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1. INTRODUCCION

El Sistema de Pensiones de la Argentina es uno de los mas antiguos del continente, ya
que algunos de sus esquemas iniciales fueron creados hace casi un siglo. Originariamente
organizado como una compleja red de esquemas independientes con capitalizacion total o
parcial, el sistema de jubilaciones se convirtio lentamente en un esquema de reparto,
administrado por un organismo gubernamental y que abarcaba a la mayor parte de la fuerza
laboral con empleo formal. El proceso de envejecimiento poblacional, combinado con la falta
de planeamiento, la mala administracion y los problemas en el mercado laboral - incluyendo
una alta tasa de desempleo y un elevado empleo informal -, derivaron en una creciente crisis
que desemboc6 en la reforma estructural de 1993-94.

El nuevo sistema ya tiene ocho afios de historia y ha atravesado una serie de altibajos
politicos, financieros y macroeconémicos. Este articulo brinda una breve relacion sobre los
efectos que tuvo la crisis fiscal y financiera iniciada en 2001 en el sistema y los desafios que
el mismo debera enfrentar en el futuro. El objetivo de este articulo es documentar los sucesos
recientes y su impacto sobre el sistema de pensiones, al tiempo que se evitaran - en la medida
de lo posible -, las consideraciones normativas.

La seccion que sigue a esta breve introduccion describe los aspectos mas relevantes
del sistema de pensiones argentino a partir de la reforma de 1994. La tercera seccion resume
el desarrollo de la crisis fiscal y financiera mas grave de la historia argentina y trata el papel
que desempefiaron los distintos actores politicos, sociales y economicos. Por ultimo, la cuarta
seccion discute algunos de los problemas estructurales que enfrenta el sistema y cémo
impacto la crisis sobre dichos problemas, arribando a la conclusion de que el sistema requiere
un ajuste respecto del nuevo contexto econdémico y social de la Argentina, procurando un
consenso social y politico en relacion a su disefio basico, con vistas a preservar la meta de una
cobertura creciente al tiempo que se enfrentan restricciones fiscales.

2. EL SISTEMA PREVISIONAL

2.1. El sistema anterior a la reforma de 1994

El sistema previsional de la Argentina esta proximo a cumplir su primer centenario,
dado que en 1904, se crearon los primeros esquemas que cubrian a los empleados publicos.
Durante la mayor parte de sus primeros cincuenta afios de existencia, el sistema fue
expandiéndose gradualmente y, para 1940, alrededor del 7% de la fuerza laboral estaba
protegida por la Seguridad Social con una amplia gama de esquemas heterogéneos. En su
mayor parte, los esquemas estaban disefiados como regimenes capitalizados, pero, en muchos
casos, su condicion financiera a largo plazo era débil. Hacia fines de la década del 40 y
durante gran parte de la del 50, el sistema se expandio rapidamente y se volvid mas
homogéneo; en 1958, se establecid que los beneficios equivaldrian al 82% del sueldo de los
trabajadores activos que ocuparan un puesto similar, pero no se aprob6é un incremento
significativo de los aportes ni de la edad de jubilacion. Como consecuencia, a mediados de la
década del 60 las distintas cajas enfrentaron graves problemas financieros lo que llevo a la
aprobacion de una nueva ley que consolidé en solo tres fondos a la mayoria de las cajas
preexistentes a nivel nacional (Empleados Publicos, Autonomos y Comercio, Industria y otras
actividades), aumentando la edad minima para jubilarse a 60 afios para los hombres y a 55,
para las mujeres. La misma reforma increment6 las contribuciones a un total del 20% del
salario (5% aporte del trabajador y 15%, del empleador), mientras que otros esquemas
gestionados a nivel provincial (para empleados publicos y otras actividades independientes
especiales) siguieron funcionando con resultado financiero diverso.
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El nuevo disefio fue aplicado durante mas de 25 afios hasta que sus crecientes
dificultades de financiamiento llevaron al Gobierno a iniciar la consideracion de una reforma
de fondo. Durante la mayor parte de la década del 80, el sistema enfrent6 crecientes déficit,
financiados - en parte-, por medio de la postergacion ilegal de los ajustes de los beneficios
segun el costo de vida. Esta estrategia condujo a que se iniciara una enorme cantidad de
demandas contra el gobierno que, generalmente, resultaron favorables a los jubilados.

A principios de la década del 90, la necesidad de introducir una reforma se habia
vuelto imperiosa. El déficit del sistema nacional, que, en afios anteriores, nunca habia
superado el 1% del PIB, aumento6 a 1,7% para 1993, al tiempo que los sistemas provinciales y
otros esquemas especiales sumaron otro 2% de déficit al resultado consolidado (DGSC, 2000
y ANSES, 1995). La estrategia de evitar el aumento de los beneficios habia resultado
contraproducente y la deuda acumulada con los pensionados se calculaba en un 3% del PIB.
En esta coyuntura, enfrentando un grave debilitamiento del sistema en su capacidad de pagar
los beneficios, una situacion fiscal empeorada y una estructura institucional altamente
ineficiente, el Gobierno prepar6 un proyecto de reforma del sistema que present6 al Congreso
en 1992.

2.2. La reforma’

Después de un prolongado tratamiento en el Congreso, la nueva ley fue aprobada en
octubre de 1993 y el nuevo sistema comenzd a operar en julio de 1994. Las principales
reformas consistieron en cambios en los parametros del sistema y en la organizacion
institucional. Los cambios paramétricos mas importantes incluian un incremento en la tasa de
aportes de los empleados (del 10% al 11%), un aumento de la edad minima para optar por la
jubilacion (de 5 afos, a 60-65 afios para mujeres y varones), un incremento en la cantidad de
afios de aportes necesaria para poder cobrar los beneficios de la jubilacion (paso de 20 afios a
30 afos) y una reduccion en la tasa esperada de reemplazo (de entre 70% y 82% del promedio
de los ultimos tres afios de trabajo a un promedio de aproximadamente 60% de los tltimos 10
aflos de trabajo). Todos estos cambios se introducirian gradualmente, implementando
plenamente el primero para el 2001, el segundo, para el 2007 y el ultimo, después de un
periodo de transicion de aproximadamente 40 afios.

En cuanto a la organizacion institucional, el nuevo sistema se basaba en dos pilares.
Un primer pilar, financiado con los aportes patronales del 16%, otorgaria un beneficio unico
equivalente a aproximadamente el 28% del salario promedio a aquellos que cumplian con los
requisitos de la edad minima y la cantidad minima de afios de aportes. El segundo pilar
constaba de dos esquemas y los trabajadores debian optar por uno u otro. Si querian afiliarse
al nuevo esquema de reparto gestionado por el Gobierno, sus aportes personales serian
utilizados para financiar un beneficio de 0,85% del ingreso de referencia (el promedio de los
ultimos 10 afios) por afio de aportes. De esta manera, para un trabajador en edad de jubilarse
con 35 afios de aportes, los beneficios derivados de este pilar rondarian el 30% de su salario.
En el caso de una persona con un ingreso promedio, el beneficio total seria aproximadamente
el 58% de su salario (28% proveniente del primer pilar y 30%, del segundo). El segundo
esquema era un modelo con base en una cuenta individual de capitalizacion, en la que los
individuos acumularian sus contribuciones personales (netas de costos administrativos y de
seguro de invalidez y de fallecimiento) y obtendrian, al momento de jubilarse, un beneficio
definido por sus contribuciones. Las simulaciones basadas en proyecciones razonables acerca
de la renta acumulada indican que los beneficios de este esquema rondarian el 35% del

! Para una descripcion detallada del nuevo sistema, ver Rofiman (2000)
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salario, alcanzando un beneficio total del 63% del salario de un trabajador con salario
promedio y alta densidad de contribuciones. En resumen, las simulaciones indican que el
sistema estaba disefiado para que los beneficios esperados de cada esquema fueran similares,
con una pequefia ventaja (y mayor riesgo) para el sistema de capitalizacion. Se cred un
beneficio de transicion, para compensar los afios de aportes previos a 1994, que se pagd a
todos los trabajadores en vias de jubilarse.

2.3.  Elsistema después de la reforma

La reforma aprobada en 1993/4 fue la herramienta elegida para enfrentar la creciente
crisis del sistema previsional. Los principales objetivos explicitados de estas reformas fueron
fomentar la formalidad en el mercado laboral, contener el creciente costo fiscal del sistema y
crear las condiciones basicas para el desarrollo firme del mercado de capitales interno. La
situacion de cada una de estas tres areas sera analizada a continuacion y en forma separada.

2.3.1. Formalidad y cobertura

El nuevo sistema fue muy promocionado, tanto por el Gobierno como por las nuevas
compafiias Administradoras de fondos de pensiones ("AFJP"). Al iniciarse la implementacion,
se le dio a los trabajadores activos la opcion entre afiliarse al nuevo esquema de reparto o al
de capitalizacion, siendo este ultimo la opcidon por omision. El esfuerzo realizado por las
nuevas AFJP fue muy importante, ya que contrataron una fuerza de ventas de casi 30.000
personas y gastaron mas de 500 millones de doélares en marketing y comisiones de ventas
durante los primeros meses. Como resultado, aproximadamente 2.200.000 trabajadores
optaron por una AFJP, mientras que 2.700.000 trabajadores siguieron en el esquema de
reparto. Alrededor de 800.000 trabajadores, que no ejercieron la opcion, fueron distribuidos
aleatoriamente entre las AFJP, alcanzando asi un total de 5.700.000 trabajadores afiliados al
nuevo sistema. Esta cifra era relativamente baja, ya que se calculaba que la fuerza laboral
rondaba los 14.000.000 de trabajadores. Incluso teniendo en cuenta a los afiliados a sistemas
provinciales y especiales, la cobertura total era muy inferior al 50% de la fuerza laboral total.
Después de la primera inscripcion masiva, la cantidad de afiliados a los fondos de
jubilaciones y pensiones continu6 creciendo, llegando a 9.100.000 hacia fines de 2002, lo que
representaba un total de 11.100.000 al sumar ambos esquemas. Este crecimiento puede
explicarse por las nuevas afiliaciones a las AFJP (2.400.000), pero, mas importante aun, por
la asignacion a las mismas de 3.200.000 trabajadores que no habian manifestado una opcion
explicita. El incremento de la cantidad de trabajadores afiliados no se vio acompafiado por un
incremento similar en el nimero de cotizantes reales, que sigui6 oscilando entre 4.000.000 y
4.500.000 durante la mayor parte del periodo, lo que indica que la mayoria de los nuevos
trabajadores contratados eran trabajadores informales con un breve periodo de empleo formal
o eran individuos que entraban y salian de la fuerza laboral.
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Grafico 1. Fuerza laboral: individuos afiliados al sistema de pensiones y cotizantes
(en millones de individuos)
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Fuente: propia, basada en datos de la SAFJP

Aunque entre los trabajadores mas jovenes la participacion en el sistema no aumento
con posterioridad a la reforma, los requisitos mas estrictos para poder alcanzar el beneficio
llevaron a la disminucién de la cobertura entre los individuos de edad avanzada. El viejo
sistema, atn teniendo graves problemas fiscales, estaba en condiciones de ofrecer una amplia
cobertura a los ciudadanos de la tercera edad. Para 1993, el porcentaje de la poblacion mayor
de 65 afios que no estaba cubierto por el sistema de pensiones alcanzaba el 23%, cifra que se
reduce al 12,5% si se considera cubiertos a los conyuges de jubilados. El primer indice trepd
hasta casi el 35% en 2001 y este crecimiento es similar cuando consideramos el porcentaje
que no cuenta con pension propia o de sus conyuges (de 12,5% a 25%). Un indicador
relacionado, la proporcion de la poblacion que no tiene pension ni ninguna otra fuente de
ingresos, paso del 7,4% en 1993 al 19% en 2002, un incremento dramatico de la poblacion sin
ningln tipo de ingreso.

Es posible que, en las proximas décadas, continue la caida en la cobertura y que
afecte a una proporcion mayor de la poblaciéon. Por medio de una simulacion de
comportamientos, es posible calcular la tendencia a largo plazo del nivel de cobertura. El
grafico 3 muestra como aumentara la proporcion de personas de 65 afios y mas que carecen de
beneficios - que ya habia aumentado de aproximadamente 22%, antes de la reforma, a casi
33% en 2002 -, y que va a superar el 50% para el afio 2015, alin si se produce una
recuperacion del cumplimiento por parte de los trabajadores activos en el corto plazo.
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Grafico 2. Poblacion de 65 afios y mas que no cuenta con cobertura, 1990-2002
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Grafico 3. Poblacion de 65 afios y mas sin cobertura. 1990-2002
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Fuente: propia, basada en datos de Rofman, Stirparo y Lattes, 1997 y en el grafico 2.

2.3.2. La situacion fiscal

Aunque la mayoria de los trabajadores se afiliaron al esquema de capitalizacion (ya
sea por eleccion o por omision), los beneficios de los actuales jubilados y pensionados aun
siguen siendo pagados por la ANSES, un organismo previsional del Estado. Los beneficios de
todos los trabajadores que se jubilaron antes de la reforma, més los correspondientes al primer
pilar, al nuevo sistema de reparto y a los beneficios compensatorios son financiados por la
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ANSES. Ademas, el inicio en 1994 de una politica de integracion de los esquemas
provinciales al sistema nacional llevo al incremento de los gastos; aunque los ingresos
decrecieron notablemente como consecuencia de la baja en las tasas de aportes patronales’,
resultante de una politica adoptada por el gobierno en ese mismo afio para fomentar la
competitividad en el mercado laboral. Como resultado de esta combinacion de factores, la
ANSES tenia a fines del afio 2002 una capacidad para financiar menos del 30% de su
presupuesto a través de las contribuciones mientras que el resto era cubierto con rentas
generales y otros impuestos especificamente destinados a tal fin.

Es dificil evaluar el impacto fiscal de la reforma ya que se produjeron multiples
cambios en el sistema en forma simultanea y no se dispone de informacion contra factica
precisa para definir las diferencias. El impacto puede estimarse mediante el calculo de sus
efectos sobre algunas de las principales variables. En primer término, la pérdida de ingresos
sufrida por el sistema a raiz de la transferencia de contribuciones al esquema de capitalizacién
se puede estimar en valores cercanos al 1.4% del PIB en 2001 y al 1,15% para el 2002°. Sin
embargo, es importante considerar los efectos de la reforma paramétrica que produjeron una
reduccion del gasto. Suponiendo que, de no haberse implementado la reforma, los gastos
habrian aumentado aproximadamente un 3% por afio®, el pago de los beneficios deberia haber
insumido casi un 1,05% mas del PIB de lo que se registro, con lo que resulta un efecto neto de
la reforma del 0,1% del PIB en el afio 2002. Otras politicas influyeron sobre las finanzas de la
ANSES, especialmente la reduccion de los aportes patronales (1% del PIB para el 2002) y el
costo de los sistemas provinciales transferidos a la ANSES (0,7% del PIB). En general, el
efecto consolidado de las politicas previsionales adoptadas desde 1993 resultdé en un déficit
del 1,8% del PIB para el afio 2002, del cual sélo la vigésima parte podia ser atribuida
directamente a la reforma. El resto se explica por la reduccion de los aportes patronales y por
la transferencia de los sistemas provinciales.

2 Los aportes patronales a la seguridad social (incluyendo pensiones, asignaciones familiares, seguro de
desempleo, seguro de salud para la vejez y seguro de salud) se redujeron en 1994 con el fin de fomentar la
formalizacion de la fuerza laboral y la competitividad. La reduccion varia segin las provincias y la industria y ha
sido modificada varias veces desde su inicio. En promedio, las tasas de contribuciones reales de los empleadores al
sistema previsional estan en un 50% de su nivel original.

? Estas cifras han sido calculadas presuponiendo que la tasa de contribucion del 10% vigente antes de la reforma
no ha sido modificada y que todos los aportes de los trabajadores seguian direccionados al sistema de reparto.

* Este calculo se basa sobre un crecimiento de la poblacién en edad de retirarse del 1,5% anual y un aumento de
los beneficios promedio del 1,5% anual.
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Tabla 1. Efecto fiscal de la reforma previsional y otras politicas relacionadas. 1993-2002

% del PIB
Costo de transicion Otras politicas que afectan al sistema
~ de pensiones EFECTO|
Afo
Costo Reducion de . TOTAL
Ingresos Ahorro de " " Costo de sistemas [|Total otras
AFJP Gastos Trap:r‘o‘ i aa;fc?nr:; prov. transferidos politicas
1993 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
1994 0.29% 0.14% 0.15% 0.41% 0.23% 0.64% 0.79%
1995 0.83% 0.28% 0.55% 0.37% 0.35% 0.72% 1.28%
1996 1.03% 0.40% 0.63% 0.77% 0.70% 1.47% 2.11%
1997 1.16% 0.50% 0.65% 0.84% 0.83% 1.67% 2.32%
1998 1.27% 0.62% 0.65% 0.77% 0.83% 1.60% 2.25%
1999 1.41% 0.80% 0.61% 1.09% 0.88% 1.97% 2.58%
2000 1.39% 0.95% 0.44% 1.47% 0.86% 2.33% 2.77%
2001 1.37% 1.16% 0.21% 1.47% 0.91% 2.37% 2.58%
2002 1.14% 1.05% 0.09% 0.98% 0.72% 1.70% 1.79%

Fuente: propia, basada en informacion de la ANSES y de la AFIP.

2.3.3 El esquema de capitalizacion

El esquema de capitalizacion, creado como parte del nuevo sistema integrado en
1994, tiene una historia ain muy breve, lo cual dificulta la evaluacion de su desempefio.
Como se sefiald anteriormente, aproximadamente el 80% de los trabajadores formales esta
afiliado a este esquema, pero los cotizantes reales representan menos del 25% de la fuerza
laboral. Las Administradoras han acumulado activos desde el comienzo del sistema que, para
fines de 2002, representaban el 12% del PIB. Las utilidades de estos fondos han sido mas
elevadas de lo que se esperaba, alcanzando una media real anual del 10,5% del PIB, aunque
esta cifra se ve muy afectada por el criterio de valuaciéon aplicado por el ente de supervision.
Aunque se trata de un esquema relativamente joven, ya se esta pagando beneficios a
aproximadamente 112.000 jubilados, invalidos y pensionados.

Entre los muchos problemas que ha enfrentado el esquema de capitalizacion, la
diversificacion de las inversiones ha sido uno de los mas graves. Desde el inicio del sistema,
casi un 50% de los activos ha sido invertido en bonos publicos, (exceptuando el afio 1997 en
que los depositos a plazo fijo crecieron rapidamente al ser utilizados como instrumentos
derivados y la inversion en acciones también fue importante). La concentracion del riesgo,
habitualmente explicada por la falta de alternativas y por el alto rendimiento de los bonos del
gobierno, hizo que los fondos de pensiones fueran extremadamente vulnerables a los
problemas fiscales del gobierno argentino. Asimismo, la alta concentracion en bonos publicos
condujo a un debate acerca de la razonabilidad de contar con un esquema de capitalizacion
cuando la mayoria de los fondos eran igualmente transferidos al Gobierno y respecto de su
diferenciacion respecto del esquema de reparto. Un problema especifico surgio a partir de los
criterios de valuacion aplicados a ciertos instrumentos. A medida que los fondos de
jubilaciones y pensiones comenzaron a acumular activos, se advirtié un problema creciente: el
precio de los bonos publicos en los mercados secundarios tenia una alta volatilidad y eso
afectaba el funcionamiento del sistema, ya que las Administradoras debian preocuparse por
las variaciones a corto plazo aun cuando planeasen mantener los activos en sus carteras por
largos periodos. Con el fin de reducir la volatilidad de los fondos, la Superintendencia decidio
que algunos instrumentos de deuda (especialmente los bonos del gobierno) que las
Administradoras preveian conservar hasta su vencimiento recibirian un valor técnico que
reflejara el devengamiento de intereses y amortizaciones de los mismos. Este sistema era
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eficiente para reducir la volatilidad, pero también creaba un nuevo problema, ya que los
valores de mercado reflejan la volatilidad a corto plazo pero también el riesgo a largo plazo y
eso no se reflejo en los precios técnicos. A medida que aumentaron los problemas fiscales, el
valor de mercado de los bonos emitidos por el Gobierno bajo y creci6 la brecha entre el valor
técnico y el valor de mercado, llegando en algunos casos a cerca del 100%.

Tabla 2. Fondos de pensiones. Inversion y estructura. 1994-2002

Dic94 Dic-95 Dic96 Dic-97 Dic-98 Dic99 Dic-00 Dic-01 Dic-02
Cuentas efectivo 6,33 1,68 1,83 0,98 1,52 0,97 0,28 2,23 1,12
Deuda gubern. 4983 5268 52,70 4336 4999 5230 5462 6797 7573
Deuda corporativa 584 8,71 7,78 2,86 2,50 2,13 2,80 1,69 1,08
Plazos fijos 2755 24,76 1419 2444 18,83 15,47 15,63 10,89 2,72
Acciones 1,53 5,85 18,74 21,46 1836 20,54 12,26 10,24 8,46
Fondos mutuos 5,01 1,74 2,34 4,47 6,59 6,28 8,21 1,97 1,32
Inversion exterior 0,08 0,73 0,16 0,37 0,25 0,37 4,47 1,84 7,81

Fuente: SAFJP, 2002.

3. LA CRISIS

Puesto que el objetivo de este documento es tratar la relacion entre el sistema de
pensiones y la crisis econdomica en la Argentina, es necesario considerar el contexto en el que
dicha crisis se produjo. Los problemas fiscales y financieros de la Argentina de fines de 2001
y de 2002 estan estrechamente relacionados con el sistema de pensiones. Por lo tanto,
presentamos una descripcion somera de estos aspectos con el fin de esclarecer el trasfondo de
los mismos. Un problema al respecto surge del hecho de que este trabajo estd siendo
redactado al tiempo mismo en que transcurre la crisis y no con posterioridad a su resolucion.
Por ende, muchas consideraciones pueden devenir obsoletas con rapidez como resultado de
los acelerados cambios de la situacion.

3.1 El aspecto fiscal

La Argentina ha enfrentado graves problemas fiscales durante muchos afios. Los
distintos niveles de gobierno (federal, provincial y municipal) no han sido capaces de
equilibrar sus presupuestos, en parte debido a los crecientes niveles de gasto y, mas
importante aun, debido a su incapacidad de recaudar impuestos en forma eficiente.

Durante la mayor parte de la década del 90, los déficits fueron financiados con
ingresos provenientes de la privatizacion y mediante una creciente deuda federal y provincial.
La situacion era dificil, pero controlable, hasta que una recesion econdémica comenzo a afectar
gravemente a los ingresos, provocando la acumulacion de deudas e incrementando la
participacion del servicio de las mismas en los gastos totales, al tiempo que los mercados
financieros emergentes internacionales se volvian mas duros. Durante la década del 90, los
gastos agregados fueron estables, oscilando entre un 30% y un 32% del PIB, para luego
comenzar a crecer hacia 1998, alcanzando al 35% en 2001. La mayor parte del aumento se
debio al servicio de la deuda, que paso de 1,6% del PIB en 1990 a 5,3% en 2001. Durante el
mismo periodo, los gastos agregados por pensiones (incluyendo los sistemas nacionales y
provinciales) se mantuvieron estables en torno al 8% del PIB.
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Grafico 4. Gasto publico agregado (Federal, provincial y municipal), 1990-2001

40

35

Intereses

T Al

S e 53 Wi e Fapg <

Pensiones

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001

Fuente: Ministerio de Economia, 2002

Ya desde principios de 2001, la crisis se acelerd y resultd en una caida del 9% de los
ingresos a nivel federal. Esto llevd a que el Gobierno aplicara politicas que apuntaban a
limitar el gasto, promover el cumplimiento fiscal y fomentar el crecimiento econémico,
incluyendo una serie de medidas especificas cuyo objetivo era reducir el gasto en Seguridad
Social. En julio de 2001 se aplicé una reduccion del 13% a las jubilaciones que superaban los
$500. Esto produjo un ahorro del orden del 0,2% del PIB en 2001 y en 2002. Ademas, no se
compenso la inflacion acumulada de alrededor del 40% durante 2002, lo que resultd en una
reduccion del valor real de los beneficios y generd mayores ahorros. Como consecuencia de
ello, el gasto total en pensiones a nivel nacional ha descendido del 6,3% del PIB en 2001 al
5,0% en 2002, y se espera que ronde el 3,8% en 2003. Si no se ajustan los beneficios durante
el 2003, el gasto consolidado por pensiones deberia ser inferior al 5% del PIB.

3.2 El aspecto financiero

Mientras crecian los problemas fiscales, el sector financiero argentino se veia
expuesto a una creciente presion por parte tanto del mercado interno como del internacional.
Entre marzo y noviembre de 2001, las reservas externas bajaron un 45% y los depositos
bancarios cayeron un 22% durante el mismo periodo. Este descenso impuls6 al gobierno, el 3
de diciembre de 2001, a limitar firmemente las extracciones en efectivo y las transferencias
internacionales de divisas. Pocas semanas después, el gobierno decretd la suspension de pagos
de la deuda publica y la devaluacion de la moneda. El incumplimiento en el pago de la deuda
gubernamental, la devaluacion del peso (una caida del 70% en 2002) y la pesificacion’ de
todos los depositos y préstamos locales aceleraron vertiginosamente la crisis. Miles de

5 Después de la devaluacion, el gobierno decidié convertir en pesos todos los depositos denominados en délares
estadounidenses, a un tipo de cambio de 1,40 pesos por ddlar, y los préstamos a un tipo de cambio de 1 peso por
dolar. Esta conversion asimétrica y el hecho de que la deuda externa no se vio afectada por esta disposicion,
provocd una situacion de extrema vulnerabilidad en la mayoria de los bancos
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depositantes individuales iniciaron demandas contra los bancos y el Gobierno tratando de
recuperar sus depodsitos en dolares y, en muchos casos, los bancos se vieron obligados a
devolver los depositos en divisas.

33 El sistema de pensiones

En el marco de la profunda crisis fiscal y financiera, el sistema de pensiones se ha
visto afectado de diversas maneras. Por una parte, la crisis tuvo un impacto directo sobre la
situacion financiera de la ANSES ya que decliné el valor real de los beneficios al tiempo que
la baja en el cumplimiento del pago de los aportes afectd la cobertura, al menos en el corto
plazo. El efecto fiscal de estas tendencias fue positivo, ya que el porcentaje del PIB que el
Gobierno debia transferir a la ANSES para cubrir las pensiones descendio de 1,58% en 2001 a
1,20% al afo siguiente, debido al congelamiento de los beneficios. A medida que las
contribuciones se incrementen en el futuro proximo, la presion fiscal deberia seguir bajando a
no ser que se produzca un aumento de los beneficios para compensar la inflacion pasada.

Asimismo, el Gobierno implementd una gran cantidad de politicas "urgentes",
apelando, en varios casos, al sistema previsional como herramienta para compensar los
problemas macroecondémicos y financieros. La mayoria de estas politicas requirid
modificaciones de la legislacién basica, que fueron aprobadas por decreto debido a las
circunstancias excepcionales imperantes. Este es un factor importante, ya que la falta de
apoyo por estas medidas en el Congreso hacia que el sistema fuera sumamente volatil. Los
cambios afectaron distintos aspectos, incluyendo el valor de los beneficios vigentes, las tasas
de aportes, las reglas de inversiones que regian al esquema de capitalizacion, las comisiones
de las Administradoras de fondos de jubilaciones y pensiones, los beneficios del esquema de
capitalizacion, etcétera. Aunque algunos de estos aspectos requerian una revision y una
mejora, el procedimiento para implementarlas pocas veces fue resultado de un anélisis
ponderado o de las herramientas normativas adecuadas. En muchos casos, los cambios
importantes fueron ocultados en el marco de Decretos més amplios, mientras que en otros, las
autoridades reguladoras de segundo nivel, valiéndose de tecnicismos que justificaran su
accionar, promulgaron importantes reformas. Algunas de estas medidas han sido revertidas
recientemente; mientras que otras mantienen su vigencia.

La compleja situacion del sistema de pensiones alimento el debate preexistente sobre
la sustentabilidad y la eficiencia del modelo. En dicho debate, se ha cuestionado al sistema
acusandolo de ser inflexible, fiscalmente insostenible, demasiado expuesto a las presiones
politicas, incapaz de proteger a los sectores sociales mas vulnerables y excesivamente
oneroso. Diferentes grupos de interés han propuesto reformas al sistema, apuntando a
objetivos diversos. Algunos de los debates y eventos mas significativos de los tltimos tres
afios pueden sintetizarse en los siguientes términos:

3.3.1 Ciriticas, propuestas y medidas del Gobierno

El gobierno de Fernando De la Raa (1999-2001) redact6é una serie de proyectos de
reforma que apuntaban al mejoramiento, a corto y mediano plazo, de la estabilidad fiscal
mediante la ampliacion de la cobertura, la promocion del desarrollo del mercado de capitales,
el fomento de la competencia y la reduccién de los costos del esquema de capitalizacion.
Aunque estos objetivos estaban presentes en todas las propuestas, las medidas efectivas
cambiaron con el tiempo y, en algunos casos, fueron contradictorias. Ya a fines de diciembre
de 1999 (a pocas semanas de haber asumido la Presidencia), se aprobd una nueva ley que
modificaba algunos aspectos del sistema tributario, incluyendo las reglas que regian a un
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grupo de pequefos empleadores y de trabajadores autonomos (a los que se llama
"monotributistas" porque solo deben efectuar un pago mensual inico para cumplir con la
seguridad social y el impuesto a las ganancias). Esta nueva ley redefinié las contribuciones,
eliminando la contribucion previsional y canalizando toda la recaudacion hacia rentas
generales, afirmando que los cotizantes seguian teniendo derecho a una pension (aunque
nunca se aclar6 de donde procederia el financiamiento de la misma). Esta modificacion
motivé que alrededor de 400.000 trabajadores auténomos, que previamente aportaban al
sistema, se pasaran a la nueva modalidad, lo que equivalié a una reduccion del 10% de la
cantidad de cotizantes al SIJP. Dicha ley también aument6 el salario contributivo maximo
para la Seguridad Social, que pasé de 6,6 sueldos promedio a 8,25 veces el mismo indicador.

Asimismo, en diciembre de 1999, y como parte de un intento por reorganizar la
relacion fiscal entre el gobierno nacional y los gobiernos provinciales, se firmoé un Pacto
Federal. Entre las diversas disposiciones relativas a impuestos y a gastos, un breve apartado
dispuso que las provincias que aun no habian transferido sus sistemas de pensiones al
gobierno federal habrian de "armonizarlos" con el SIJP y el gobierno federal financiaria,
desde 2001, un porcentaje creciente del déficit existente. Este Pacto provoco un sin nimero de
discusiones respecto del significado real del término "armonizaciéon", y abri6é un espacio para
la manipulacion y las negociaciones politicas respecto de las transferencias que realizaria el
gobierno federal a las provincias.

Algunos meses después, en mayo de 2000, un decreto dispuso la reduccion de los
beneficios a beneficiarios menores de 60 afios. Este decreto nunca fue implementado
plenamente debido a los cuestionamientos legales y a las dificultades de su implementacion.
Simultaneamente, se envid un proyecto de reforma al Congreso. Los cambios incluian varias
propuestas para favorecer la competencia en el esquema de capitalizacion y una modificacion
sustancial del esquema gerenciado por el Gobierno, con una reduccion de los beneficios
correspondientes al primer pilar y con la creacion del pilar cero, o prestacion universal que
favoreceria a todas las personas mayores de 70 afios que carecieran de otros ingresos. La
reforma nunca fue tratada en el Congreso.

En octubre de 2000, se envié un nuevo proyecto al Congreso, parecido al anterior,
pero que incluia incentivos adicionales para fomentar el retraso de la jubilacion. El Congreso
tampoco tratdo esta propuesta y, el 29 de diciembre de 2000, el Presidente promulgdé un
Decreto de Necesidad y Urgencia® que la ponia en vigencia. Varios diputados de la oposicion
plantearon la inconstitucionalidad del mismo y su aplicacion se ha visto bloqueada por mas de
dos afios.

La aceleracion de la crisis fiscal durante el afio 2001 proporcioné al Gobierno la
oportunidad de promover nuevas reformas en el sistema. En julio de 2001, todos los
beneficios superiores a $500 fueron reducidos en un 13% (una medida similar fue aplicada a
los salarios de los empleados publicos), medida que dio origen a muchos juicios pero que se
aplico hasta fines de 2002, momento en que fue derogada (y se ha iniciado la devolucion, en
bonos, de los beneficios retenidos). Asimismo, en noviembre de 2001, en un intento por
revitalizar la economia deprimida, el Gobierno redujo los aportes de los trabajadores a la
Seguridad Social de 11% a 5% (esta medida fue derogada inmediatamente en lo atinente a los
trabajadores afiliados al esquema de reparto, pero se mantuvo para los de capitalizacion). La
implementacion de este cambio requirié una modificacion de la Ley, por lo que se promulgd
un nuevo Decreto Legislativo que incluia varios cambios (algunos de los cuales ya estaban

® La Constitucion de 1994 autoriza al Presidente a promulgar Decretos de Necesidad y Urgencia, con capacidad
legislativa, en "circunstancias excepcionales".
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incluidos en el Decreto aprobado en diciembre de 2000) concebidos para reducir los costos
del esquema de capitalizacion y se modifico, en forma retroactiva, una reglamentacion de la
Superintendencia de Seguros que produjo una fuerte disminucion en el corto plazo de la prima
del seguro por invalidez y fallecimiento que pagaban las AFJP; aunque dicha prima volvera a
aumentar en los afios venideros. También se incluyeron cambios en la estructura de
comisiones solicitados por la industria de AFJP.

Con el fin de iniciar un proceso de renegociacion de la deuda, el Gobierno ofrecié un
importante canje que reemplazo la mayoria de los bonos del gobierno en manos de los
inversores internos por un nuevo instrumento en forma de préstamo que tiene una tasa de
interés mas baja pero que cuenta con garantias especiales de pago. Este canje abarcaba a los
fondos de pensiones, compaiiias de seguros, bancos comerciales y de inversion y, en muchos
casos, a tenedores individuales y se llevo a cabo en noviembre de 2001. Asimismo, un nuevo
Decreto, promulgado en noviembre, dispuso que todos los depositos a plazo fijo que tuvieran
las Administradoras de fondos de pensiones en bancos locales o extranjeros, debian ser
convertidos en Letras del Tesoro. Estos cambios produjeron un incremento acelerado de la
exposicion de los fondos a la deuda publica, que pasé del 50% en junio de 2001 a casi el 70%
seis meses después.

Como la mayor parte de la deuda publica estaba denominada en ddlares, surgidé un
conflicto singular cuando se abandond la convertibilidad en enero de 2002 y se inici6 la
flotacion del peso. Después de varios meses de confusion, el Gobierno decidié canjear los
préstamos por instrumentos denominados en pesos. La conversion se realizd sobre la base de
un tipo de cambio de 1,40 pesos por dolar, y los nuevos préstamos ofrecen una tasa de interés
mas baja (entre 3,5% y 5%) pero estan indexados segln el indice de precios al consumidor.
Poco después de la conversion, el Gobierno comenzo a pagar los intereses de estos préstamos
y ha cumplido el cronograma de pagos desde entonces’. Este proceso implicé un importante
incremento en el valor real de los activos, sobre todo si se lo compara con la inflacion (40%)
o el salario medio (82%). Sin embargo, la exposicion al riesgo del gobierno aumento
marcadamente y, a fines de 2002, casi el 78% de los fondos estaba invertido en instrumentos
emitidos por el gobierno. Asimismo, algunos miembros del sector de Administradoras y
algunos abogados independientes han cuestionado la constitucionalidad de la "pesificacion",
y, de haber un fallo favorable de los tribunales, podria resultar un importante pasivo fiscal.

Cuando asumio el nuevo gobierno, en enero de 2002, se aprecié un cambio gradual en
el programa de accion. Por un lado, el Ministerio de Trabajo y Seguridad Social comenzé a
estudiar posibles reformas en el disefio del sistema. Por el otro, el Ministerio de Economia
asumio toda la responsabilidad sobre las decisiones respecto de los activos de los fondos de
jubilaciones y pensiones, especialmente en lo tocante a las tenencias de bonos publicos.

Después de unos meses, el Ministerio de Trabajo y Seguridad Social tom6 una actitud
proactiva y propuso una serie de modificaciones al sistema. La Ministro Caamafio - que
anteriormente habia sido una ferviente opositora del esquema de capitalizacion -, expreso
publicamente que el sistema "...no sélo brinda unos beneficios terribles a los jubilados, sino
que los cotizantes actuales y los futuros pensionados enfrentan un futuro incierto....", y
propuso introducir profundos cambios en el sistema sin entrar en muchos detalles. Se dispuso
crear una comision de expertos y se invitd a todos los sectores interesados (organismos
gubernamentales, partidos politicos, asociaciones de la industria, colegios profesionales y
sindicatos). Esta Comision fue formalmente creada en septiembre de 2002 y, para fines de

7 En varias instancias, las AFJP han cuestionado la conversion y se han negado a recibir los pagos de intereses
sobre los nuevos instrumentos. Sin embargo, el Gobierno ha seguido depositando los pagos en cuentas judiciales.
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diciembre, dio a conocer un Informe de Avance" que era muy normativo y que presentaba
algunas propuestas pero sin el sustento de un andlisis de viabilidad econdmica, fiscal y
financiera. La reforma del sistema era la idea central y proponia la creacion de un esquema de
cuatro pilares que incluia un beneficio no contributivo para los trabajadores informales y la
coexistencia de un esquema de reparto con uno de capitalizacion para los trabajadores
formales (si bien la propuesta no entra en detalles acerca del nuevo esquema, hay algunas
referencias a un esquema similar al aplicado en el Uruguay con una separacion de pilares en
funcion del nivel de ingresos). El sector privado recibi6 el informe con renuencia y lo califico
como ".. un informe poco serio, sin consenso o apoyo técnico, que propone una vuelta al
pasado..." (UAFJP, 2002).

3.3.2 Criticas y propuestas del Congreso

Al tiempo que el gobierno nacional promulgaba decretos y proponia reformas
tributarias que apuntaban a diversos objetivos, la actividad del Congreso fue también intensa.
Desde principios del afio 2000, varios Diputados propusieron una reforma a la ley que
habilitara a los trabajadores que habian optado o que habian sido asignados a una AFJP a
pasarse al sistema de reparto de gestion publica. Los funcionarios del Gobierno se opusieron a
esta medida pero, en mayo de 2002, la Camara de Diputados la sancioné y ha estado
esperando su tratamiento por el Senado desde agosto de 2002. Asimismo, una serie de
propuestas que modificaban el sistema - desde cambios menores a una revision completa -,
han sido presentadas y debatidas en ambas Camaras. Sélo en el ano 2002, los Diputados
presentaron 90 nuevos proyectos y los Senadores, 23, en relacion a la reforma del sistema de
pensiones. Sin embargo, s6lo dos de estos proyectos fueron aprobados.

3.3.3 Criticas y propuestas del sector privado

Otro sector involucrado en las discusiones sobre el sistema previsional ha sido el
privado, generalmente a través de las criticas y las propuestas realizadas por la industria de las
AFJP. Las Administradoras han estado muy activas, tratando de favorecer cambios que
mejoren su entorno comercial y oponiéndose a aquellos que lo perjudicarian. En este periodo,
se promovio activamente una enmienda especifica de la ley: la eliminacion de la restriccion
que ha limitado el cobro de comisiones a los aportes, ya que se argumentd que creaba
ineficiencias en la asignacion de costos. Las AFJP han hecho /obby con el fin de ampliar el
alcance de esta enmienda e incluir comisiones sobre los activos gestionados y sobre la
rentabilidad. Estas dos sugerencias fueron finalmente incluidas en el Decreto promulgado en
noviembre de 2001, aunque la comision sobre la rentabilidad fue luego suspendida.

Aunque la mayoria de las Administradoras aceptaron el canje de noviembre de 2001,
muchas se han resistido a la pesificacion de marzo de 2002. Los representantes de la industria
han estimado publicamente que este proceso produciria una pérdida de entre 60% y 70% de
los activos para fines de 2002 y han planteado, una y otra vez, que la conversion deberia ser
revertida. Un célculo estimativo del efecto real del cambio de moneda teniendo en cuenta el
valor de los préstamos a fines de 2002 indica que la pérdida no ha sido tal. En ese momento,
el valor de los activos habia aumentado un 96% en pesos y, debido a la devaluacion, habia
disminuido un 42% si se lo mide en doélares estadounidenses. Sin embargo, como se ha dicho
anteriormente, los titulares de las cuentas de capitalizacion se vieron claramente beneficiados
en términos del poder adquisitivo de sus fondos (debido al aumento en términos reales del
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40% de su valor) y la tasa potencial de sustitucion se incrementd en un 82%°. Aunque la
pérdida, medida en términos internacionales, ha sido importante, cabe preguntarse si €ste
deberia ser el criterio principal y no algun tipo de comparacion con el poder adquisitivo.

4. IMPLICANCIAS DE LA CRISIS Y DE LAS REFORMAS SOBRE EL MEDIANO Y EL
LARGO PLAZO

Es dificil evaluar las implicancias de la crisis y de las reformas implementadas por el
Gobierno sobre el mediano y el largo plazo debido al corto periodo de tiempo que ha
transcurrido y a causa de la elevada volatilidad de todo el sistema. La crisis generd algunos
problemas y profundiz6 otros que existian previamente.

Como ilustra el grafico 6, la cobertura de las personas de edad avanzada
probablemente disminuya en las proximas décadas como resultado del efecto combinado de la
creciente informalidad y de los requisitos mas estrictos. Esta consecuencia era obvia desde la
creacion misma del nuevo sistema, en 1994, momento en el que la cobertura era diez puntos
porcentuales mayor que en 2002. Este problema se vio exacerbado por la baja, en 2001, de los
cotizantes, cuando la cantidad de trabajadores que aportaban al SIJP declind en un 21%. Una
parte de esta disminucion se vio compensada por un incremento durante el 2002 (en
diciembre de dicho afio, la cantidad de cotizantes al SIJP fue de 3.800.000, comparado con
4.200.000 en diciembre del afio 2000 y con los escasos 3.200.000 de diciembre del 2001),
pero la cobertura atn resultaba muy baja, con un 25% de la fuerza laboral realizando aportes
al SIJP y entre un 6% y 7%, a las cajas provinciales, policiales y militares.

En el futuro, la baja cobertura de los trabajadores activos generara una caida de la
cobertura de los trabajadores de edad mas avanzada. Este hecho implica graves consecuencias
en materia de politica social (debido a que puede cuestionarse la efectividad de un sistema de
pensiones que cubre a menos del 50% de la poblacion objeto) y también acarrea importantes
riesgos fiscales. Entre ellos, la posibilidad de una nueva reforma previsional es importante. En
los ultimos tiempos se han discutido diversas propuestas para incrementar la accesibilidad de
los beneficios existentes (por medio de la reduccion del requisito de afios de aportes) o para
crear nuevos beneficios universales o beneficios no contributivos focalizados, temas que
recibirdn un apoyo creciente a medida que el problema de la cobertura se vuelva explicito
para la poblacion en general. Estos beneficios deberian financiarse con rentas generales, lo
que implicaria la generacion de un riesgo fiscal en potencia.

Un esquema no contributivo actualmente vigente otorga beneficios a las personas
mayores de 70 afios que carezcan de otros ingresos. Dicho programa también otorga
beneficios a otros grupos tales como personas pobres con discapacidad, mujeres con siete
hijos o mas, veteranos de la guerra de Malvinas y, componiendo el grupo mayoritario,
personas beneficiadas discrecionalmente por los miembros del Congreso. La focalizacion es
deficiente y el presupuesto disponible no alcanza el presupuesto para satisfacer la demanda,
lo que resulta en extensas listas de espera para obtener un beneficio. Hay aproximadamente
40.000 beneficiarios en la categoria de edad avanzada y la informacioén que resulta de una
encuesta especial realizada en 1997 indica que casi el 5% de la poblacion mayor de 65 afios
(alrededor de 185.000 personas) percibe este beneficio (Bertranou y Grushka, 2002).

¥ Esto implica que un trabajador que, en diciembre de 2001, podia comprar una renta equivalente al 30% de su
ultimo sueldo, un afio después - y sin hacer nuevas cotizaciones - podia obtener una renta equivalente al 55% de su
ultimo sueldo.
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El debate sobre la ampliacion de la cobertura exige, como minimo, realizar un
analisis fiscal basico para evaluar los costos. Una estimacion somera del costo de ampliacion
de la cobertura a todas las personas indica que, a partir del 2002, un nuevo beneficio universal
(es decir, uno que cubre a todos los individuos sin contemplar su situacioén dentro del sistema
de pensiones existente) de $200 mensuales insumiria alrededor del 2,6% del PIB. En
contraposicion, también seria posible calcular cudl seria el costo si solo se incluye a aquellos
que no reciben otros beneficios. En ese caso, se reduciria la poblacion objeto en dos tercios y
el costo descenderia a menos del uno por ciento. La reduccion de la cobertura esperada en el
futuro incrementaria la presion para proveer beneficios basicos a los individuos excluidos del
sistema contributivo. El efecto combinado del envejecimiento poblacional y de la menor
cobertura llevara a un incremento del 170% de la poblacion anciana sin cobertura para el
2025, a razon de una tasa de aumento anual del 4,4%’.

Tabla 3. Costo estimativo de la ampliacion de la cobertura de pensiones. 2002 y 2025.

Datos de 2002
Poblacion sin Costo de un beneficio fijo de $200
Intervalo Poblacion Beneficio previsional Universal Sélo a quienes no tienen pension
etario % # millones % pensiones % del | millones % pensiones % de
pesos  vigentes PIB pesos  vigentes PI1B
65y mas 3,707,959 32.8% 1,217,568 8,899 59.3% 2.6%] 2,922 19.5%  0.9%
70 y mas 2,500,876 24.7% 618,305 6,002 40.0% 1.8%| 1,484 9.9%  0.4%)
75y mas 1,464,866 17.4% 255,396 3,516 23.4% 1.0% 613 41%  0.2%
Data para el 2025
Poblacién sin Costo de un beneficio fijo de $200 (en $ de 2002)
Intervalo Poblacién Beneficio Previsional Universal Solo a quienes no tienen pension
etario % # millones % pensiones % del |millones % pensiones % del
pesos  vigentes PIB pesos vigentes P1B
65y mas 5,797,068 56.2% 3,257,952 | 13,913 92.8% 21%] 7,819 52.1%  1.2%)
70 y mas 3,994,013 42.3% 1,690,045 9,586 63.9% 1.4%]| 4,056 27.0%  0.6%)
75y mas 2,463,720 29.8% 735,168 5,913 39.4% 0.9%] 1,764 11.8% 0.3%

Nota (*) El Costo Total de las pensiones implica que no se incorporen correcciones en el programa
vigente para financiar los nuevos beneficios.
Fuente: propia, basada en Grushka (2002).

Aunque el costo de proporcionar beneficios a los excluidos del sistema formal se
incrementara a medida que disminuya el crecimiento poblacional y la cobertura formal, el
costo total de los programas de proteccion de los ingresos para la tercera edad probablemente
se reducird debido al gasto menor en beneficios formales. El costo real dependera de un
conjunto de variables, entre las que se destacan el valor real del beneficio plano, la politica
con respecto de los jubilados del sistema contributivo y el crecimiento de la economia.
Asimismo, una alternativa intermedia podria consistir en una mayor flexibilizacion del
sistema contributivo, autorizando a los individuos con una cantidad menor de afos de aportes
a optar por un beneficio reducido.

Un problema preexistente que acarrea graves consecuencias fiscales y que se acentud
a raiz de la crisis, es la limitada capacidad gubernamental en materia de recaudacion y de

% Cuando prepardbamos la version final de este documento (abril de 2003) el gobierno nacional creé un nuevo
plan, llamado "Plan Mayores", que otorga 150$ a las personas mayores de 70 afios que carezcan de otros
beneficios. Este plan es parte del programa laboral de emergencia creado en el 2002 cuyo objetivo es proporcionar
ingresos a 1.900.000 jefes y jefas de hogar. Este nuevo programa apunta a cubrir a 360.000 personas cuando esté
plenamente implementado e implicara un costo anual de 650 millones de pesos. En este momento, atin no se ha
definido si el "Plan Mayores" serd un programa a largo plazo, ya que el programa matriz, el "Plan Jefes", habra de
caducar a fines del afio 2003.
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aplicacion. Aunque la informalidad es alta, y, en muchos casos, resultante de los problemas
estructurales, la capacidad del Gobierno de asegurar el cumplimiento de las contribuciones ha
sido muy baja desde hace mucho tiempo. Poco antes de la reforma de 1994, la autoridad total
para recaudar y hacer respetar el pago de las contribuciones fue transferida de manos de la
administracion de la seguridad social a la autoridad tributaria, en ese entonces, la DGI.
Cuando el nuevo sistema comenzo6 a funcionar, se cre6 una muy eficiente base de datos y
rapidamente comenzaron a recibir, a través de bancos comerciales, las contribuciones que
luego eran transferidas a las instituciones pertinentes (incluyendo la ANSES, cada una de las
AFJP y otras). Esta base de datos permitia obtener informacion acerca del cumplimiento por
parte de trabajadores y empleadores, pero se hizo muy poco por asegurar el pago de las
contribuciones por parte de aquellos que no cumplian en término debido a los ineficientes
procedimientos internos de la DGI y a lentos procedimientos judiciales. En el afio 2001,
esperando que una especializacion mejoraria la eficiencia, se cre6 una nueva institucion que
estaria a cargo de la recaudacién y distribucion de las contribuciones de la seguridad social.
Este organismo (el Instituto Nacional de Recaudacion de la Seguridad Social, INARSS)
contaba con un directorio compuesto por representantes de las instituciones interesadas
(incluyendo las AFJP y los proveedores de seguros de salud). Sin embargo, la lucha por el
poder entre organismos del Estado derivd en una falta de apoyo a la actividad de dicho ente y,
desde su creacion, han circulado muchos rumores acerca de su disolucion.

Un tercer problema fiscal vinculado al sistema de pensiones esta relacionado con los
sistemas provinciales. Cada una de las 24 provincias que componen la Argentina tiene el
derecho de organizar su propio sistema de pensiones para proteger a sus empleados publicos.
Cada provincia cre6 su sistema hace ya varias décadas y, desde 1993, diez provincias han
transferido sus sistemas al programa nacional como parte del Pacto Fiscal de dicho afio. El
programa de traspaso, financiado parcialmente por el Banco Mundial, fue interrumpido en
1997 y el tratamiento de los problemas fiscales de las provincias que no habian efectuado
dicho traspaso se convirtié en un problema importante. Como ya hemos dicho anteriormente,
en 1999, un nuevo Pacto dispuso que dichas provincias armonizarian sus esquemas con el
sistema nacional y, a cambio, el Gobierno Federal financiaria parte de sus déficit. La
controversia respecto del significado exacto del término "armonizacion”" y la falta de cifras
exactas acerca de los sistemas provinciales prosiguio después del Pacto. No obstante, el
Gobierno Federal decidid dar curso a la transferencia a varias provincias aun cuando no
hubiese habido una divulgacién publica del estatus financiero de estos regimenes.

El costo y la eficiencia del sistema privado también deberian considerarse como un
problema estructural que se ha acentuado con la crisis. Las Administradoras de fondos de
jubilaciones y pensiones cobran una comision para cubrir gastos administrativos y el costo del
seguro (que cubre beneficios por invalidez y por fallecimiento). Esta comision se descuenta
de las contribuciones para evitar que los trabajadores irregulares vean sus cuentas agotadas
por el pago de las mismas, pero el enfoque ha generado una percepcion publica de comisiones
particularmente elevadas. Desde el comienzo del sistema y hasta fines del afio 2001, las
comisiones totales han sido relativamente estables, oscilando en torno al 3,4% de los salarios
(aproximadamente un 30% de la contribucion), lo que les ha deparado, en los ultimos afios,
muy altos ingresos a las AFJP. Hacia fines del afio 2001, las comisiones se redujeron
marcadamente a raiz de una nueva reglamentacion que resultdé en importantes ahorros en los
gastos de seguro, pero el efecto neto de estas modificaciones parece haber redundado en
mayores utilidades para las Administradoras y/o para las compaifiias de seguros asociadas con
ellas, y desde principios del afio 2003, las comisiones han vuelto a crecer. Los costos
administrativos reducen el nivel futuro de las jubilaciones y afectan la eficiencia general del
sistema de pensiones y podrian reducirse si hubiese un mercado mas competitivo con una
mejor estructura de regulacion y supervision. El organismo de supervision ha enfrentado
problemas para controlar una fuerte tendencia hacia la oligopolizacion del mercado, en el que
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casi no existe competencia entre las Administradoras. La debilidad de la supervision fue
particularmente clara en el afio 2001, cuando la Superintendencia resignd parcialmente su rol
como ente regulador y se convirtié en un participante activo de las negociaciones entre el
Ministerio de Finanzas y las Administradoras, representando, en algunas ocasiones, los
intereses de estas ultimas.

El sistema en general tiene varios problemas operativos que afectan la calidad del
servicio brindado a trabajadores y a jubilados. Uno de los mayores problemas radica en la
larga demora para obtener beneficios que afecta a los individuos que los solicitan. Debido a
que dicho proceso implica la participacion tanto de las AFJP como de la ANSES, la causa de
la demora puede atribuirse a ambas partes y, frecuentemente, a la deficiente integracion de los
procesos. Segun datos oficiales, la demora promedio desde que se solicita el beneficio hasta
su otorgamiento rondaba los doce meses en 1999 y escald a 16 meses en el afio 2001. Esto se
ve agravado en el caso de los trabajadores que solicitan un beneficio por invalidez, ya que
puede tardar hasta veinte meses para completarse todo el proceso. Estos datos no incluyen el
tiempo que deben dedicar los solicitantes a completar formularios y reunir la documentacion,
lo que normalmente insume varios meses. En algunos casos, las AFJP ofrecen financiar el
pago de los beneficios mientras se procesa el tramite, pero se trata de una solucion imperfecta
ya que no es universal y las AFJP tienen derecho a interrumpir los pagos en cualquier
momento. Otro problema se refiere al tratamiento de los trabajadores que no efectuan una
opcion explicita de afiliarse a una AFJP. El texto de la Ley original especificaba que serian
asignados a una AFJP pero el criterio para hacerlo era inaplicable y el Gobierno optd por
distribuirlos entre todas las Administradoras. La distribucion se basaba en la participacion de
mercado y los trabajadores individuales fueron asignados en forma aleatoria. Este criterio
sufrio dos modificaciones: la primera, en 1998, eliminé la regla de proporcionalidad
(asignando a los trabajadores en forma pareja entre todas las Administradoras) y la segunda,
en 2001, que dispuso su asignacion aleatoria entre las dos Administradoras menos onerosas.
Aun cuando esta ha sido una mejora sustancial, aun persiste un problema: la Ley exige que
todo el proceso insuma cuatro meses a partir del pago de la primera contribucion, y los fondos
se acumulan en cuentas no rentables durante todo el periodo, creando riesgos y perdiendo su
valor real.

Un problema mas general que afecta al sistema de pensiones es la escasa confianza
publica en las instituciones en general y, después de la crisis, en las instituciones financieras
en particular. El sistema de pensiones enfrentaba graves problemas para concitar el interés de
los trabajadores antes de la crisis (en los ultimos afos, mas del 75% de los nuevos
trabajadores no realiz6 una opcion explicita de afiliarse a una AFJP o al esquema de reparto, y
debieron ser asignados por un proceso de omision), pero los nuevos problemas y el debate
publico acerca de la pérdida de casi todos los activos de las Administradoras a causa de la
devaluacion han generado un nivel de confianza atin menor. Este problema puede deparar que
sea aun mas dificil ampliar la cobertura debido a la renuencia de los trabajadores a participar
en el sistema y a la falta de confianza en el mismo. Mas aln, la carencia de apoyo podria
generar cierto espacio politico para implementar nuevas reformas que no redundarian en un
mejoramiento de la eficiencia general del sistema sino que abordarian algunas metas a corto
plazo.

La situacion actual requiere que la Argentina inicie un debate que abarque a toda la
sociedad acerca del disefio y el financiamiento del sistema de proteccion de ingresos para la
tercera edad, procurando un modelo politicamente fuerte que cuente con el apoyo de distintos
sectores y que resuelva los problemas fiscales, financieros y sociales que enfrenta el pais en
estos momentos. Los cambios radicales no deberian aplicarse en el corto plazo ya que el
Gobierno actual no cuenta con suficiente poder politico como para implementarlos y el clima
politico podria conducir a la aprobacion de propuestas contraproducentes.
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