
consultados "manifestd contar con algun ingreso adicional. De ese porcentaje, un
11% tiene un trabajo, un 21% menciona la jubilacion o pension de su conyugey el
30% recibe ayuda de familiares’. Lamentablemente, en la Argentina, la
dependencia de los jubilados de otras fuentes de ingreso se debe a la situacion
desesperante en que los ha sumido el sistema estatal.

3.2. El costo de oportunidad

La imposicion del sistema estatal significO un costo altissimo para los
actuales jubilados, quienes, de haber podido disponer de sus aportes en la forma
que estimaran mas conveniente, seguramente tendrian hoy ingresos muy superiores
alos presentes.

Al respecto, hemos realizado una estimacion tomando como gjemplo € caso
de un obrero industrial que trabajaray aportara durante 35 afios, suponiendo que su
salario fuera de 300 ddlares mensuales y aportara 60 dbélares mensuales (en
principio, 10% el empleado y 11 % el empleador). S hubierainvertido sus aportes
a una tasa del 5% nominal anual dispondria a jubilarse de la suma de 79.095
ddlares. Si esa sumalainvirtiera alatasa LIBOR actual de 6,50% anual obtendria
una renta mensual de 427,92 ddlares, lo cua significa un 350% mas que la



jubilacion minima actual, y a fallecer les dgjaria a sus hijos 79.095 ddlares como
herencia. Si decidiera guardar debajo del colchon los 79.095 ddélares tendria una
“renta’ mensual de 329,17 ddlares -suponiendo veinte afios de vida pasiva, |o cual
significa 270% més que la jubilacion minima actual .

Las cifras mencionadas sobre las que nos explayamos en e Anexo
Estadistico dan una somera idea de o que hubiera sido la "previson® de los
argentinos de no haberse implementado en la Argentina el sistema estatal
compulsivo y de haberse permitido la evolucion de las aternativas que ya brindaba
el mercado de entonces.

3.3. Quétenian los ar gentinos de antes

Es curioso, pero algunos razonan como s antes del sistema estatal no hubiera
existido previsién, y piensan que la gente se moda cuando se retiraba de su trabajo.
Practicamente todas las historias del sistema previsiona argentino comienzan con
las primeras leyes que establecieron los sistemas estatales, como si éstos hubieran
llegado ainstalarse en un vacio total.

Sin embargo, la realidad era muy distinta. Lo cierto es que los programas
estatales desplazaron, y en muchos casos hirieron de muerte, a sistemas efectivos
de prevision que permitian un nivel de vida a los interesados que nada tenia que
ver con la calamitosa situacion que luego sobrevino con la "prevision socia”
compulsiva.

Unade las historias oficiales cuenta que : "Los antecedentes de la prevision
socia argentina se encuentran en las pensiones, mercedes y donatorios que se
acordaban, desde la época colonial, con la finalidad de amparar a determinados
funcionarios por los servicios prestados, o bien recompensar a quienes habian
luchado por la causa nacional”.

"Paralelamente a estas instituciones graciables se desarrollaron otras,
organizadas en las mutualidades sobre la base de las corporaciones profesionales y
la solidaridad del. grupo.”

"Posteriormente se sancionaron leyes que establecieron jubilaciones para
los miembros de la Corte Suprema y jueces de seccion, para € persona docente,
empleados de la administracién publicay magistrados.”

"Sin embargo, e régimen jubilatorio sistematicamente organizado y a
modo de los seguros sociales seiniciaen el afio 1904, con la creacion de la Cagjade
Jubilaciones y Pensiones para Empleados Publicos. Luego se instituyeron
regimenes jubilatorios para ferroviarios (1915), personal de servicios publicos
(1921), bancarios (1923), periodistas (1939), navegacion (1939), empleados de
comercio (1944), personal de la industria (1946), ruraes (1954), empresarios
(1954), profesionales (1954), trabajadores independientes (1954) y servicio
domeéstico."



"A partir del 1° de enero de 1968, todos los regimenes jubilatorios
nacionales, anteriormente citados, fueron agrupados en sdlo dos. uno para
trabajadores en relacion de dependencia (ley 18.037), entendiéndose por tales los
vinculados con alguna forma de contrato de trabgo, y otro para trabajadores
autoénomos (ley 18.038), administrados por las Cajas Nacionales de Prevision." (46)

Nada se dice sobre qué existia a implementarse esos sistemas, que luego
fueron obligatorios para toda la poblacion. Nada se dice acerca de las muy
atractivas posibilidades de ahorro y capitalizacion individual ni de la cantidad de
organizaciones privadas que surgian.

En otros casos encontramos un poco mas de ecuanimidad: "En efecto, en las
épocas en que no habia signo alguno de legislacion en la materia ni de la accién
social del Estado, los individuos se agrupaban por profesiones, por razones
religiosas o de nacionalidad para constituir entidades con sus propios fondos, afin
de hacer frente a los estados de necesidad que exceden los recursos
individuales'.(47)

La historia de las referidas instituciones revela: "La primera forma de
proteccion social en la América hispanica, organizada sobre |la base de la
solidaridad de los grupos sociaes, corresponde a los fines mutualistas y benéficos
de las cofradias, gremios y hermandades. Estas asociaciones, propagadas en
Esparia a partir del siglo X1 entre todos los sectores gremiales, reprodujeron en la
sociedad colonial antiguas practicas de asistenciay ayuda mutua’'.

"La cofradia, e gremio y la hermandad de socorro son tres instituciones
definidas y con caracteres propios. Sin embargo, en América esa distincion no paso
de ser meramente nominal. Por consiguiente, se impone incluirlas dentro del
mismo esquema y aclarar que la cofradia de prevision social, cualquiera fuese su
tipo de afiliacion, se organiza siempre con €l aporte econdémico de los asociados, y
éstos, a su vez, reciben una contraprestacion en forma de beneficios.”

"Estas instituciones de prevision socia presentan dos aspectos que es
necesario distinguir: 1) como entidades mutuales cumplieron fines de prevision
tendientes a proporcionar a los afiliados beneficios de asistencia médica, ayuda
econdmica, gastos de entierro y funerales; 2) como entidades benéficas
desarrollaron una amplia labor de asistencia social consistente en: distribucién de
limosnas entre los pobres; establecimiento de hospitales para atender gratuitamente
alas personas sin recursos, y fundacion de asilos y colegios de huérfanos.”

"En el primer aspecto, el derecho a los beneficios se basaba en el pago de
una cotizacion personal que importa el principal elemento técnico de la prevision
mutualista independiente de la tutela del Estado. En cuanto a las demés obras,
constituyen el antecedente de la beneficencia publica en América organizada por
entidades privadas de caracter socia."(48)

Vale la pena poner de relieve gque en la época en que no existia ninguna
prevision estatal, hasta los indios tenian sus propias instituciones [lamadas cgjas de



comunidades. Como dice Ricardo Moles: "El sistema de prevision de las cgjas de
comunidades fue una combinacion historica de los seguros sociales, la asistenciay
el cooperativismo, ya que sus recursos procedentes de la renta del trabajo colectivo
se destinaban a cubrir los riesgos de enfermedad, invalidez y muerte; sostener
hospitales; ayudar a los pobres; distribuir Gtiles de labor; facilitar préstamos, y
otros fines sociales. Por otra parte, esas instituciones contribuyeron a mitigar las
cargas tributarias que pesaban sobre los indios, pues mediante un pacto de
solidaridad té&cito, los sectores activos garantizaban con el producto de su trabajo
las obligaciones de | as viudas, pobres e incapacitados’.

Por otra parte, existieron también los denominados montepios, que Moles
cita como "una forma historica del mutualismo y e primer antecedente del seguro
de supervivencia en las colonias hispanoamericanas'. El Diccionario historico
argentino define € significado de montepio del siguiente modo: "Institucién que
tiene fondos, cajas 0 depositos de dinero formados con descuentos hechos a los
empleados para auxiliarlos en su vejez 0 enfermedad, o pensionar a sus viudas 0
huérfanos. Esta institucion de tipo individualista fue desapareciendo
paulatinamente a estructurarse 1os regimenes jubilatorios y de prevision. Algunos
autores del siglo pasado, como Ramon Videla, especidista en derecho
administrativo, basaban las ventgjas del régimen de montepio sobre el jubilatorio
en 1896 en que no recarga a Estado con aportes”.(49)

No solamente existian estas instituciones que, como bien dice e texto
anterior, fueron "desapareciendo paulatinamente" ante e avance del Estado, sino
gue hace 120 afios existian legisladas las jubilaciones privadas. En efecto, el
Cadigo Civil, en su Libro Il, Seccion I11, contiene e Titulo XII Ilamado "Del
contrato oneroso de renta vitalicia', que en su articulo 2.070 establece: "Habra
contrato oneroso de renta vitalicia cuando alguien, por una suma de dinero, o por
una cosa apreciable en dinero, mueble o inmueble que otro le da, se obliga hacia
una 0 muchas personas a pagarles una renta anual durante la vida de uno o muchos
individuos, designados en el contrato”.

Los distintos articulos de este capitulo brindaban los instrumentos juridicos
necesarios para la realizacion de contratos de esta naturaleza que garantizaban
jubilaciones privadas, no sdlo en e sentido de las que pudieran ofrecer
eventualmente compaiiias de seguros sino de las que se pudieran acordar entre
partes. El Codigo da libertad para que €& mercado desarrolle numerosas
posibilidades. El articulo 2.077 dice: "Una renta vitalicia puede ser constituida en
cabeza del que da € precio 0 en la de una tercera persona y aun en cabeza del
deudor, 0 en la de varios otros. Puede ser creada a favor de una sola persona o de
muchas, sea conjuntamente 0 Ssea sucesivamente”.

Al respecto, Borda comenta este contrato de la siguiente mangja: "En una
forma onerosa tipica, €l contrato de renta vitalicia obliga a una de las partes a
entregar a la otra un capital (dinero u otros bienes muebles o inmuebles), a cambio



de lo cual éste asume el compromiso de una rentavitalicia gratuita, en cuyo caso €l
contrato configura una donacion”.

“La renta vitalicia puede fundarse asimismo en un testamento 0 en una donacién
con cargo, en los que se imponga a beneficiario de la liberalidad (heredero,
legatario, donatario) la obligacion de pagar unarenta vitaliciaa un tercero.”

"El Codigo solo se ha ocupado de regular e contrato oneroso de renta
vitalicia, que es la forma tipica y més frecuente de constitucion de estas
obligaciones." (50)

Todas estas instituciones que e mercado habia desarrollado y continuaba
desarrollando fueron desplazadas poco a poco por laintromision del poder estatal y
su sistema de "previson”. Asi, Hayek, por gemplo, dice: "Para e reformador
impaciente a quien tan sblo sosiega la inmediata supresion de todos los males
evitables, la creacion de un solo organismo con poder total de accion, dentro de los
limites de lo posible, aparece como € Unico sistema idoneo. A la larga, sin
embargo, € precio que hay que pagar, incluso s se descuentan los éxitos
conseguidos en un determinado sector, puede ser muy alto. El limitarseaun solo y
amplio organismo porgue la cobertura inmediata que brinda es més grande, puede
muy bien impedir la evolucion de otras organizaciones cuyas eventuales
contribuciones ala beneficenciatal vez hubieran sido mayores®.(51)

Mas recientemente varios autores han profundizado €l anadlisis de este
fendmeno descripto por Hayek: "Aun cuando la correlacion entre una creciente
participacion gubernamental y una ayuda mutua declinante es clara, todavia debe
probarse una relacion causa-efecto. No obstante, el sentido comun, a falta de otra
cosa, demanda mayor investigacion sobre las posibles conexiones entre estas dos
tendencias. La ayuda mutua, a través de la historia, ha sido una criatura de la
necesidad. El Estado, a asumir responsabilidades sociales que antes eran el objeto
de instituciones voluntarias, socavo su misma necesidad. En este punto, hay una
cantidad de evidencia dispersa que los historiadores pueden digerir. Con el
advenimiento de la compensacion a los trabajadores en las décadas de 1910 y
1920, para citar un gemplo que merece mas investigacion, las sociedades de
beneficios mutuos organizadas en los lugares de trabajo por los empleados se
retiraron en masa de la provision de seguros de accidentes de trabajo. Mas aun,
debido a que los fondos de compensacion de |os trabgjadores fluian directamente a
planes meédi cos sel eccionados por |os empleadores, el efecto puede haber sido €l de
hacer peligrar los servicios competitivos que ofrecian las sociedades
fraternaes’.(52)

"La razon por la cua las politicas sociales debilitan estas estructuras
tradicionales es 'la ssmple realidad de que cada parte de la politica social sustituye
alguna forma de arreglo tradicional, sea bueno o malo, por uno nuevo en €l cual las
autoridades publicas asumen, por o menos en parte, € papel de lafamilia, de los
grupos étnicos o vecinales, de las asociaciones voluntarias.” (53)



Es decir, e programa del Estado desplaza a las aternativas del mercado
aunque no las prohiba explicitamente. Para dar un jemplo relacionado con el tema
de la seguridad social, veamos otro aspecto de o que sucede en Alemania: "El asi
[lamado 'convenio generaciona’ del sistema de reparto no sufre imposicion sino
gue es subvencionado en forma neta: las contribuciones alajubilacion o seguro de
velez y su renta normalmente son exentas de impuestos. En cambio, la prevision
del futuro en forma de creacion privada de capitales es sujeta a multiples y
elevados impuestos, tanto sea a los ahorros como a los intereses y de acuerdo al
monto del capital se agregan impuestos a capital, a la herenciay a la profesion.
Ademas lajubilacion se indexa con lainflacion y en caso de |os capitales privados
ello no es posible. Esto produjo en €l pasado que el ‘convenio generacional’ fuera
mucho mas rentable y seguro que la formacion privada de capitales. Asi nacio una
presion politica constante para dilatar la jubilaciéon como beneficencia social y
restringir cada vez mas la necesidad de la formacion privada de capitales. A la par
aumentaron por viajudicial los riesgos de las rentas empresarias de tal modo que el
interés en formar capital de esta manera disminuye sensiblemente”.(54)

4. Respuesta: Muchos
4.1. ¢Por qué un sistema obligatorio?

Ante esta redlidad, es interesante plantearnos s la verdadera discusion y
debate deben redlizarse acerca de cua seria el meor sistema previsiona. La
respuesta que se desprende de los comentarios anteriores es que seguramente no lo
€S un esguema estatal y obligatorio, pues ya hemos visto la incapacidad del
primero y lafalta de aceptacion del segundo. No obstante ello, en la Argentina han
surgido en los ultimos tiempos numerosas propuestas de reforma del sistema, e
invariablemente todas convergen en un sistema que "obliga' a los ciudadanos a
adoptar una jubilacion, y a veces se los obliga a adoptar dos, una estatal y otra
privada.

Son varios los argumentos que han sido presentados para justificar la
utilizacion del poder del Estado para obligar a los ciudadanos a que adopten una
jubilacion, sea estatal o privada. Por gemplo, la reforma chilena, si bien significo
un progreso sobre € sistema que tenian, mantiene la obligatoriedad. El sistema,
como lo hemos hecho notar, es de capitalizacion individua con cuotas
compulsivas. El argumento que se desarroll6 paraimplementar|lo puede sintetizarse
en €l siguiente parrafo:

"Un comportamiento irresponsable, o bien desafortunado, de cualquier
ciudadano, termina muy probablemente imponiendo al resto la necesidad de
subsidiarlo a través de pensiones asistencidles que deben pagar, incluso,



trabgjadores que han tenido menores ingresos pero han sido mas previsores o
conservadores'.

"De lo anterior se desprende que la obligatoriedad del sistema debe
imponerse a todos |os habitantes que perciban ingresos, y no solo alos trabajadores
dependientes como ocurre en la actualidad en Chile." (55)

Ese fue el mismo argumento que sostuviera el entonces ministro Pifiera en
su discurso de presentacion. de lareforma: "Desde ya, €l sistema previsional tiene
un primer elemento minimo de coercion a obligar a ahorrar para la vejez. Esta
decision se justifica porque existe un consenso en el pais de que la sociedad no
puede permitir que un trabajador viva en la indigencia tras terminar su vida de
trabgjo. El Estado tiene, entonces, el deber de protegerse de que los trabajadores no
Ileguen alaveez carentes de recursos’.

"[...] se terna que pudiera haber personas que, por decidir jubilarse muy
tempranamente, obtuvieran una pensién muy inferior a su Ultima remuneracion. Si,
jubilado en tales condiciones, € individuo no puede obtener otros ingresos, se
originara tarde o temprano una presion sobre el Estado. Es comprensible, entonces,
que el Estado quiera protegerse ante esta eventualidad.” (56)

Es interesante considerar estos argumentos. El primer autor alude a los
comportamientos "irresponsables’ o "desafortunados’ de los ciudadanos. La
historia parece mostrar que los hechos sucedieron a revés de lo que se dice. La
misma existencia de programas de asistencia estatales es la que termina a entando
las conductas "irresponsables’, tal como se ha demostrado ampliamente, por
giemplo, en los casos de asistencia a madres solas con hijos, que aienta el
abandono de los hogares por parte de los padres, quienes ya no se tienen que
preocupar por e sustento de su hijo. Ademés, no resulta fécil justificar el motivo
por el cua los trabajadores previsores y “responsables’ deban subsidiar a los
irresponsabl es.

Respecto del comportamiento "desafortunado”, no hay nada que e Estado
pueda hacer sin empeorar la situacion. Tanto el Estado como los ciudadanos no
pueden prever los sucesos que € azar pueda depararles (al fin y a cabo los
gobernantes también son ciudadanos). Pero € retiro no es una cuestion que
dependa del azar, no es un accidente que puede ocurrir (para los cuales existen
seguros), sino que es algo méas simple y facil de prever. Sabemos que en algun
momento de nuestras vidas no estaremos en las mejores condiciones de trabajar y
ganarnos el sustento.

La realidad historica muestra de modo muy elocuente que los gobiernos no
ayudan ala prevision sino que la destruyen, produciendo fenomenales estafas alos
ciudadanos. Sin embargo, se insiste en que "la razén basica por la cua la
pertenencia al sistema jubilatorio es compulsiva es la existencia del fendmeno de
laimprevision. Laimprevision consiste en que los individuos en actividad asignan



recursos nulos o insuficientes para proveer a sus necesidades luego de su
retiro".(57)

En verdad es un "fendmeno" incomprensible. El trabajo no menciona de
ddnde sale este fendmeno por el cua las personas serian incapaces de prevenir su
futuro, sobre todo cuando hemos visto como lo hacian en la Argentina y en
cualquier punto del mundo donde la gente tiene libertad. No se comprende como
solamente se dan cuenta de la imprevision los autores de trabajos como €l citado,
suponiendo lairresponsabilidad del resto.

Es dificil de comprender como personas que dia a dia participan de distintas
transacciones de muy diversa complejidad, por las que crean y mantienen riqueza,
tienen familia'y se ocupan y preocupan por €l futuro de sus hijos no serian capaces
de prevenir algo tan evidente y seguro como la vejez. Este argumento en favor de
la compulsion esta basado en una premisa filosofica errénea que avala el
paternalismo gubernamental, 1o cual abre las puertas para €l intervencionismo en
areas méas complejas y sofisticadas que el prever paralavejez.

Esta premisa aparece también en el anadlisis de Frediani: "La moderna
seguridad social implica un derecho irrenunciable e irrevocable de toda la
poblacion de un pais, asumiendo € carécter de unainstitucion de derecho publico,
establecida por ley y con la garantia del Estado en lo que respectaa cumplimiento
de sus compromisos financieros para con los beneficiarios. No se puede dejar
librado ala decision del individuo el pertenecer o no ala seguridad social™.(58)

Ante este razonamiento no cabria sino citar la respuesta de Ludwig von
Mises. "Cabe abogar por su implantacion -el sistema de seguridad social- alegando
que los asalariados carecen de suficiente formacion y carécter para proveer
espontaneamente a su propio futuro. Dificil, sin embargo, es replicar a quienes
resaltan |o paraddjico que resulta ordenar la cosa publica con arreglo ala voluntad
de unos votantes que el propio legislador considera incapaces de gobernar sus
intereses personales’.(59)

En este mismo sentido se ha dicho: "Se sostiene a menudo que los
individuos, degjados a si mismos, es probable que no prevengan lo suficiente para
su vejez. Esto puede ser debido ala falta de informacion sobre lo que significa una
prevision adecuada. Sin embargo, existe una industria considerable que deriva sus
ingresos de educar ala gente en estos asuntos. El retiro no es un evento inesperado
gue la gente no puede razonablemente anticipar. En verdad, mucho mas que los
accidentes o las enfermedades, es un suceso gque la mayoria de la gente puede
prevenir con relativa certeza muchos afios antes de que ocurra. Por esa razon existe
una historia de la prevision privada. Si el problema fuera realmente |la falta de
informacion, |a respuesta gubernamental al mismo deberia ser producir y diseminar
informacién apropiada’.

"Un argumento contrario es que, a margen de la informacion que tenga
disponible, la gente es miope y toma decisiones irracionales particularmente con



respecto a cuestiones de largo plazo como la vejez. Esto puede ser cierto. La gente
no necesariamente tomara las mejores decisiones posibles, ni en ésta ni en otras
areas. Sin embargo, € punto en discusion es s e gobierno puede tomar decisiones
mejores. En la medida en que el gobierno reflegja las opiniones del electorado
general, es dificil comprender por qué la gente tomara decisiones electorales
menos miopes que las referidas a los ahorros para su retiro. Los gobiernos
generalmente no tienen los mismos incentivos que los individuos para tratar de
tomar las decisiones correctas, y a menudo toman |as peores.”

"La conclusion es que € argumento en favor de que e gobierno tome el
papel principa en la provision de ingresos de retiro no es superior a argumento de
gue haga lo mismo respecto de otros bienes y servicios. Asumiendo ese papel el
gobierno no es capaz de acomodar |a prevision a los requerimientos de individuos
particulares (por gemplo, la persona que prefiere un menor nivel de ahorro pero
una mayor vida laboral) y genera altos costos con los cuales inhibe la actividad
econdmica." (60)

4.2. El peso dela prueba

Con los antecedentes que tienen los sistemas estatales en todo € mundo, y
particularmente en la Argentina, obviamente la carga de la prueba recae en quienes
sostienen que un sistema de reparto en manos del Estado puede ser en algun
sentido una solucion. Esto se vincula a todas las propuestas de reforma del sistema
jubilatorio argentino que mantienen con caracter obligatorio un sistema de reparto
minimo en manos del Estado. Estos proyectos no explican cud es d justificativo
para mantener |a obligatoriedad de participacion en un sistema que ha mostrado
sus resultados claramente.

Tampoco permite descubrir por qué el sistema funcionard cuando no lo hizo
antes. No parece comprenderse que resulta esencial operar con incentivos
compatibles con la naturaleza humanay no inventar una naturaleza distinta. No se
menciona como es que & nuevo sistema de reparto serainmune alos cambios en la
estructura demogréfica, ala marcha de la economiay a las expectativas de vida de
la poblacion. No se explica de qué modo se evitara € incentivo a evadir el pago
para obtener mayores beneficios.

4.3. No tenemos un problema de " sistema jubilatorio”, tenemos una deuda

Como hemos dicho al principio, lamentablemente el debate se ha centrado
en cud deberia ser el sistema jubilatorio, cuando hemos visto que en una sociedad
abierta son muchas las alternativas que se presentan a cada individuo y que es
bueno que cada uno pueda adoptar la prevision que meor se gusta a sus
particulares y cambiantes necesidades. Entonces, no tenemos un "problema’ que



nos haga necesario "disefilar" un sistema, ya gque existen muchas alternativas y
habra mas en la medida en que se abra la posibilidad de concretar arreglos
contractuales que las partes consideren pertinentes. No se necesitan "expertos’
pararesolver el modo en que la gente decidira como invertir €l fruto de su trabajo.
Sobre los resultados que han producido esos expertos la historia ya ha dado su
veredicto.

El verdadero problema que tenemos en la Argentina es el de la deuda, la
cual puede agruparse en los siguientes rubros:
1. Ladeuda de los juicios realizados al Estado por parte de jubilados debido a que
el gobierno no cumplid con su compromiso fijado por ley de pagar porcentgjes del
70 a 82% sobre los ultimos salarios. Esta deuda asciende a 6.500 millones de
ddlares. Recientemente el Congreso ha tratado la emision de un bono a 10 afios
paraasi refinanciar unilateralmente esta deuda.
2. Las erogaciones para hacer frente a los haberes de los actuales jubilados
cumpliendo con las disposiciones legales vigentes respecto de los porcentajes
aludidos. Esta erogacion se estima en 10.300 millones de dolares para el proximo
ano, suma gue se reduce en el tiempo hasta desaparecer.
3. La deuda por €& reconocimiento de los aportes realizados por los actuales
aportantes a sistema. Esta deuda ha sido estimada en unos 67.000 millones de
ddlares, monto que se hara efectivo a medida que los titulares se jubilen.

La forma de pagar la deuda ofrece diversas posibilidades. En el Anexo se
desarrolla una serie de hipoétesis -para hacer frente a ella. Puede haber otras, pero
lo cierto es que este gercicio nos muestra que si no se elimina la deuda de este
momento, para el afio 2000 la misma habra crecido a 90.900 millones de dolares en
concepto de los dos ultimos rubros de la deuda.

Es importante destacar que las deudas actuales del llamado sistema de
prevision existiran cualquiera que sea la politica que se adopte en el futuro. Estas
deudas no surgen como consecuencia de que se introduzca un cambio en €
sistema; son, por el contrario, consecuencia del sistema vigente.

Cancelando la deuda del sistema estatal, se resuelve el también muy
debatido tema de las denominadas "jubilaciones de privilegio”, ya que en todos los
casos se trata de devolver a cada trabajador los aportes realizados. En tal sentido,
no habria ya ningun tipo de privilegio, ya que nadie podria aducir reclamo alguno
por montos mayores de |os que haya aportado.

4.5. Alternativas que brinda el mercado
Seria imposible enumerar todas las alternativas que se presentan en €

mundo de hoy en cuanto a las posibilidades de inversion. Todas ellas cumplen €l
rol de "sistemas previsionales'. Esta variedad sirve para acomodarse a las diversas



circunstancias que cada individuo o familia presenta. Depdsitos en bancos,
acciones, fondos de inversion, bienes muebles o inmuebles, divisas, mercados
futuros, metales, piedras preciosas, solo para citar algunos g emplos. Son tantas las
alternativas que podria decirse que no hay situacion particular que no pueda ser
contemplada; algo que el sistema jubilatorio no puede hacer porque, precisamente,
uniforma a personas con situaciones muy diversas.

Solamente en el rubro de los seguros, hoy en la Argentina se presentan
multiples alternativas. Por ejemplo, en uno de los planes disponibles, un joven de
24 aios gque hoy suscribiera un seguro de retiro privado, aportando 600.000
australes mensuales (el 12% de un salario promedio en la industria de 5 millones
de australes), podia jubilarse a los 55 afios con un fondo acumulado de 994
millones de australes, 10 que le permitiria obtener una renta mensual de 5.225.364
australes, es decir, una suma equivalente a su sueldo y diez afos antes de lo que le
exige el sistema estatal.

Podia suscribir uno de los planes de las numerosas compafias extranjeras
gue pueden obtenerse en €l pais. En ese caso, por ggemplo, un joven de 25 afios que
aportara 1.300 dodlares anuales (loo ddlares por mes es e 20% de un sueldo
promedio industrial) por € lapso de lo afios se podria jubilar alos 65 afios con un
fondo de 138.434 ddlares y una renta mensual de 1.100 dolares, es decir, més del
doble de su salario en actividad. Ademas, en este plan, hubiera estado cubierto por
un seguro de vida por la suma de 100.000 ddlares durante el 1apso de su aporte.

Comparemos esos resultados con € sistema actual, a cua hay que aportar
aproximadamente 1o mismo, pero por cuarenta afos, con los resultados por todos
conocidos.

Productos similares a éstos ya estan desarrollados por compariias de seguros
locales en asociacion con companias del exterior, cubriendo 1os riesgos de muerte,
incapacidad total y permanente por accidente. En estos casos también se puede
retirar el capital acumulado en cualquier momento. Se puede decidir continuar con
el seguro de vida o no. En particular, estas ofertas se gjustan a la necesidades del
hombre moderno, que tiene una especial preocupacion durante sus afios de vida
laboral por no dejar a su familia desprotegida ante la ausencia de sus ingresos. El
mismo cuando llega a la edad de retiro tiene un capital acumulado con € cual no
solo puede cubrir sus necesidades sino que le permitira gozar de ciertos placeres.

Por dltimo, si la persona desea puede seguir trabajando mientras recibe la
jubilacion. El sistema estatal |os castiga, quitandoles esta posibilidad a quienes la
deseen.

La posibilidad de eleccion también se elimina en e proyecto jubilatorio
presentado por organizaciones sindicales y empresarias del comercio. El proyecto
no permite la eleccion ni alos empleados ni a los empleadores. Ha sido impuesto
compulsivamente debido al poder de coercion otorgado por el Estado. En este



sentido, bien podria decirse que se trata de un sistema estatal adicional ademas del
yaexistente.

Este esquema coactivo es muy distinto del de las pensiones privadas que las
empresas ofrecen en otros paises. En esos casos, la participacion de |os empleados
es siempre voluntaria, como lo es también la decision de la empresa de ofrecer las
pensiones.

5. Aperturaen lasjubilaciones

En definitiva, de lo que se trata es de brindarle oportunidades a la gente
para que acomode sus necesidades futuras a sus particulares circunstancias y
deseos. Se trata de cancelar la deuda estatal en la medida en que los ingresos |o
permitan y liberar el mercado para que ofrezca todas las posibilidades que los
interesados consideren convenientes. Esa capacidad de elegir es la que no tuvieron
los actuales jubilados, y eso los ato irremediablemente al naufragio estatal.

Para cancelar la deuda en e menor tiempo posible es menester reducir
drésticamente e gasto publico para circunscribir las actividades estatales a sus
fueros especificos de proteccion de los derechos de todos.

5.1. La necesidad deregulacion

Se ha dicho que un mercado de esta naturaleza necesita de regulacion
estatal, o cual se menciona en las propuestas que actualmente se han presentado
parareformar e sistema previsional.

La propia reforma previsional chilena es sumamente reguladora de las
actividades de la A.F.P.-, empezando por la necesidad de crear empresas
especificas que solo pueden dedicarse a esta actividad. Como lo prueba el caso
chileno, y también el argentino, el mercado evalUa la seguridad de las empresas no
por su “independencia’ sino por su asociacion con entidades de reconocido
prestigio. Una compafiia de seguros de retiro no brinda confianza por si sino segiin
quiénes sean sus accionistas y la solvencia mora y material de sus
administradores.

En el caso chileno: "Las normas gque regulan las inversiones de los Fondos
de Pensiones contemplan limites maximos tanto por tipo de instrumento como por
emisor. Cuando se trata de titulos emitidos por empresas se exigen, ademas, otros
requisitos, destacando el que exista un cierto grado de desconcentracion de la
propiedad”.

"Adicionalmente, cabe sefidar que existe una Comision Clasificadora de
Riesgo, la cual, como su nombre lo indica, clasifica los instrumentos en distintas
categorias de riesgo, constituyendo un factor adicional que forma parte del proceso
de regulacion estipulado.”(61)



Al regular €l destino de las inversiones y al privar a las empresas de la
libertad de invertir en donde consideren conveniente se fuerza al Estado a
garantizar una rentabilidad minima:

"En el caso de que la rentabilidad de un Fondo durante un mes sea menor a
la rentabilidad minima, se aplica la reserva de fluctuacion de rentabilidad. Si estos
fondos no son suficientes, la administradora debe enterar la diferencia, paralo cual
puede aplicar recursos del encagje. Si aplicados éstos no se logra enterar la
rentabilidad minima, el Estado complementa la diferencia. Se puede apreciar, de
esta manera, que existe un triple seguro para garantizar la rentabilidad
minima’.(62)

Lo paraddjico de esta regulacion es que € Estado no solo restringe a las
empresas las posibilidades de inversiones sino que las obliga a adquirir bonos del
Estado de menor rendimiento y luego se compromete a garantizar una rentabilidad
minima que e Estado se encarga de reducir. De més esta decir que las "garantias
estatales’ significan que € resto de la gente se ve obligada a financiarlas de su
peculio.

L as causas de esta intervencion estan expuestas en el antes aludido mensgje
del entonces ministro Pifieras "El Estado interviene con su garantia solo s se
produce un descalabro financiero en una A.F.P.-, ya que puede presumirse gue, en
realidad, en ese caso, es posible que, con o sin garantia legal, e Estado
intervendria de todas maneras. Entonces, es mejor tener un sistema regulado
previamente, y razonable, que no debilite los incentivos y que garantice una cierta
rentabilidad minima al imponente ".

"Por tratarse de un ahorro obligatorio, el Estado tiene el deber de
controlarlo mas que a otras formas de ahorro." (63)

En la Argentina sucede con € sistema financiero, donde la garantia de los
depdsitos alienta a realizar operaciones imprudentes. En estos sistemas |os errores
los pagan todos a través de las garantias estatales. En el caso chileno debe también
sefidlarse la restriccion que implica e establecimiento de cuotas compulsivas que,
aun tratdndose de capitalizacion individual, no permite elegir e camino de la
prevision que €l duefio de los fondos considera apropiado.

La garantia del Estado alienta a los aventureros a invertir sin medir €
riesgo. Para evitar esto, la autoridad restringe €l tipo de inversiones a redlizar, pero
con €ello castiga los ahorros de |os aportantes con un rendimiento menor.

Las regulaciones tienen un alto costo. El caso de los Estados Unidos es
ilustrativo: "Para regular el desarrollo de los planes privados de pensiones,
aparecio en 1974 la'Employee Retirement Income Security Act' [Ley de Seguridad
de Ingresos de Jubilacion de los Empleados], més conocida con la abreviatura
E.RI.SA..

"De acuerdo con la E.R.I.S.A., cualquier programa que garantizaba de una
manera o de otra pensiones de jubilacion estaba considerado como un plan privado



de pensiones. En concreto, fueron tres los subgrupos que se reconocieron por esta
ley."

"-Los planes privados de pensiones que definian el beneficio o lajubilacion,
y en los que las empresas soportaban el riesgo de una reducida rentabilidad
financiera."

"- Los planes de pension privados en los que se definia la contribucion pero
no asi e beneficio de jubilacion, y en los que eran los empleados los que
soportaban €l riesgo de naturaleza financiera.”

"- Los planes de pensiones individuales, en los que los empleados hacian
individual mente las contribuciones y soportaban €l riesgo financiero.”

"LaE.R.I.S.A. exigié un conjunto muy riguroso de requisitos, sobre todo en
lo que se referia ala administracion e informacion en torno a los diferentes planes.
Esto dio lugar a varias consecuencias. en primer lugar, motivd un incremento
extraordinario de los gastos de administracion, que en muchos casos aumentaron
en un 1.000% ; en segundo lugar, se establecieron una serie de disposiciones, en
virtud de las cuales se crearon importantes responsabilidades para los
administradores de los planes de pensiones (esto también se materializé en un
aumento de los costos administrativos) ; y en tercer lugar, se incremento,
asimismo, el coste medio del plan, como consecuencia de la regulacion dada en
E.R.I.SA.-, en relacion con la financiacion de los planes, los requisitos para
participar en los mismos, etcétera.”

"Como resultado de toda esta legislacion, se produjo una disminucion
temporal en € ritmo de creacidn de nuevos planes de pensiones.” (64)

La seguridad y solvencia no son un servicio barato en manos del Estado, y
cuando su provision es monopolica no asegura que se obtenga ese servicio a
cambio. Otra opinion que también se refiere a los Estados Unidos sostiene: "El
verano pasado, la Oficina del Inspector General del Departamento de Trabajo
emitié un informe criticando duramente el control gubernamental de los planes de
pensiones de acuerdo con laE.R.I.S.A. de 1974"

"El informe describe la situacion que amenaza a los planes de pension
privados como teniendo ‘un llamativo paralelo’ con los problemas de
administracion y operacion de | as sociedades de ahorro y préstamo.” (65)

Es decir, nuevamente la carga de la prueba esta del lado de quienes creen
que € Estado puede cubrir la necesidad de seguridad de las inversiones.
Conociendo € significado de la supervision gercida por € Estado no resulta
posible, por este solo hecho, confiar en la solvencia de las compaiiias. Un
organismo estatal burocratico no es més eficiente en e control de la seguridad de
las inversiones que las compafiias aseguradoras que brinda el mercado. Un grupo
de funcionarios gubernamental es no puede manegjar y evaluar més informacion que
la red de evaluadores profesionales de riesgos, que los reaseguradores, los
accionistas, corredores de bolsay analistas de mercados de inversion.



"Lacompetenciay el interés propio son las fuerzas principal es que empujan
a la difusidon voluntaria de mucha informacion. Los inversores demandan
informacion sobre productos financieros para poder tomar decisiones con
confianza, y las instituciones atraen fondos proveyendo esa informacion.”

"Las instituciones financieras hacen informes profundos sobre sus
productos para crear una reputacion profesional honesta, justa; esto, a su vez,
fomenta la buena voluntad, las relaciones duraderas con clientes y referencias de
clientes satisfechos. El flujo de informacion sobre los productos financieros es
ademés facilitado por terceros, a través de informes evaluativos y estadisticas en
las publicaciones financieras y servicios de asesoramiento.” (66)

En otro trabajo e mismo autor comenta: "Los estandares de ingreso y de
préctica de la Asociacion de Analistas Financieros son similares, y en algunos
casos superiores a las actual es regulaciones gubernamentales y las propuestas. Por
lo tanto, los analistas financieros creen que sOlo serén recargados con nuevas
regulaciones gubernamentales que no tendran la calidad de sus propios estandares
profesionales. Si se estableciera una regulacion gubernamental activa, € actual
compromiso profesional ala autorregulacion se atrofiaria’.

"La competencia entre los analistas financieros y entre las organizaciones
inversoras es todavia una fuerza poderosa para apoyar elevados estandares
profesionales. Dada la tendencia hacia mercados mas eficientes y a la
ingtitucionalizacion del ahorro y la inversion, clientes y empleadores estan
demandando mas conocimiento, competenciay capacidad por parte de los analistas
financieros. La conducta ética y las précticas no competentes generalmente
concluyen con la relacion del cliente o la terminacion del empleo. Asi muchos
anadlistas financieros y organizaciones de inversiones pugnan por cumplir los
estandares profesionales y educativos de la Asociacion para poder fortalecer su
posicion competitiva.” (67)

El control estatal de las actividades financieras no es nuevo, sus argumentos
siempre han sido los mismos, pero aun hoy debe probar que cumple la funcién
deseada mejor que lo que el mercado mismo lo haria.

"Las cofradias, en virtud de sus fines piadosos y por tener asiento en una
ingtitucion religiosa; iglesia, monasterio u hospital, debian someter los estatutos
para su aprobacion -de acuerdo con €l derecho histérico- ante todo alajurisdiccion
diocesana, luego a la autoridad civil regional y por ultimo a rey que resolvia
previo dictamen del Consgjo de Indias.”

"La posicion regalista se fundaba en razones de seguridad por entender que
era necesario el control de las cofradias para evitar que con propositos mutuales o
piadosos se desarrollaran subrepticiamente actividades contrarias a los intereses
publicos."(68)

5.2. Fuerzas politicas en favor del cambio



La situacion de bancarrota del sistema jubilatorio estatal crea las
oportunidades para que el "costo politico” de su reforma no sea elevado. En otros
paises, donde los sistemas han sido un poco mejor administrados y donde la crisis
esta todavia por delante, las posibilidades de cambio son més dificiles:

"El hecho de que tantos trabajadores actualmente esperan ser ganadores
netos del sistema es |o que explica su oposicion a la privatizacion. S6lo cuando la
mayoria de los trabajadores estén dispuestos a ver € efecto de la ‘cadena de
correspondencia del sistema de reparto como dafiino a sus intereses de largo plazo
se reducira laresistencia a proporciones manejables’.(69)

En la Argentina, ese limite ha sido sobrepasado ampliamente. Los actuales
jubilados son los que han recibido sus “cartas’, contestaron con sus aportes y ahora
no tienen quienes les escriban. La cadena se cortd. Los actuales trabajadores no
tienen ningun futuro; no hay nadie (salvo las jubilaciones privilegiadas) que pueda
esperar recibir mas de lo que aport6. Es mas, todos estéan bien seguros de que
recibiran mucho menos.

Por lo tanto, las resistencias "politicas’ a cambio solo pueden provenir de
quienes se benefician con los actuales privilegios o de quienes se aferran a ideas
fracasadas. Lamentablemente, existen ambos tipos entre quienes deben cumplir los
pasos de lareforma.

No obstante, la situacion es tal que cualquier politico bien sabe gue tiene
mucho por ganar promoviendo el cambio. Y para que ese cambio traiga beneficios
duraderosy generalizados se deberia:

Cancelar la deuda del sistema estatal con los actuales jubilados y con los
aportantes a medida que se jubilen.

Esto requeriria, obviamente, de un esfuerzo fiscal importante, paralo cual €l
Estado deberia desprenderse de activos innecesarios para e cumplimiento de sus
tareas especificas. En €l anexo que sigue puede obtenerse unaidea del costo fiscal
gue sera necesario cubrir en las proximas décadas hasta la cancelacion total de la
deuda.

Por otra parte, algunos ahorros provendrian de la mismareforma, ya que los
gastos de administracion del actual sistema estatal se reducirian notablemente,
incluyendo estructuras estatales como las cajas 0 € recientemente creado fuero
judicial de prevision socia. Sin duda la ya mencionada reduccion del gasto publico
permitira obtener |os mayores ingresos para la cancelacion de la deuda.

Puesto que el area de la seguridad social esta vinculada en general a la
politica econdémica e institucional, los siguientes pasos adicionales que se sugieren
no pretenden explicitar una mencion taxativa de cada una de las medidas a seguir:
1) liquidacion de la Direccion Nacional de Recaudacion Previsional y sustitucion
del Instituto Nacional de Prevision Social por € Ente Transitorio para la



Cancelacion de Deudas Previsionales, € cua tendra a su cargo € pago de los
jubilados actuales. Los créditos que los futuros jubilados tengan contra el gobierno
seran cancelados a medida que se vayan jubilando los respectivos titulares por €
Tesoro Nacional; 2) abrogacion de la Resolucion 19.106/87, en la que se
establecen regulaciones para los Seguros de Retiro donde se les otorga la
exclusividad de administrar sus fondos de pensién, estableciéndose su capital
minimo Yy las correspondientes inversiones que puedan realizar; 3) liquidacion del
I.N.D.E.R. para que las empresas aseguradoras puedan reasegurarse alli donde
consideran se preservan mejor sus activos; 4) abrogacion del fuero previsional; 5)
dado gue en esta propuesta la prevision puede canalizarse hacia las areas gque los
interesados consideren pertinentes, la regulacion no se limita a los sectores del
seguro y financieros en general, sino que se extiende a toda la actividad
econdmica, lo cual, desde luego, incluye la posibilidad de operar con las divisas
que €lijan las partes contratantes y la participacion de empresas extranjeras; y 6)
abrogacion de las disposiciones que obstaculizan la plena vigencia del Titulo X11
del Cédigo Civil sobre el contrato oneroso de renta vitalicia

* Gustavo Lazzari colabord en la investigacion, redactd y compilo las estadisticas
de los anexos. Ricardo Rojas brindo interesantes comentarios y sugerencias.
NOTA: El presente trabgjo fue desarrollado en agosto de 1991.
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ANEXO ESTADISTICO

Contiene:

=

Calculo del costo de oportunidad del sistema previsional.

2. Céculo del costo de las remuneraciones al stock actual de jubilados y
pensionados (abonando el 82% del salario).

3. Célculo dd total de la deuda con los actuales aportantes a sistema nacional de

prevision.

Deudatota del sistemanacional de prevision.

Proyeccion de la deuda a | os afios 1996-2000.

ok

1. Calculo del costo de oportunidad del sistema previsional

Nos plantedbamos la siguiente pregunta: ¢Cuanto tendria hoy un jubilado que en
lugar de aportar regularmente al sistema de prevision, hubiera invertido sus aportes
en alguna forma de prevision aternativa?

Para responder e interrogante supusimos €l caso de un obrero industrial que
trabaj 6 regularmente durante 35 afios (1956-1991).

Supusimos que €l individuo, en lugar de cotizar a sistema, trasladaba las
retenciones y aportes a dolares y los depositaba mensualmente a una tasa del 5%
nominal anual (fija paratodo €l periodo).

Para calcular los aportes utilizamos la serie de Remuneracion Bruta de la
Industria Manufacturera del periodo 1980-1991, elaborada por F.1.E.L.

A la remuneracion mensua le aplicamos la correspondiente tasa de
retencion maés |los aportes patronales acorde alalegislacion vigente.

De la serie de aportes 1980-1991 tomamos e promedio en dolares y lo
aplicamos para el periodo 1956-1981 del cua se carece de informacion.

Estos supuestos reafirman los resultados, pues no consideran la abrupta caida del
salario real en e periodo. Es decir que e promedio de aportes se tomo sobre la base de un
salario real bajo en relacion con las décadas anteriores.

El monto acumulado se calculaen el cuadro 1.A.

Una vez calculado e monto acumulado, es decir, 1o que el cotizante tendria hoy si



en lugar de aportar a sistema nacional de prevision hubiera depositado sus aportes
en dolares a una tasa de 5% nominal anual, podemos ensayar agunas
ALTERNATIVAS DE JUBILACION.

Laprimera alternativa (cuadro 1.B.1) muestralarentavitalicia que se obtiene en €
supuesto de que € individuo decida depositar el monto acumulado a una tasa del 6,5%
nominal anual (1991), retirando anualmente solo los intereses y dejando intacto el capital.

De esta manera deja una herencia equivalente a total del monto acumulado a
inicio de su vida pasiva.

En e mismo cuadro se muestra también la relacion entre € haber resultante y la
jubilacién minima (A 1.200.000 en junio de 1991) y el salario promedio industrial (A
4.834.000 en junio de 1991 segun F.I.E.L.).

La segunda alternativa (cuadro 1.B.2) muestra la situacion en el caso de que €
individuo decida consumir todo el capital en cuotas mensuales iguales. En este caso no
deja herencia.

Se ilustran también la relacion entre la renta mensual y la jubilaciéon minimay el
salario promedio industrial.

La tercera alternativa (cuadro 1.B.3) supone que €l individuo decide depositar €l
monto acumulado a una tasa del 6% y conforma la renta vitalicia con los intereses y con
una amortizacion anual fija de manera de consumir todo el capital.

Esta alternativa es la mas rentable en términos de renta mensual, pero no dea
ningun tipo de herencia.

En la cuarta aternativa (cuadro 1.B.4) € individuo proyecta su renta vitalicia de
manera de consumir parte del capital, pero también dejando una proporcion en concepto
de herencia.

Debe destacarse que estas cuatro alternativas NO agotan las posibilidades que un
individuo tiene a comienzo de su vida pasiva con un monto acumulado de 79.000
dolares.

Resumen de supuestos y convenciones

- Un obrero industrial que en lugar de aportar a sistema convertia el total de las
retencionesy aportes patronales a dolares y |os depositaba a unatasa del 5% anual.

- El total de aporte més retencion fue calculado sobre la base de la serie de salario
promedio industrial (1980-1991, F.I.LE.L.).

- Para € resto del periodo (1956-1980) supusimos que €l individuo ahorraba



mensua mente el aporte promedio del periodo (1980-1991).
- Este supuesto reafirma los resultados pues no considera la abrupta caida del
salario real en ladécada del ochenta.

2. Célculo del costo delasremuneraciones al stock actual de jubiladosy pensionados

Para estimar a cuanto ascenderian las erogaciones del sistema nacional de
prevision, solo en concepto de prestaciones, hemos estimado separadamente las
obligaciones de cada caja de jubilacion, suponiendo que el haber corresponde al
82% del salario vigente.

En todos | os casos hemos supuesto o siguiente:

- Edad promedio para varones: 72 afos.

- Edad promedio para mujeres. 75 afios.

- Se consideraron solo las jubilaciones de |os mayores de 65 afios.

- Se consideraron todas las pensiones vigentes.

- Las distribuciones etarias de jubilados y pensionados fueron tomadas del trabagjo de
F.I.E.L. para 1980.

El cuadro 2 muestra las distribuciones etarias de la poblacion de jubilados y
pensionados considerada comun paratodas las cajas.

2.A. Caja de Comercio e Industria

El cuadro 2.A.1 muestra la distribucion etaria de jubilados y pensionados considerados
para el caculo del flujo de fondos de la caja. Para dicho célculo se estimé que el HABER
ANUAL proviene de calcular €l 82% sobre el salario promedio de laindustria.

Salario promedio * 0,82 * 13 = Haber anual
u$s480* 0,82 * 13 = u$s5.117

(Se tomaron 12 mensualidades més el aguinaldo.)

El sadario tomado es € salario promedio de la industria elaborado por
F.I.LE.L. (junio de 1991).

No se consideraron posibles incrementos del salario real.
2.B. Caja de Autbnomos

El cuadro 2.B.1 muestra la distribucion etaria de las jubilaciones y pensiones



consideradas.

El costo total de las erogaciones, al igual que en las otras cajas, proviene de
multiplicar la cantidad de beneficios por € haber promedio.

Debe recordarse que cada cagja tiene un haber promedio distinto debido a
que la estructura de salarios de la poblacion activa es también distinta.

Para el caso de la Cgja de Auténomos, donde la carencia de informacion es
notoria, se supuso un salario medio equivalente a tres jubilaciones minimas de
junio de 1991 (categoria D de aportantes).

Por lo tanto el calculo del haber promedio surge de:
Salario promedio (estimado) * 0,82 * 13 = Haber anual promedio
ubs 350 * 0,82 * 13 = u$s 3.731

No se consideraron posibles incrementos del salario real.

2. C. Cagjade Estado y Servicios Publicos

El cuadro 2.C.1 muestra la distribucion etaria de las jubilaciones y pensiones
consideradas.

La estimacion del haber promedio anual proviene de aplicar el 82% al salario
promedio del sector publico.

Sobre la base de datos de F.I.E.L. ("El gasto publico en la Argentina 1960-
1988"), estimamos el salario promedio de la administracion central en ese periodo.
La carencia de informacion nos obligo a extrapolar ese promedio al resto del sector
publico.

El salario promedio estimado del sector publico en e periodo 1960-1988
resulté ser de 250 dolares mensuales.

Sobre esta base estimamos € haber promedio de la Cga de Estado y
Servicios Publicos.

Salario promedio * 0,82 * 13 = Haber promedio anual
u$s 250 * 0,82 *13 = u$s 2.665
No se consideraron posibles incrementos del salario real.

2.D. Costo de las erogaciones del sistema nacional de prevision en concepto de
prestaciones a los actuales jubilados y pensionados

El cuadro 2.D.1 muestra € flujo de fondos de las erogaciones del sistema
previsional en concepto de prestaciones, que no es otra cosa que la sumatoria de
los flujos de erogaciones de las respectivas cajas.



Debe aclararse que estos montos corresponden a supuesto de gque se abone
efectivamente el 82% comprometido con |los actuales jubilados.

En todos los casos € flujo de erogaciones esta expresado en dolares y en
proporcion con € P.B.1., que se considero en 100.000 millones de dolares con una
tasa de crecimiento anual del 2%.

3. Calculo del total de la deuda con los actuales aportantes al sistema nacional
deprevision

3.A. Aspectos metodol 6gicos

Para calcular el monto de la deuda con los actuales aportantes procedimos a la
siguiente formula:

Cantidad de cotizaciones * valor de la cotizacion = DEUDA

Por cantidad de cotizaciones entendemos la cantidad de aportes con que €
total de los cotizantes contribuy6 al sistema. Esto proviene de calcular la cantidad
de aportantes, la distribucion etaria, e introducir supuestos tales como afios
reconocidos y edad de jubilacion.

Hemos supuesto:

- Comienzo de vidalaboral: 25 afos.

- Edad de jubilacion: 65 afios.

- Al stock de cotizantes le aplicamos la distribucion etaria correspondiente al trabajo de
F.I.LE.L. ("El fracaso del estatismo”, 1985).

La cantidad de cotizaciones surge de la sumatoria de las cotizaciones
efectuadas por cada individuo de cada grupo de edad.

Por otra parte, entendemos por "valor de la cotizacion™ a aporte promedio
con gue cada cotizante contribuyo al sistema.

El aporte promedio fue calculado en forma particular para cada cgay
corregido por lavariacion del salario real en e periodo.

3.A.1. Calculo de la deuda con los cotizantesdela Cajade  Industria y Comer-
cio

El cuadro 3.A.2 indica la distribucién etaria estimada de los cotizantes de la Caja



de Industria
El total de cotizantes es de 2.900.000 aportantes.

El cuadro 3.A.3 muestra la estimacion de la cantidad de cotizaciones de acuerdo
con lametodol ogia explicada.

El aporte promedio surge de corregir € aporte promedio calculado para la década
del ochenta (informacion disponible) por un corrector de salario rea elaborado sobre la
base de lainformacion del 1.N.D.E.C.

Aporte promedio ‘80 * 1,81 = aporte promedio 1956-1991
u$s 55 * 1,81 = u$s 100

El considerable deterioro del salario real en el periodo nos obligo aintroducir este
factor correctivo.

En e cuadro se muestratambién el célculo del total de la deuda.
3.B. Célculo de la deuda con los cotizantes de la Caja de Autbnomos

El cuadro 3.B.1 indicala distribucién etaria estimada tomando como base un stock
de cotizantes de 1.100.000 (cifra que surge de aplicar un 70% de evasion a la
poblacion obligada a cotizar).

La cantidad de cotizaciones se calcula de acuerdo con la metodol ogia indicada.

El valor de la cotizacion proviene de aplicarle a aporte calculado para €l
periodo 1977-1983 el coeficiente corrector de variacion del salario real.

Es de notar que toda la informacion disponible correspondiente a sector es
altamente fragmentaria e incompl eta.

En el cuadro se muestratambién el calculo del total de la deuda.

3.C. Célculo de la deuda con los cotizantes de la Caja de Estado y Servicios
Publicos

En € cuadro 3.C.1 se estima la distribucion etaria tomando un stock de aportantes
de 1.000.000 de personas.

En este caso la estimacion del aporte promedio no fue corregida por la
variacion del salario real, pues la serie disponible era lo suficientemente larga
como para considerarla representativa (1960-1988, F.I.E.L ., "El gasto publico en la
Argentina").

En el cuadro 3.c.2 se muestra el calculo de la cantidad de cotizacionesy del
total de ladeuda



En & cuadro 3.D.1 se expresa €l total de la deuda con los cotizantes del
sistema en dblares y en el cuadro 3.D.2 se muestra €l flujo de fondos en dolares 'y
en % del P.B.I.

4. Deuda total del sistema de prevision

El cuadro 4.A muestra la deuda total del sistema nacional de prevision. Esto implica la
sumatoria de lo adeudado con los actuales cotizantes, con los actuales jubilados y o
correspondiente al reciente bono de consolidacién. Esta expresado como porcentaje del
P.B.l., y en dolares.

5. Proyeccion de la deuda al afio 1996-2000

Se intenta estimar a cuanto ascenderia e monto de la deuda con los aportantes y
jubilados en €l caso de que lareforma se pospusiera 5y 10 afios.

Sobre |la base del modelo proyectivo elaborado por F.I.E.L. en "El fracaso
del estatismo™ estimamos la distribucién etaria de los cotizantes para |os afios 1996
y 2000.

El stock de cotizantes se estimd sobre la base de la tasa de variacion de
cotizantes estimada por F.I.E.L.

La distribucion etaria proviene de incrementar 5 y 10 afios a los cotizantes
de laactua distribucién etaria.

Los nuevos ingresantes estimados por F.I.E.L. sobre la base de
proyecciones de C.E.L.A.D.E. fueron incorporados a las categorias mas bgjas de
edad (18 afnos).

El stock de jubilados se estimé aplicando las tasas de crecimiento a stock
actual sobre labase de datosdelaS.S.S.

El valor de la cotizacién y € haber promedio fueron calculados como el
promedio ponderado de los valores de cotizacion y haberes cal culados para 1991.

Seguimos suponiendo que la edad de jubilacion es de 65 afios y la edad de
comienzo laboral de 25 afios.

L os resultados de las proyecciones se muestran en los cuadros 5.A y 5.B



Cuadro 1.A

CALCULO DEL COSTO DE OPORTUNIDAD DEL SISTEMA PREVISIONAL

Fecha Aporte en U$S Capital
06/1956 60,00 60,00
07/1956 60,00 120,25
08/1956 60,00 180,74
01/1991 75,63 64.460,78
02/1991 81,52 64.807,21
03/1991 99,70 65.173,24
04/1991 101,21 65.542,29
05/1991 101,86 65.913,50
06/1991 101,53 66.285,91

Monto acumilado en dolares:

Tasa

1,00411
1,00411
1,00411

Monto

60,25
120,74
181,48

64.725,71
65.073,57
65.441,10
65.811,67
66.184,40
66.558,35

79.094,69

Cuadro 1. B

ALTERNATIVASDE JUBILACION - CALCULO DE LA
RENTA VITALICIA

1.B.1 Sin consumir Capital

Monto acumulado U$s 79.000,00
LIBOR 6,50%
Interés anual U$s 5.135,00
Renta mensual U$s 427,92

Equivale a 3,5 veces lajubilacion minimade junio de 1991. Equivale al 88 % del
salario promedio de laindustria.



Salario promedio industrial (F.I.E.L.) Australes 4.834.647

Al fallecimiento quedan 79.000 U$S en concepto de herencia
1.B.2 Consumiendo todo €l capital

Monto acumulado U$S
Renta mensual U$S
(Suponiendo 20 afios de vida pasiva)

Equivale a 2,7 veceslajubilacion minimade junio de 1991.
Equivale a 68 % del salario promedio de la Industria

Salario promedio industrial (F.I.E.L.) Australes 4.834.647

Al fallecimiento no deja herencia

1.B.3 Consumiendo todo el capital y losintereses

Monto acumulado U$S

79.000,00
329,17

79.000,00

Suponemos que decide consumir el 5 % del capital en cada afio de vida pasiva, ademas

delosintereses del saldo restante

Quiere decir que al comenzar la vida pasiva, comienza un nuevo periodo de

capitalizacion con consumicion de capital

Afo pasivo Capita Interés6% Amortizacion Rentaanual Renta mensual
1 79.000 4.740 3.950 8.690 724,17
2 75.050 4.503 3.950 8.453 704,42
3 71.100 4.266 3.950 8.216 684,67
4 67.150 4.029 3.950 7.979 664,92
5 63.200 3.792 3.950 7.742 645,17
6 59.250 3.555 3.950 7.505 625,42
7 55.300 3.318 3.950 7.268 605,67
8 51.350 3.081 3.950 7.031 585,92
9 47.400 2.844 3.950 6.794 566,17

10 43.450 2.607 3.950 6.557 546,42
11 39.500 2.370 3.950 6.320 526,67

=
N

35.550 2.133 3.950

6.083

506,92



13
14
15
16
17
18
19
20

31.600
27.650
23.700
19.750
15.800
11.850
7.900
3.950

1.896
1.659
1.422
1.185
948
711
474
237

Renta mensual promedio: 536,54 ddlares
Equivalente al 111% del salario promedio industrial

Equivalente a4,4 veces el haber minimo jubilatorio (6/91)

Al fallecimiento no deja herencia

3.950
3.950
3.950
3.950
3.950
3.950
3.950
3.950

5.846
5.609
5.372
5.135
4.898
4.661
4.424
4.187

1.B.4 Consumiendo parte del capital eintereses, dgando herencia

Monto acumulado

U$S

487,17
467,42
447,67
427,92
408,17
388,42
368,67
348,92

79.000,00

Suponemos que decide consumir el 50 % del capital toda la vida pasiva, de manera
de legar cercadel 50 % de sus ahorros.

Para eso deposita su capital inicial aunatasadel 6 % anual, realizaretiros de

intereses y cuotas variables de capital.

Afo pasivo
1

O© O ~NO OIS~ WN

e el el
WN RO

Capital
79.000
77.900
76.700
75.400
74.000
72.500
70.900
69.200
67.400
65.500
63.500
61.400
59.200

I nterés 6%
4.740
4.674
4.602
4,524
4.440
4.350
4.254
4,152
4.044
3.930
3.810
3.684
3.552

Amortizacion Rentaanual Renta mensual

1.100
1.200
1.300
1.400
1.500
1.600
1.700
1.800
1.900
2.000
2.100
2.200
2.300

5.840
5.874
5.902
5.924
5.940
5.950
5.954
5.952
5.944
5.930
5.910
5.884
5.852

486,67
489,50
491,83
493,67
495,00
495,83
496,17
496,00
495,33
494,17
492,50
490,33
487,67



14
15
16
17
18
19
20

56.900
54.500
52.000
49.300
46.400
43.300
40.000

3.414
3.270
3.120
2.958
2.784
2.598
2.400

Renta mensual promedio: 490,83 dblares
Equivalente a 102% del salario promedio industrial
Equivalente a4 veces €l haber minimo jubilatorio (6/91)

2.400
2.500
2.700
2.900
3.100
3.300
3.500

Al fallecimiento deja una herencia de 40.000 délares

Cuadro 2

5.814
5.770
5.820
5.858
5.884
5.898
5.900

DISTRIBUCION ETARIA DE LA POBLACION DE JUBILADOS
Y PENSIONADOS

Fuente: F.I.E.L. 1980 (en miles de beneficios)

Discriminada por sexo y edad

JUBILACIONES

Intervalo

de edad

Menos
de 25
25-29
30-34
35-39
40-44
45-49
50-54
55-59
60-64

Mujeres Varones Tota

0,1
0,2
0,6
1,2
2,3
4,7
12,7
52,9
91,1

0,3
0,9
2,3
4,3
3,2
15,8
36,2
75,6
186,2

0,4
1,1
2,9
5,5
5,5
20,5
48,9
128,5
2717,3

Intervalo
de edad

Menos
de 25
25-29
30-34
35-39
40-44
45-49
50-54
55-59
60-64

PENSIONES

MujeresVarones Total

6,8
2,5
5,7
10,3
17,7
30,1
54,4
81,9
104,7

5,6
0,6
0,8
0,8
0,9
1,0
11
1,0
11

12,4
3,1
6,5

11,1

18,6

31,1

55,5

82,9

105,8

484,50
480,83
485,00
488,17
490,33
491,50
491,67



65-69 121,3 2355 356,8 65-69 119,4 11 1205
70-74 104,7 2234 3281 70-74 123,6 16 1252
75-79 68,6 1485 2171 7579 100,8 19 1027
80y mas 54,3 110,7 165,080ymas 1021 2,3 1044

Tota 514,7 1.042,9 1.557,6 760,0 198 7798

Participaciones

JUBILACIONES PENSIONES
Intervalo Mujeres Varones Total Intervalo MujeresVarones Total
de edad % % % de edad % % %
Menos Menos
de 25 0,02 0,03 0,03 de25 0,89 2828 159
25-29 0,04 0,09 0,07 25-29 033 303 040
30-34 0,12 0,22 0,19 30-34 0,75 404 083
35-39 0,23 0,41 0,35 35-39 1,36 404 142
40-44 0,45 0,31 0,35 40-44 233 455 239
45-49 0,91 1,52 1,32 45-49 396 505 399
50-54 2,47 3,47 3,14 50-54 716 556 7,12

55-59 10,28 7,25 8,25 55-59 10,78 505 10,63
60-64 17,70 1785 17,80 60-64 13,78 556 13,57
65-69 2357 2258 2291 65-69 15,71 556 1545
70-74 20,34 21,42 21,06 70-74 16,26 8,08 16,06
75-79 13,33 1424 1394 75-79 13,26 9,60 13,17
80ymas 10,55 10,61 10,59 80ymas 1343 11,62 13,39
Tota 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00

Fuente: F.I.E.L., "El fracaso del estatismo”, 1985

Cuadro 2.A.1
CAJA DE INDUSTRIA Y COMERCIO

JUBILACIONES CONSIDERADAS PENSIONES CONSIDERADAS



IMervalo yieres  Varones  Totd  Mujeres Vaones  Totd

de edad
Menos
de 25 0 0 0 4.436 3.673 8.109
25-29 0 0 0 1.645 394 2.039
30-34 0 0 0 3.738 525 4.263
35-39 0 0 0 6.780 524 7.304
40-44 0 0 0 11.615 591 12.206
45-49 0 0 0 19.741 656  20.397
50-54 0 0 0 35.693 722  36.415
55-59 0 0 0 53.739 656  54.395
60-64 0 0 0 68.694 722  69.416
65-69 71.271 138.355 209.626 78.315 722  79.037
70-74 61.505 131.247 192.752 81.057 1.049  82.106
75-79 40.308 87.253 127.561 66.102 1.246  67.348

80y mas 31.902 65.010 96.912 66.949 1509 68.458
Total 204986  421.865 626.851 498.504 12.989 511.493

Stock de jubilados de la Caga de la Industriay Comercio  626.851
Stock de pensionados delaCgadelalndustriay Comercio  511.493
Total: 1.138.344

Fuente: Elaboracion propia sobre la base de datos de F.I.E.L. e Instituto Nacional
de Prevision
Cuadro 2.A.2

FLUJO DE FONDOS DE LAS EROGACIONES - CAJA DE INDUSTRIA
Y COMERCIO

. Total Total Tota Haber Erogacion

0,
mujeresVaronesBeneficios Anual U$S Anual U$S PBIenUSS  En%

1992703.490434.854 1.138.344 5.116,80 5.824.678.579100.000.000.0005,82%



1993 498.230 368.335
1994 498.230 279.835
1995498.230 147.539
1996 355.668 147.539
1997 355.668 147.539

1998 355.668
1999 355.668
2000 355.668
2001 206.082
2002 206.082
2003 206.082
2004 206.082
2005 206.082
2006 137.388
2007 137.388
2008137.388
2009137.388
2010137.388
2011 83.649
2012 83.649
2013 83.649
2014 83.649
2015 83.649
2016 47.956
2017 47.956
2018 47.956
2019 47.956
2020 47.956
2021 28.215
2022 28.215
2023 28.215
2024 28.215
2025 28.215
2026 16.600
2027 16.600
2028 16.600
2029 16.600
2030 16.600

8.462
8.462
8.462
8.462
8.462
7.740
7.740
7.740
7.740
7.740
7.084
7.084
7.084
7.084
7.084
6.362
6.362
6.362
6.362
6.362
5.706
5.706
5.706
5.706
5.706
5.116
5.116
5.116
5.116
5.116
4.591
45901
4.591

866.565
778.065
645.769
503.207
503.207
364.130
364.130
364.130
214.544
214.544
213.822
213.822
213.822
145.128
145.128
144.472
144.472
144.472
90.733
90.733
90.011
90.011
90.011
54.318
54.318
53.662
53.662
53.662
33.921
33.921
33.331
33.331
33.331
21.716
21.716
21.191
21.191
21.191

5.116,80
5.116,80
5.116,80
5.116,80
5.116,80
5.116,80
5.116,80
5.116,80
5.116,80
5.116,80
5.116,80
5.116,80
5.116,80
5.116,80
5.116,80
5.116,80
5.116,80
5.116,80
5.116,80
5.116,80
5.116,80
5.116,80
5.116,80
5.116,80
5.116,80
5.116,80
5.116,80
5.116,80
5.116,80
5.116,80
5.116,80
5.116,80
5.116,80
5.116,80
5.116,80
5.116,80
5.116,80
5.116,80

4.434.039.792102.000.000.0004,35%
3.981.202.992 104.040.000.000 3,83%
3.304.270.819106.120.800.000 3,11%
2.574.809.578108.243.216.000 2,38%
2.574.809.578110.408.080.3202,33%
1.863.180.384112.616.241.926 1,65%
1.863.180.384 114.868.566.7651,62%
1.863.180.384117.165.938.1001,59%
1.097.778.739119.509.256.862 0,92%
1.097.778.739121.899.441.999 0,90%
1.094.084.410124.337.430.8390,88%
1.094.084.410126.824.179.456 0,86%
1.094.084.410129.360.663.0450,85%
742.590.950131.947.876.306 0,56%
742.590.950134.586.833.8320,55%
739.234.330137.278.570.509 0,54%
739.234.330140.024.141.9190,53%
739.234.330142.824.624.7580,52%
464.262.614 145.681.117.2530,32%
464.262.614 148.594.739.598 0,31%
460.568.285 151.566.634.3900,30%
460.568.285 154.597.967.078 0,30%
460.568.285157.689.926.4190,29%
277.934.342160.843.724.9480,17%
277.934.342164.060.599.446 0,17%
274.577.722167.341.811.4350,16%
274.577.722170.688.647.664 0,16%
274.577.722174.102.420.6170,16%
173.566.973177.584.469.0300,10%
173.566.973181.136.158.4100,10%
170.548.061 184.758.881.5790,09%
170.548.061 188.454.059.2100,09%
170.548.061 192.223.140.394 0,09%
111.116.429196.067.603.202 0,06%
111.116.429199.988.955.266 0,06%
108.430.109203.988.734.3720,05%
108.430.109 208.068.509.059 0,05%
108.430.109212.229.879.2400,05%



2031
2032
2033
2034
2035
2036
2037
2038
2039
2040
2041
2042

9.821
9.821
9.821
9.821
9.821
6.082
6.082
6.082
6.082
6.082
4.437
4.437

45901
4.591
4.066
4.066
4.066
4.066
4.066
3.673
3.673

14.412
14.412
13.887
13.887
13.887
10.148
10.148
9.755
9.755
6.082
4.437
4.437

5.116,80
5.116,80
5.116,80
5.116,80
5.116,80
5.116,80
5.116,80
5.116,80
5.116,80
5.116,80
5.116,80
5.116,80

73.743.322216.474.476.8250,03%
73.743.322 220.803.966.361 0,03%
71.057.002225.220.045.6890,03%
71.057.002229.724.446.602 0,03%
71.057.002234.318.935.5350,03%
51.925.286 239.005.314.2450,02%
51.925.286 243.785.420.5300,02%
49.914.384 248.661.128.941 0,02%
49.914.384 253.634.351.5200,02%
31.120.378258.707.038.5500,01%
22.703.242263.881.179.3210,01%
22.703.242 269.158.802.907 0,01%

Cuadro 2.B.1

CAJA DE AUTONOMOS

Jubilaciones consideradas Pensiones consideradas

Jubilaciones y Pensiones Totales

Ig;e;\c/&o Mujeres Varones Totales Mujeres Varones Totales IQ?;:S’ Mujeres Varones Totales
Menos Menos

de 25 0 0 3122 2584 5706 de25 3.122 2584 5.706
25-29 0 0O 1.158 277 1435 25-29 1.158 277 1435
30-34 0 0 2631 369 3.000 30-34 2.631 369 3.000
35-39 0 0 4770 370 5.140 35-39 4,770 370 5.140
40-44 0 0O 8173 416 8.589 40-44 8.173 416 8.589
45-49 0 0 13.890 462 14.352 45-49  13.890 462 14.352
50-54 0 0 25.115 508 25.623 50-54 25.115 508 25.623
55-59 0 0 37813 461 38.274 55-59  37.813 461 38.274
60-64 0 0 48.335 508 48.843 60-64 48.335 508 48.843
65-69 55.063 106.890 161.953 55.104 508 55.612 65-69 110.167 107.398217.565
70-74 47517 101.399 148916 57.033 738 57.771 70-74 104.550 102.137206.687
75-79 31141 67.410 98.551 46.510 877 47.387 7579 77.651 68.287145.938
80ymas 24.647 50226 74.873 47.107 1.062 48.16980yméas 71.754 51.288123.042



Total

Stock de jubilados de la Caja de Autonomos.
Stock depensionados de la Caja de Auténomos. 359.901

Totdl:

844.194

158.368 325.925 484.293 350.761 9.140 359.901

484.293

0 509.129 335.065844.194

Fuente: Elaboracién propia sobre la base de datos de F.I.E.L. e Instituto Nacional de Prevision

Afo

1992
1993
1994
1995
1996
1997
1998
1999
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010
2011

Cuadro 2.B.2

FLUJO DE FONDOS DE LAS EROGACIONES - CAJA DE AUTONOMOS

Total

Total

Total

mujeres Varones Beneficios

509.130
359.724
359.724
359.724
255.173
255.173
255.173
255.173
255.173
145.005
145.005
145.005
145.005
145.005

96.070

96.070

96.070

96.070

96.070

58.858

335.065
283.777
215.490
113.352
113.352
113.352
5.954
5.954
5.954
5.954
5.954
5.446
5.446
5.446
5.446
5.446
4.985
4.985
4.985
4.985

844.195
643.501
575.214
473.076
368.525
368.525
261.127
261.127
261.127
150.959
150.959
150.451
150.451
150.451
101.516
101.516
101.055
101.055
101.055

63.843

Haber Erogacion

free Anudl US

3.731 3.149.691.545
3.731 2.400.902.231
3.731 2.146.123.434
3.731 1.765.046.556
3.731 1.374.966.775
3.731 1.374.966.775
3.731  974.264.837
3.731  974.264.837
3.731  974.264.837
3.731  563.228.029
3.731 563.228.029
3.731 561.332.681
3.731 561.332.681
3.731 561.332.681
3.731  378.756.196
3.731  378.756.196
3.731  377.036.205
3.731  377.036.205
3.731  377.036.205
3.731  238.198.233

PBl en U$S En %

100.000.000.000 3,15%
102.000.000.000 2,35%
104.040.000.000 2,06%
106.120.800.000 1,66%
108.243.216.000 1,27%
110.408.080.320 1,25%
112.616.241.926 0,87%
114.868.566.765 0,85%
117.165.938.100 0,83%
119.509.256.862 0,47%
121.899.441.999 0,46%
124.337.430.839 0,45%
126.824.179.456 0,44%
129.360.663.045 0,43%
131.947.876.306 0,29%
134.586.833.832 0,28%
137.278.570.509 0,27%
140.024.141.919 0,27%
142.824.624.758 0,26%
145.681.117.253 0,16%



2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021
2022
2023
2024
2025
2026
2027
2028
2029
2030
2031
2032
2033
2034
2035
2036
2037
2038
2039
2040
2041
2042

Jubilaciones consideradas  Pensiones consideradas

58.858
58.858
58.858
58.858
33.743
33.743
33.743
33.743
33.743
19.853
19.853
19.853
19.853
19.853
11.680
11.680
11.680
11.680
11.680
6.910
6.910
6.910
6.910
6.910
4.279
4.279
4.279
4.279
4.279
3.122
3.122

4.985
4.477
4.477
4.477
4.477
4.477
4.015
4.015
4.015
4.015
4.015
3.599
3.599
3.599
3.599
3.599
3.230
3.230
3.230
3.230
3.230
2.861
2.861
2.861
2.861
2.861
2.584
2.584

63.843
63.335
63.335
63.335
38.220
38.220
37.758
37.758
37.758
23.868
23.868
23.452
23.452
23.452
15.279
15.279
14.910
14.910
14.910
10.140
10.140
9.771
9.771
9.771
7.140
7.140
6.863
6.863
4.279
3.122
3.122

Cuadro 2.C.1

3.731
3.731
3.731
3.731
3.731
3.731
3.731
3.731
3.731
3.731
3.731
3.731
3.731
3.731
3.731
3.731
3.731
3.731
3.731
3.731
3.731
3.731
3.731
3.731
3.731
3.731
3.731
3.731
3.731
3.731
3.731

238.198.233
236.302.885
236.302.885
236.302.885
142.598.820
142.598.820
140.875.098
140.875.098
140.875.098
89.051.508
89.051.508
87.499.412
87.499.412
87.499.412
57.005.949
57.005.949
55.629.210
55.629.210
55.629.210
37.832.340
37.832.340
36.455.601
36.455.601
36.455.601
26.639.340
26.639.340
25.605.853
25.605.853
15.964.949
11.648.182
11.648.182

148.594.739.598 0,16%
151.566.634.390 0,16%
154.597.967.078 0,15%
157.689.926.419 0,15%
160.843.724.948 0,09%
164.060.599.446 0,09%
167.341.811.435 0,08%
170.688.647.664 0,08%
174.102.420.617 0,08%
177.584.469.030 0,05%
181.136.158.410 0,05%
184.758.881.579 0,05%
188.454.059.210 0,05%
192.223.140.394 0,05%
196.067.603.202 0,03%
199.988.955.266 0,03%
203.988.734.372 0,03%
208.068.509.059 0,03%
212.229.879.240 0,03%
216.474.476.825 0,02%
220.803.966.361 0,02%
225.220.045.689 0,02%
229.724.446.602 0,02%
234.318.935.535 0,02%
239.005.314.245 0,01%
243.785.420.530 0,01%
248.661.128.941 0,01%
253.634.351.520 0,01%
258.707.038.550 0,01%
263.881.179.321 0,00%
269.158.802.907 0,00%

CAJA DEESTADOY SERVICIOS PUBLICOS

Jubilaciones y Pensiones Totales



Intervalo Mujeres Varones Totales

de edad
Menos
de 25 2246 1858 4.104
25-29 833 199 1.032

30-34 1.892 266 2.158
35-39 3431 266 3.697
40-44 5.879 299 6.1/8
45-49 0.991 332 10.323
50-54  18.065 365 18.430
55-59  27.198 332 27.530
60-64  34.767 366 35.133
65-69  70.503 60.284130.787
70-74  67.662 57.371125.033
75-79 50912 38.419 89.331

34.648 80y mas 47.700 28919 76.619

IQ?;:S’ Mujeres Varones Totales Mujeres Varones Totales
Menos

de 25 0 0 2246 1858 4.104
25-29 0 0 833 199 1.032
30-34 0 0 1892 266 2.158
35-39 0 0 3431 266 3.697
40-44 0 0 5.879 299 6.178
45-49 0 0 9991 332 10.323
50-54 0 0 18.065 365 18.430
55-59 0 0 27.198 332 27.530
60-64 0 0 34.767 366 35.133
65-69 30.866 59.919 90.785 39.637 365 40.002
70-74 26.637 56.840 83.477 41.025 531 41.556
75-79 17.457 37.788 55.245 33.455 631 34.086
80ymés 13816 28.155 41971 33.884 764

Total 88.776 182.702 271.478 252.303 6.574 258.877

Stock de jubilados de la Cagja de Estado:
Stock depensionados de la Cgja de Estado:

Totdl:

530.355

271.478
258.877

341.079 189.276530.355

Fuente: Elaboracién propia sobre la base de datos de F.I.E.L. e Instituto Nacional de Previsién

Afo

Cuadro 2.C.2

FLUJO DE FONDOS DE LAS EROGACIONES - CAJA DE ESTADO
Y SERVICIOS PUBLICOS

Total

Total

Total

mujeres Varones Beneficios

Haber

U$S

Erogacion
Anual U$S

PBl en U$S En %



1992
1993
1994
1995
1996
1997
1998
1999
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021
2022
2023
2024
2025
2026
2027
2028
2029

341.079 189.276
242.467 160.358
242.467 121.939

242.467
174.806
174.806
174.806
174.806
174.806
104.302
104.302
104.302
104.302
104.302
69.535
69.535
69.535
69.535
69.535
42.337
42.337
42.337
42.337
42.337
24.272
24.272
24.272
24.272
24.272
14.280
14.280
14.280
14.280
14.280
8.402
8.402
8.402
8.402

64.567
64.567
64.567
4.283
4.283
4.283
4.283
4.283
3.917
3.917
3.917
3.917
3.917
3.586
3.586
3.586
3.586
3.586
3.220
3.220
3.220
3.220
3.220
2.888
2.888
2.888
2.888
2.888
2.589
2.589
2.589
2.589
2.589
2.324
2.324

530.355
402.825
364.406
307.034
239.373
239.373
179.089
179.089
179.089
108.585
108.585
108.219
108.219
108.219
73.452
73.452
73.121
73.121
73.121
45.923
45.923
45.557
45.557
45.557
27.492
27.492
27.160
27.160
27.160
17.168
17.168
16.869
16.869
16.869
10.991
10.991
10.726
10.726

2.665
2.665
2.665
2.665
2.665
2.665
2.665
2.665
2.665
2.665
2.665
2.665
2.665
2.665
2.665
2.665
2.665
2.665
2.665
2.665
2.665
2.665
2.665
2.665
2.665
2.665
2.665
2.665
2.665
2.665
2.665
2.665
2.665
2.665
2.665
2.665
2.665
2.665

1.413.396.075
1.073.528.625

971.141.990
818.245.610
637.929.045
637.929.045
477.272.185
477.272.185
477.272.185
289.379.025
289.379.025
288.403.635
288.403.635
288.403.635
195.749.580
195.749.580
194.867.465
194.867.465
194.867.465
122.384.795
122.384.795
121.409.405
121.409.405
121.409.405
73.266.180
73.266.180
72.381.400
72.381.400
72.381.400
45.752.720
45.752.720
44.955.885
44.955.885
44.955.885
29.291.015
29.291.015
28.584.790
28.584.790

100.000.000.000 1,41%
102.000.000.000 1,05%
104.040.000.000 0,93%
106.120.800.000 0,77%
108.243.216.000 0,59%
110.408.080.320 0,58%
112.616.241.926 0,42%
114.868.566.765 0,42%
117.165.938.100 0,41%
119.509.256.862 0,24%
121.899.441.999 0,24%
124.337.430.839 0,23%
126.824.179.456 0,23%
129.360.663.045 0,22%
131.947.876.306 0,15%
134.586.833.832 0,15%
137.278.570.509 0,14%
140.024.141.919 0,14%
142.824.624.758 0,14%
145.681.117.253 0,08%
148.594.739.598 0,08%
151.566.634.390 0,08%
154.597.967.078 0,08%
157.689.926.419 0,08%
160.843.724.948 0,05%
164.060.599.446 0,04%
167.341.811.435 0,04%
170.688.647.664 0,04%
174.102.420.617 0,04%
177.584.469.030 0,03%
181.136.158.410 0,03%
184.758.881.579 0,02%
188.454.059.210 0,02%
192.223.140.394 0,02%
196.067.603.202 0,01%
199.988.955.266 0,01%
203.988.734.372 0,01%
208.068.509.059 0,01%



2030
2031
2032
2033
2034
2035
2036
2037
2038
2039
2040
2041
2042

ARo

1992
1993
1994
1995
1996
1997
1998
1999
2000
2001
2002
2003
2004

8.402
4.970
4.970
4.970
4.970
4.970
3.078
3.078
3.078
3.078
3.078
2.246
2.246

2.324
2.324
2.324
2.058
2.058
2.058
2.058
2.058
1.859
1.859

10.726
7.294
7.294
7.028
7.028
7.028
5.136
5.136
4.937
4.937

0 3.078

0 2.246

0 2.246

2.665
2.665
2.665
2.665
2.665
2.665
2.665
2.665
2.665
2.665
2.665
2.665
2.665

28.584.790
19.438.510
19.438.510
18.729.620
18.729.620
18.729.620
13.687.440
13.687.440
13.157.105
13.157.105

8.202.870

5.985.590

5.985.590

212.229.879.240 0,01%
216.474.476.825 0,01%
220.803.966.361 0,01%
225.220.045.689 0,01%
229.724.446.602 0,01%
234.318.935.535 0,01%
239.005.314.245 0,01%
243.785.420.530 0,01%
248.661.128.941 0,01%
253.634.351.520 0,01%
258.707.038.550 0,00%
263.881.179.321 0,00%
269.158.802.907 0,00%

Cuadro 2.D.1

COSTO TOTAL DE LASEROGACIONES DEL SISTEMA
PREVISIONAL EN CONCEPTO DE PRESTACIONES (HABER = 82%
DEL SALARIO). EN DOLARES

Erogacion
Anua Com. e
Ind.

5.824.678.579 3.149.691.545 1.413.396.075

Erogacion
Anual

Erogacion

Anua Estado

Autdbnomos

4.434.039.792 2.400.902.231 1.073.528.625
3.981.202.992 2.146.123.434
3.304.270.819 1.765.046.556
2.574.809.578 1.374.966.775
2.574.809.578 1.374.966.775

1.863.180.384
1.863.180.384
1.863.180.384
1.097.778.739
1.097.778.739
1.094.084.410
1.094.084.410

974.264.837
974.264.837
974.264.837
563.228.029
563.228.029
561.332.681
561.332.681

971.141.990
818.245.610
637.929.045
637.929.045
477.272.185
477.272.185
477.272.185
289.379.025
289.379.025
288.403.635
288.403.635

Total U$S

10.387.766.199

7.908.470.648
7.098.468.416
5.887.562.985
4.587.705.398
4.587.705.398
3.314.717.406
3.314.717.406
3.314.717.406
1.950.385.793
1.950.385.793
1.943.820.726
1.943.820.726

PBl en U$S En %

100.000.000.000 10,39%
102.000.000.000 7,75%
104.040.000.000 6,82%
106.120.800.000 5,55%
108.243.216.000 4,24%
110.408.080.320 4,16%
112.616.241.926 2,94%
114.868.566.765 2,89%
117.165.938.100 2,83%
119.509.256.862 1,63%
121.899.441.999 1,60%
124.337.430.839 1,56%
126.824.179.456 1,53%



2005 1.094.084.410

2006
2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021
2022
2023
2024
2025
2026
2027
2028
2029
2030
2031
2032
2033
2034
2035
2036
2037
2038
2039
2040
2041
2042

742.590.950
742.590.950
739.234.330
739.234.330
739.234.330
464.262.614
464.262.614
460.568.285
460.568.285
460.568.285
277.934.342
277.934.342
274.577.722
2714.571.722
274.577.722
173.566.973
173.566.973
170.548.061
170.548.061
170.548.061
111.116.429
111.116.429
108.430.109
108.430.109
108.430.109
73.743.322
73.743.322
71.057.002
71.057.002
71.057.002
51.925.286
51.925.286
49.914.384
49.914.384
31.120.378
22.703.242
22.703.242

561.332.681
378.756.196
378.756.196
377.036.205
377.036.205
377.036.205
238.198.233
238.198.233
236.302.885
236.302.885
236.302.885
142.598.820
142.598.820
140.875.098
140.875.098
140.875.098
89.051.508
89.051.508
87.499.412
87.499.412
87.499.412
57.005.949
57.005.949
55.629.210
55.629.210
55.629.210
37.832.340
37.832.340
36.455.601
36.455.601
36.455.601
26.639.340
26.639.340
25.605.853
25.605.853
15.964.949
11.648.182
11.648.182

288.403.635
195.749.580
195.749.580
194.867.465
194.867.465
194.867.465
122.384.795
122.384.795
121.409.405
121.409.405
121.409.405
73.266.180
73.266.180
72.381.400
72.381.400
72.381.400
45.752.720
45.752.720
44.955.885
44.955.885
44.955.885
29.291.015
29.291.015
28.584.790
28.584.790
28.584.790
19.438.510
19.438.510
18.729.620
18.729.620
18.729.620
13.687.440
13.687.440
13.157.105
13.157.105
8.202.870
5.985.590
5.985.590

1.943.820.726
1.317.096.726
1.317.096.726
1.311.138.000
1.311.138.000
1.311.138.000
824.845.642
824.845.642
818.280.575
818.280.575
818.280.575
493.799.342
493.799.342
487.834.220
487.834.220
487.834.220
308.371.201
308.371.201
303.003.358
303.003.358
303.003.358
197.413.393
197.413.393
192.644.109
192.644.109
192.644.109
131.014.172
131.014.172
126.242.223
126.242.223
126.242.223
92.252.066
92.252.066
88.677.342
88.677.342
55.288.197
40.337.014
40.337.014

129.360.663.045
131.947.876.306
134.586.833.832
137.278.570.509
140.024.141.919
142.824.624.758
145.681.117.253
148.594.739.598
151.566.634.390
154.597.967.078
157.689.926.419
160.843.724.948
164.060.599.446
167.341.811.435
170.688.647.664
174.102.420.617
177.584.469.030
181.136.158.410
184.758.881.579
188.454.059.210
192.223.140.394
196.067.603.202
199.988.955.266
203.988.734.372
208.068.509.059
212.229.879.240
216.474.476.825
220.803.966.361
225.220.045.689
229.724.446.602
234.318.935.535
239.005.314.245
243.785.420.530
248.661.128.941
253.634.351.520
258.707.038.550
263.881.179.321
269.158.802.907

1,50%
1,00%
0,98%
0,96%
0,94%
0,92%
0,57%
0,56%
0,54%
0,53%
0,52%
0,31%
0,30%
0,29%
0,29%
0,28%
0,17%
0,17%
0,16%
0,16%
0,16%
0,10%
0,10%
0,09%
0,09%
0,09%
0,06%
0,06%
0,06%
0,05%
0,05%
0,04%
0,04%
0,04%
0,03%
0,02%
0,02%
0,01%



Cuadro3.A.1

DISTRIBUCION ETARIA DE LOS COTIZANTES AL SISTEMA
NACIONAL DE PREVISION

(En miles de personas)

MUJERES VARONES
Intervalo . .
de edad Rel Dep. Auton. Total Rel Dep. Auton.
14-19 152,4 11,0 163,4 349,1 57,2
20-24 256,6 16,5 273,1 503,8 89,4
25-34 382,0 48,6 430,6 941,0 2426
35-44 257,6 48,6 306,2 700,8 2315
45-54 175,8 439 219,7 570,3 210,5
55-64 55,5 245 80,0 281,0 137,2
65y mas 11,1 71 18,2 49,8 44.6
Total 1.291,0 200,2 1.491,2 3.395,8 1.013,0

Total de cotizantes (1980): 5.900,0 (en miles)

Distribucion etaria, en % del total

MUJERES VARONES
Intervalo Rel Dep Auton. Totad Rel Dep Auton.
de edad % % % % %
14-19 2,58 0,19 2,77 5,92 0,97
20-24 4,35 0,28 4,63 8,54 1,52
25-34 6,47 0,82 7,29 15,95 4,11
35-44 4,37 0,82 5,19 11,88 3,92
45-54 2,98 0,74 3,72 9,67 3,57
55-64 0,94 0,42 1,36 4,76 2,33

65y mas 0,19 0,12 0,31 0,84 0,76

Total

406,3
593,2
1.183,6
932,3
780,8
418,2
94,4

4.408,8

Total
%

6,89
10,06
20,06
15,80
13,24

7,09

1,60



Total 21,88 3,39 25,27 57,56 17,18 74,74

Total de cotizantes (1980): 100 %
Fuente: F.I.E.L., "El fracaso del estatismo”, 1985

Cuadro 3.A.2

ESTIMACION DE LA DISTRIBUCION ETARIA DE LOS COTIZANTES
CAJA DE INDUSTRIA'Y COMERCIO

Al stock de cotizantes de 1991 se le aplica la distribucion etaria de 1980, correspondiente
al total de varones o mujeres

Intervalo de edad Mujeres Varones Total
14-19 80.315 199.707 280.022
20-24 134.236 291.573 425.809
25-34 211.651 581.769 793.420
35-44 150.505 458.249 608.754
45-54 107.988 383.783 491.771
55-64 39.322 205.556 244.878
65y mas 8.946 46.400 55.346
Tota 732.963 2.167.037 2.900.000

Total de cotizantes (1991): 2.900.000
(en Industriay Comercio)
Cuadro 3.A.3

ESTIMACION DE LA CANTIDAD DE COTIZACIONES DE CADA GRUPO DE
EDAD Y DEL TOTAL DE LA DEUDA

Consideramos | os ultimos 40 afios de aportes



Intervalo de edad

14-19
20-24
25-34
35-44
45-54
55-64
65y mas

Total

Total de cotizantes;
Valor de la cotizacion:

Comienzo de la vida labora, 25 afios
Consideramos 13 aportes al afo, 12 + aguinaldo
1991

Mujeres

0

0
13.757.305
29.348.492
35.096.144
17.891.525
4.651.797

100.745.263

470.304.306
100

Varones

0

0
37.815.017
89.358.585
124.729.492
93.527.949
24.128.000

369.559.043

Deuda con aportantes de la Cgja de Industriay Comercio en U$S:

Cuadro 3.B.1

47.030.430.600

ESTIMACION DE LA DISTRIBUCION ETARIA DE LOS COTIZANTES

CAJA DE AUTONOMOS

Elaboracion propia sobre la base de datos de F.1.E.L. e Instituto Nacional

Intervalo de edad

14-19
20-24
25-34
35-44

Mujeres

30.464
50.917
80.282
57.088

de Prevision y Estudio Macroeconomico

Varones

75.751
110.597
220.671
173.819

106.215
161.514
300.953
230.907

Total

0

0
51.572.322
118.707.077
159.825.636
111.419.474
28.779.797

470.304.306



45-54 40.961 145.573 186.534

55-64 14.915 77.969 92.884
65y més 3.393 17.600 20.993
Tota 278.020 821.980 1.100.000

Total de cotizantes (1991): 1.100.000
(en Autébnomos)

Cuadro 3.B.2

ESTIMACION DE LA CANTIDAD DE COTIZACIONES DE CADA GRUPO DE
EDAD Y DEL TOTAL DE LA DEUDA

Consideramos | os ultimos 40 afios de aportes
Comienzo de la vida labora, 25 afios
Consideramos 13 aportes al afio, 12 + aguinaldo

1991
Intervalo de edad Mujeres Varones Total

14-19 0 0 0

20-24 0 0 0

25-34 5.218.288 14.343.627 19.561.915

35-44 11.132.186 33.894.636 45.026.822

45-54 13.312.331 47.311.186 60.623.517

55-64 6.786.441 35.476.119 42.262.560

65y méas 1.764.475 9.152.000 10.916.475

Total 38.213.721 140.177.568 178.391.289
Total de cotizantes: 178.391.289
Valor delacotizacion U$S: 65

Deuda con aportantes de la Cgja de Autonomos en U$S: 11.595.433.785



Cuadro 3.C.1

ESTIMACION DE LA DISTRIBUCION ETARIA DE LOS COTIZANTES
CAJA DEESTADOY SERVICIOS PUBLICOS

Al stock de cotizantes de 1991 se le aplica la distribucion etaria de 1980, correspondiente
al total de varones o mujeres

Intervalo de edad Mujeres Varones Totd
14-19 27.695 68.864 96.559
20-24 46.289 100.542 146.831
25-34 72.983 200.610 273.593
35-44 51.898 158.017 209.915
45-54 37.237 132.339 169.576
55-64 13.559 70.882 84.441
65y més 3.085 16.000 19.085
Tota 252.746 747.254 1.000.000

Total de cotizantes (1991): 1.000.000
(en Estado y Servicios Publicos)

Cuadro 3.C.2

ESTIMACION DE LA CANTIDAD DE COTIZACIONES DE CADA GRUPO DE
EDAD Y DEL TOTAL DE LA DEUDA

Consideramos los tltimos 40 afios de aportes
Comienzo de la vida labora, 25 afios
Consideramos 13 aportes al afio, 12 + aguinaldo
1991

Intervalo de edad Mujeres Varones Total



14-19 0 0

20-24 0 0
25-34 4.743.898 13.039.661 17.783.5
35-44 10.120.169 30.813.305 40.933.4
45-54 12.102.119 43.010.169 55.112.2
55-64 6.469.492 32.251.017 38.720.5
65y més 1.604.068 8.320.000 9.924.0
Tota 35.039.746 127.434.152 162.473.8
Total de cotizantes: 162.473.898
Valor delacotizacion USS: 52
Deuda con aportantes de la Caja de Estado y Servicios Publicos en U$S: 8.448.642.696
Cuadro 3.D.1

CALCULO DE LA DEUDA CON LOS APORTANTESDE LAS
DISTINTAS CAJAS

Caa Aportantes Activos Deuda US$S AporLtJe$grom.
Comercio e Industria 2.900.000 47.030.430.600 100
Estado 1.000.000 8.448.642.696 52
Auténomos 1.100.000 11.595.433.785 65
Totaes 5.000.000 67.074.507.081

Cuadro 3.D.2

FLUJO DE FONDOS DE LA DEUDA CON LOS ACTUALES APORTANTES

EN DOLARES
Industria Estadoy
Afio Y Auténomos  Serv. Tota U$S  PB.I.USS En%

Comercio .
Pdblicos



1992
1993
1994
1995
1996
1997
1998
1999
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021
2022
2023
2024
2025
2026
2027
2028

2.877.979.661 709.570.847 516.051.525 4.103.602.033 100.000.000.000 4,10%
1.114.194.746 274.706.636 199.786.644 1.588.688.026 102.000.000.000 1,56%
1.114.194.746 274.706.636 199.786.644 1.588.688.026 104.040.000.000 1,53%
1.114.194.746 274.706.636 199.786.644 1.588.688.026 106.120.800.000 1,50%
1.114.194.746 274.706.636 199.786.644 1.588.688.026 108.243.216.000 1,47%
1.114.194.746 274.706.636 199.786.644 1.588.688.026 110.408.080.320 1,44%
1.114.194.746 274.706.636 199.786.644 1.588.688.026 112.616.241.926 1,41%
1.114.194.746 274.706.636 199.786.644 1.588.688.026 114.868.566.765 1,38%
1.114.194.746 274.706.636 199.786.644 1.588.688.026 117.165.938.100 1,36%
1.114.194.746 274.706.636 199.786.644 1.588.688.026 119.509.256.862 1,33%
1.114.194.746 274.706.636 199.786.644 1.588.688.026 121.899.441.999 1,30%
1.598.256.356 394.052.860 286.583.898 2.278.893.114 124.337.430.839 1,83%
1.598.256.356 394.052.860 286.583.898 2.278.893.114 126.824.179.456 1,80%
1.598.256.356 394.052.860 286.583.898 2.278.893.114 129.360.663.045 1,76%
1.598.256.356 394.052.860 286.583.898 2.278.893.114 131.947.876.306 1,73%
1.598.256.356 394.052.860 286.583.898 2.278.893.114 134.586.833.832 1,69%
1.598.256.356 394.052.860 286.583.898 2.278.893.114 137.278.570.509 1,66%
1.598.256.356 394.052.860 286.583.898 2.278.893.114 140.024.141.919 1,63%
1.598.256.356 394.052.860 286.583.898 2.278.893.114 142.824.624.758 1,60%
1.598.256.356 394.052.860 286.583.898 2.278.893.114 145.681.117.253 1,56%
1.598.256.356 394.052.860 286.583.898 2.278.893.114 148.594.739.598 1,53%
1.187.070.763 292.674.343 212.854.068 1.692.599.174 151.566.634.390 1,12%
1.187.070.763 292.674.343 212.854.068 1.692.599.174 154.597.967.078 1,09%
1.187.070.763292.674.343 212.854.068 1.692.599.174 157.689.926.419 1,07%
1.187.070.763 292.674.343 212.854.068 1.692.599.174 160.843.724.948 1,05%
1.187.070.763292.674.343 212.854.068 1.692.599.174 164.060.599.446 1,03%
1.187.070.763 292.674.343 212.854.068 1.692.599.174 167.341.811.435 1,01%
1.187.070.763292.674.343 212.854.068 1.692.599.174 170.688.64 7.664 0,99%
1.187.070.763 292.674.343 212.854.068 1.692.599.174 174.102.420.617 0,97%
1.187.070.763 292.674.343 212.854.068 1.692.599.174 177.584.469.030 0,95%
1.187.070.763 292.674.343 212.854.068 1.692.599.174 181.136.158.410 0,93%

515.723.220127.152.449 92.474.508 735.350.177184.758.881.579 0,40%

515.723.220127.152.449 92.474.508 735.350.177 188.454.059.210 0,39%

515.723.220127.152.449 92.474.508 735.350.177192.223.140.394 0,38%

515.723.220127.152.449 92.474.508 735.350.177 196.067.603.202 0,38%

515.723.220127.152.449 92.474.508 735.350.177 199.988.955.266 0,37%

515.723.220127.152.449 92.474.508 735.350.177 203.988.734.372 0,36%



2029
2030
2031
2032

515.723.220127.152.449 92.474.508
515.723.220127.152.449 92.474.508
515.723.220127.152.449 92.474.508
515.723.220127.152.449 92.474.508

Afo

Cuadro 4.A

735.350.177 208.068.509.059 0,35%
735.350.177 212.229.879.240 0,35%
735.350.177 216.474.476.825 0,34%
735.350.177 220.803.966.361 0,33%

DEUDA TOTAL DEL SISTEMA (EN DOLARESY EN % DEL P.B.I.)

Wbiledosy o olidacion  Deuda con

pensionados
actuales

1992 10.387.768.649

1993
1994
1995
1996
1997
1998
1999
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015

7.908.467.397
7.098.468.041
5.887.565.350
4.587.707.573
4.587.707.573
3.314.720.216
3.314.720.216
3.314.720.216
1.950.385.551
1.950.385.551
1.943.821.315
1.943.821.315
1.943.821.315
1.319.335.822
1.319.335.822
1.313.373.701
1.313.373.701
1.313.373.701

824.842.960

824.842.960

818.278.724

818.278.724

818.278.724

(supuesto)

855.355.656
855.355.656
855.355.656
855.355.656
855.355.656
855.355.656
855.355.656
855.355.656
855.355.656
855.355.656

aportantes

4.103.602.033
1.588.688.026
1.588.688.026
1.588.688.026
1.588.688.026
1.588.688.026
1.588.688.026
1.588.688.026
1.588.688.026
1.588.688.026
1.588.688.026
2.278.893.114
2.278.893.114
2.278.893.114
2.278.893.114
2.278.893.114
2.278.893.114
2.278.893.114
2.278.893.114
2.278.893.114
2.278.893.114
1.692.599.174
1.692.599.174
1.692.599.174

Tota P.B.I. U$S

En %

14.491.370.682 100.000.000.000 14,49%

9.497.155.423 102.000.000.000
8.687.156.067 104.040.000.000
7.476.253.376 106.120.800.000
6.176.395.599 108.243.216.000
6.176.395.599 110.408.080.320
4.903.408.242 112.616.241.926
5.758.763.898 114.868.566.765
5.758.763.898 117.165.938.100
4.394.429.233 119.509.256.862
4.394.429.233 121.899.441.999
5.078.070.085 124.337.430.839
5.078.070.085 126.824.179.456
5.078.070.085 129.360.663.045
4.453.584.592 131.947.876.306
4.453.584.592 134.586.833.832
4.447.622.471137.278.570.509
3.592.266.815 140.024.141.919
3.592.266.815 142.824.624.758
3.103.736.074 145.681.117.253
3.103.736.074 148.594.739.598
2.510.877.898 151.566.634.390
2.510.877.898 154.597.967.078
2.510.877.898 157.689.926.419

9,31%
8,35%
7,05%
5,71%
5,59%
4,35%
5,01%
4,92%
3,68%
3,60%
4,08%
4,00%
3,93%
3,38%
3,31%
3,24%
2,57%
2,52%
2,13%
2,09%
1,66%
1,62%
1,59%



2016
2017
2018
2019
2020
2021
2022
2023
2024
2025
2026
2027
2028
2029
2030
2031
2032
2033
2034
2035
2036
2037
2038
2039
2040
2041
2042

493.800.050
493.800.050
487.837.929
487.837.929
487.837.929
308.377.656
308.377.656
303.005.844
303.005.844
303.005.844
197.414.320
197.414.320
192.644.623
192.644.623
192.644.623
131.011.803
131.011.803
126.242.106
126.242.106
126.242.106

92.253.418

02.253.418

88.676.145

88.676.145

55.288.266

40.333.243

40.333.243

1.692.599.174
1.692.599.174
1.692.599.174
1.692.599.174
1.692.599.174
1.692.599.174
1.692.599.174

2.186.399.224 160.843.724.948 1,36%
2.186.399.224 164.060.599.446 1,33%
2.180.437.103167.341.811.435 1,30%
2.180.437.103 170.688.647.664 1,28%
2.180.437.103174.102.420.617 1,25%
2.000.976.830 177.584.469.030 1,13%
2.000.976.830 181.136.158.410 1,10%

735.350.177
735.350.177
735.350.177
735.350.177
735.350.177
735.350.177
735.350.177
735.350.177
735.350.177
735.350.177

O O OO0 O0OO0OOoOoOo

Cuadro 5.A

Valor del aporte

1.038.356.021 184.758.881.579
1.038.356.021 188.454.059.210
1.038.356.021 192.223.140.394
932.764.497 196.067.603.202
932.764.497 199.988.955.266
927.994.800 203.988.734.372
927.994.800 208.068.509.059
927.994.800 212.229.879.240
866.361.980 216.474.476.825
866.361.980 220.803.966.361
126.242.106 225.220.045.689
126.242.106 229.724.446.602
126.242.106 234.318.935.535
92.253.418 239.005.314.245
92.253.418 243.785.420.530
88.676.145 248.661.128.941
88.676.145 253.634.351.520
55.288.266 258.707.038.550
40.333.243 263.881.179.321
40.333.243 269.158.802.907

76.905.608.159 8.553.556.560 67.058.906.943 152.518.071.662

PROY ECCION DEL COSTO DEL SISTEMA PREVISIONAL
(PARA EL ANO 1996)

Haber promedio

0,56%
0,55%
0,54%
0,48%
0,47%
0,45%
0,45%
0,44%
0,40%
0,39%
0,06%
0,05%
0,05%
0,04%
0,04%
0,04%
0,03%
0,02%
0,02%
0,01%

Deuda proyectada en délares



Stock de cotizantes
Cantidad de cotizaciones
Stock de jubilados

Stock de cotizantes
Cantidad de cotizaciones
Stock de jubilados

4.636.000
906.866.458
3.473.474

PROY ECCION DEL COSTO DEL SISTEMA PREVISIONAL
(PARA EL ARO 2000)

4.241.000
946.844.871
3.759.800

Cuadro 5.B

Valor del aporte

83

83

3.299

Total:

Haber promedio

3.299

Total:

75.269.916.014
11.458.990.726

86.728.906.740

Deuda proyectada en délares

78.588.124.293
12.403.580.200

90.991.704.493



