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INTRODUCCION 

Con el presente trabajo nos proponemos analizar el tema del 

futuro de la prev1sió� social en la En ta] 

indagar acerca ae gué tipo de cobertura 

debe a �as �e���&cio�es venideras: 

r-E-s�cestas c�:
r carr:po en los 

próximos arios y que soluciones concretas, equilibradas y posibles se 

aplicarán a la crisis vigente. 
6

Nos encaminamos hacía una 

transformación del sistema actual a fin de tomar en cuenta nuevas 

avanzados en 

·QJ� orient&�iones deben seguirse�
¿, 

- �}·"-t�- -r 1n� D�ises 
d,...c • ..:.:::, __ ¡, ,::".J --- • �-

la seguridad social antecede�tes que podamos tener en 

cuenta para realizar nuestro diagnóstico? 

Entendemos que para dar respuesta a estos interrogantes es 

preciso una labor .¡. .  
. 

"ecnica. actuarial y legislativa que excede las 

posibilidades del presente trabajo, de todas formas nos proponemos 

analizar los 

presente 

proporcionar 

logros obtenidos por el sistema previsiona1· hasta el 

identificando posibles lagunas y falencias para luego 

orientaciones acerca de la manera 



;-,., 

debería evolucionar para responder plenamente a las aspiraciones y :

.necesidades previsonales del preseite y del futuro. 

A modo de hipótesis sostenemos que una reformulación del Sistema 

Nacional de Previsión y la creación de regímenes complementarios de 

capitalización son una solución duradera a la actual crisis que lo· 

afecta. � 
1 

·'
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CAPITULO I 

BREVE COMENTARIO DE LA ACTIVIDAD PREVISIONAL EN LA ARGENTINA 

El campo previsional de la seguridad social en la República 

Argentina ha arribado a su actual desarrollo sin una uniforme 

intención de cumplir con los principios más importantes que deben) 

orientarla. 

En efecto, la equidad. la solidaridad y la universalidad son los 

valor8S aue universa:mente h2n guiado en te0ria a los s1stemas de 

s s � u r id a ci se, e i a l a c.:: ir, p l i r e o n su o b .i et o , s. l g u e d e f in i mes e o me · · l a 

protección contra los denominados riesgos sociales (vejez, invalidez, 

enfermedad, etc.), es decir, aquellos cuyo impacto provoca eliminación 

o reducción del ingreso del individuo o su familia". (1)

LA UNIVERSALIDAD 

El desarrollo fragmentado que tuvo el Sistema Nacional de 

:PrevisJón ha sido la principal caus.a 9ue -conspiró .qontra la

universalidad del mismo. Está claramente demostrado que desde sus 

orígenes mismos la seguridad social en nuestro país no surgió como una 

iniciativa destinada exclusivamente a proteger a los ciudadanos contra 

los riesgos sociales, sino que más bien fueron intentos de cooptación 

de determinados sectores claves de obreros por parte de la clase, 

dominante · en momentos en que era: ne.oesario asegurar el . suministro: 
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pacifico de la fuerza de trabajo. 

Por demás de elocuente resulta el episodio acontecido luego det 

la huelga del personal ferroviario del año 1912 "cuando el Diputado 

Carlés presentaba un proyecto de ley contemplando el beneficio de 

jubilaciones para el personal ferroviario."(2) En el citado proyecto, 

luego sancionado bajo ley número 9653, se establecía en el articulo 11; 

que "Los empleados y obreros que voluntariamente abandonaran el' 

servicio de modo aue se interrumpa y �E�turbe la regularidad y la 

marcha oe los ferrocarriles, serán considerados como separados del 

servic:.,:;. y deberan ser sustituidos, perdiendo todo el derecho

hubieran adquirido a la jubilación, pensi0n o retiro a que esta ley se 

refiere y a los aportes que hubiera hecho, sin perjuicio de las demás 

responsabilidades en que pudieran haber incurrido''(3). 

La reivindicación de la previsión social como demanda de los 

sectores laborales aparece un tiempo después. Mediante la cobertura 

sectorial, uno a uno se van incorporando a la protección previsional 
·. . -_ 

los dist:intos niveles gue componían la poblaqión . econó111icámente 

activa. Luego de casi medio siglo de gradual expansión esta cobertura 

legal finaliza en el año 1968 con la virtual unificación de las 

distintas cajas de jubilaciones en tres, a saber: Estado y Servicios 

Públicos; Industria, Comercio y Actividades civiles; y Trabajadores 

.Autónomos. Del mismo modo, a los efectos evitar que continuara la 

fragmentación se creó la Secretaria de Seguridad Social de la Nación; 
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como organismo destinado a la conducción y supervisión del Sistema 

Nacional de Previsión. 

Si bien la unificación redundó en inumerables beneficios como por 

ejemplo la agilización de trámites jubilatorios, la centralización de 

decisiones, evitar la superposición de actividades, etc., no fueron 

notables los progresos en lo que se refiere a la universalización de 

la cobertura. Coincidimos con Feldman, Golbert e Isuani cuando 

mayores obstáculos cuando ha debido cubrir el sector más formalizado 

alli donde preccminan relaciones ase!ariadas 

rels.tivamer,te Las cificultad6s aparecen cuando debe 

enfrentar la cobertura de sectores desempleados, subempleados y de 

bajos ingresos en general. Estos sectores no suelen tener la capacidad 

contributiva y plantean dificultades en términos de la implementación 

do:: me:canisraos eficaces de recolee:ción de l&.s cont.ribuciones. · (4)

Este proceso puede visualizarse a partir del análisis del indice 

de• cobertura ( cuadro �ro 1) que mide· la relación entre -el número de­

beneficiarios del régimen nacional y la población de més de 60 afias. 

La cifra muestra una cobertura a nivel nacional del 54,6% en el año 

1983, pero ello obedece a la difundida cobertura correspondiente a las 

provincias más desarrolladas y la Capital Federal (73,1%), en tanto 

que decae notoriamente en zonas marginales y provincias menos ricas 

como por ejemplo Santiago del Estero (27,4%), Misiones (25,3%) y 
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Formosa ( 15, 7%). 

Jurisdicción 

Caoi tal Fedend 

:.:&.t&mare:a 
Cordoba 
:-:'.orrientes 
:::-haco 
:'.hubut 
Entre Rios 
Formosa 
Ju,juy 
La Pampa 
La Rio.i a 
Mendoza 
Misiones 
Neuguen 
Rio Negro 
Salta 
San Juan 
San Luis 
Santa Cruz 
Santa Fe 
Santiag6 del Estero 
n'ierra del Fuego 
íl'ucuman 

rroTAL DEL PAIS 

Cuadro Nro 1 

Indice de cobertura 

(Régimen Nacional) 

1970 1975 

65.3 
44.4 

21,1 
3ti, e
13, t, 
lt. :_:, 

16. CJ
26.8 

6 .. 5 
15,4 
29.4 
16,5 
26,1 

8 'í . ,._ 

8,7 
11,3 
21, O 
18,3 
24,7 

7,9 
.45,2 
14,9 
10,2 
33.0 

42,7 

6P o - . �
4 e; . � 

23,6 
37,8 
l t: 1 '7
� ¡_ • L. 

2:.8 
30,7 

8,3 
18,6 
33,3 
19,5 
28,7 
11, 9 
13,2 
15,7 
23,8 
22,9 
26,7 
11,4 
47,4 
17,7 
14 .1 
36,1 

45.2 

Ht80 

72.8 
�;_f;. 'j 

30,8 
4'7,3 
25,1 
31,l 

33,4 
41. O
13,7
26,6
44,8
25,8
40.9
21, 3 
24. 6
27,0
32,1
35,1
33,8 
23,6 
5p,1 
24,6 
26,7 
44,6 

53,3 

1983 

73\1 
5t.1 
33,2 
48,0 
'it,.4 
�;4, b 
,:..17 

,5 �, ,' 

43,8 
15,7 
30,0 
47,9 
29,0 
42.3 
25.3 
28 ,.4 
34,0 
34,6 
39,5 
35,3 
28,8 

,, 

57,0 
27,4 
32,5 
4o,7 

54,6 

,. 
¡ '· 

. 

,. 

r., 

'!� 

-------------------------------------------------+-

Fuente: Secretaria de Seguridad Social de la Nación. 

 



A esta cobertura es necesario sumarle los regímenes provinciales, 

municipales y de ciertas actividades especificas, como por ejemplo los 

abogados, contadores, etc."Son en total 67 organismos provinciales y· 

municipales que administran las 88 regímenes vigentes en las 22 

provincias y la Municipalidad de la Ciudad de Buenos Aires, porgue 

Tierra del Fuego no cuenta con legislación propia."(5) Todos ellos se-

financian con aportes de empleados, del gobierno provincial 

municipal en su caracter de empleador y de la coparticipación en la 

r�caudec��� de les impuestos naci0nales c0n 2fe:taci6n al pago de 

j�bilaciones y pensiones. 

LA EQUIDAD 

La descripción de la cobertura del sistema previsional involucra 

el anélisis de los regímenes diferenciales que en función de 

diferencias propias cubren actividades con mayor riesgo y que su 

realizació� imponen u� mayor deterioro fisico que las tareas normales. 

Luego de la reforma de las leyes 18.037 y 18.038,el SNP, como fue; 
t 

sefialado dejó. de estar cbnstituido por un conjuntó de· regimenest
�

especiales que cubrían a grupos de beneficiarios comprendidos en 

determinados gremios o rama de actividades para estructurarse en un 

único sistema, dejando fuera de él la cobertura de la Policía Federal 

y Fuerzas Armadas, que conservaron un régimen diferencial. 

Entendemos que esta cuestión merece un profundo estudio en 



particular debido que hasta el momento han sido muy pocas las 

manifestaciones concretas referidas a la existencia Y fustificación de 

regímenes diferenciales. De todas formas adelantamos el análisis que 

efectúa de la cuestión el Dip. Nao. Eduardo Del Río en los fundamentos 

del proyecto de ley de reforma a la ley 18.037, cuando afirma que 

"estos regímenes especiales se justifican por las excepcionales 

características de la relación jerárquica a la que está sujeta el'. 

personal que los afecta. En consecuencia, no puede sostenerse, que los 

militares y polici&s ter.P-:ar: un ré�imen _i 1Jbi:2t_c:r::c· de "pri,·ile�ic-· l..,o

que constituye un privilegio es que el personal de la administración 

póblica. que g0z2 ae est2�ilidad lab0r�i prac�i�amente absoluta. s� 

encuE:ntre "en�ancr.2.do" ai régimen dEc 1·eti:c·c; y pE-r,siones de la Policía 

Federal, como ocurre con el personal del Ministerio del Interior, el 

del SIDE y el de la Presidencia de la Nación. Este sistema permite el 

retiro voluntario con veinte años de servicios. s1n limite de edad y 

con un haber jubilatcrio movil del ochenta y c�nco por ciento del 

salario del cargo meJor remunerado que haya desempeñado el 

beneficiario."(6) 

Entre quienes se encuentran amparados por tan benévola 

legislación figuran el personal de la Administración Central del 

Ministerio del Interior (Dto. ley 12.600/62): el personal civil 

permanente del SIDE y de los Servicios de Informaciones de las tres 

Fuerzas Armadas (Dto ley 6.004/63 y 8.915/63) y el _personal de la

-Presidencia de la Nación (ley 19.396/71) todos ellos "enganchadosº a
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la Caja de Retiros , Jubilaciones y Pensiones de la Policia Federal. 

El régimen de privilegio regulado en la ley 18.464 abarca a los• 

funcionarios del Poder Judicial, los que hubieren ocupado cargos "

electivos en los poderes del Estado Nacional (ley 20.572/73); los 

Ministros, Secretarios y Subsecretarios (ley 20.954/75); el personal 

superior del Congreso, los miembros del Tribunal de Cuentas de la 

Nación junto con sus secretarios, el Contador General y el Contador 

Fiscal (ley 21.121/75) y mediante ley 21.124/75 el resto del personal 

del Congreso de la Nación. 

En un siste�a donde la generalización de haberes minimos es una 

de l&s ineqciaad�E que lo caracterizan. la existencia de estos 

regímenes atenta contra toda intención de equidad en los beneficios. 

Si bien estas cajas no pertenecen al Sistema Nacional de Previsión, 

los recursos que administran provienen de los aportes que los agentes 

, . 

reaJ.1zan de empleados. quedando el resto del 

financiamiento a cargo del Estado en su caracter de empleador y el 

resto del déficit debe ser cubierto mediante aportes del Tesoro: 
•. t

Nacional. El cuadro número 2,. confeccionado en base. a informaciones dej 

la Secretaria de Estado de Hacienda, nos muestra que en el año 1982' 

alrededor del 70% del financiamiento de las pasividades de las cajas 

especiales quedó en manos del propio estado. 



CUADRO Nro. 2 

COHPOSICION PORCENTUAL DEL FINANCIMIENTO DE PASIVIDADES 

EN CAJAS ESPECIALES EN 1982 

égimen especial Recursos propios Tesoro Nacional 

olicia Federal 37% 63% 

ervicio Penitenciario Federal 40% 60% 

refectura Naval Areentina 34�{ P,t:." ºI 
...JU lo 

�endarmeria Nacional 20% 80% 

Instituto de Ayud� fin&nci�ra .-- ,: c., 
L t le, í é'.�( 

_______________________________________ ___, 

Fuente: Secretaría de Hacienda 

Como plantea Del Rio."rnás alla de su significación económica, 

estos regimenes de privilegio importan una verdadera inmoralidad ya 

que, salve el supuesto de protección a la profesión política que 

comprendería a los miembros electivos de los poderes Ejecutivo y 

· Legislativo· y. eventualmente a: . l9_s · Ministrps, Secretar:ios 
.·.· .

. · y

Subsecretarios. no existe ninguna razón común que justifique el 

apartamiento del régimen general o común para todos los trabajadores 

en relación de dependencia. En consecuencia, un evidente imperativo 

ético impone la obligación de derogar estos privilegios que han 

obligado, a un sistema financieramente exhausto, al mantenimiento de 

verdaderos "rentistas" que, por su edad, estaban en condiciónes de, 
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continuar en la actividad productiva."(?) 

Compaitimos finalmente la idea de Feldman, Golbert e Isuani de 

que "un sistema disperso, segmentado, heterogéneo, posibilita que se 

creen situaciones de privilegio por las que ciertos ciudadanos puedan 

gozar de más de un beneficio o de beneficios significativamente 

superiores, mientras que otros sectores están privados de toda 

protección. Un sistema de esta naturaleza no está, 

orientadc; por el principio de equidad." ( 8 ·) 

LA SOLIDARIDAD 

obviamente, 

A ¡o largo del presente trabajo estamos intentando analizar la 

seguridad social en la Argentina a traves de los principios que 

deberían orientarla. Hemos visto que resulta muy dificil tratar cada 

uno de ellos en forma separada puesto que la interdependencia que se 

observa es significativa, pero lo es sin duda aún más en el principio 

de solidaridad. 

"La _ vigenci� de la solidaridad social _eri el sfstema -implica gue· 

los sectores de mayores ingresos protegidos o no, deben contribuir 

en mayor medida a fin de que los sectores protegidos de menor nivel 

contributivo tengan acceso a beneficios dignos y de que estos 

beneficios se extiendan a sectores no cubiertos."(9) 

Desde este punto de vista, el sistema padece una de las más



serias deficiencias ya que, desde los orígenes de la seguridad social 

en la Argentina, no ha existido una decisión política dirigida a 

financiarla mediante aportes diferenciales que faculten al sistema a 

percibir mayores aportes de quienes en mejor situación económica se 

encuentran. Muy por el contrario, la reciente sanción de la ley por la 

que se colocan impuestos con afectación directa al financiamiento de 

la previsión social en nuestro país coloca en situación imponible 

.inclusive a los mismos beneficiarios del sistema quienes, luego de 

haber efectuado aportes durante la vida activa, deben nuevamente 

participar indirectamente en el financiamiento del sistema. 

Esa pesada carga que significa imponer el consumo de gas, 

teléfono y los combustibles debería acompañarse con una medida 

tendiente a universalizar las prestaciones en un haber mínimo y 

uniforme por el hecho de ser ciudadano. a los efectos de compensar el 

gran esfuerzo que la sociedad realiza con esos aportes indirectos. Al 

mismo tiempo, esta medida tenderia a atacar parte de las deficiencias 

estructurales que aquejan al SNP.

El hecho de que la mayor parte de los recursos del sistema 

provenga de aportes de los trabajadores y contribuciones patronales 

nos obliga a analizar el financiamiento del sistema. 

:En tal sentido la inobservancia de la norma dificulta enormemente

��:t.�f"�""\¾�.!,�!M3fr,::r-���'..i·����· ,�n régimen, de rep�F,i��·#f�.��P'·i e.l_ .
···' --r-: -· . 

equilibr



que nos ocupa en el presente trabajo. El sistema Nacional de Previsión 

se fundamenta en un contrato entre las generaciones. En virtud de ese 

principio, la generación en actividad sostiene a la generación que se 

ha retirado de la vida activa, y cuenta ella misma con la generación 

siguiente para sostenerla cuando llegue el momento de la jubilación. 

Si por alguna razón sectores de la población económicamente 

activa dejaran de contribuir afectarían a la relación aportante­

beneficiario que muestra las posibilidades de financiamiento genuino 

que tiene todo sistema de reparto. 

La realidad nos indica que si pretendemos una cobertura 

previsional que oscile entre el 75% y el 82% del mejor salario 

percibido durante los tres años calendarios más favorables, continuos 

o discontinuos, que estén comprendidos dentro del periodo de 10 años

inmediatamente anteriores al cese de la actividad (art. ley 18.037), 

y con una imposición sobre los salarios que no supere el 21% de la 

nómina es necesario, para tener un sistema equilibrado financieramente 

la-existencia de 5 activos PQr: cacta·pasivo.

Lamentablemente la estructura de la economía argentina nos 

muestr-a cifras muy alejadas de esa relación iaeal. En el trabajo 

titulado "Propuesta para una reforma del sistema previsional" L. 

Golbert y R. Lo Vuelo demuestran que en la Caja de Industria y 

Comercio la tasa de sostenimiento real asciende a 2., 85 cotizan tes por 
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cada beneficiario, correspondiéndole a la Caja de Autónomos la cifra 

de 1,92 cotizantes �eales por cada beneficiario de ese régimen. (10) 

Esta menguada participación del sector cotizante en la 

financiación del sistema nos debe hacer repensar la decisión de 

mantener un sistema de reparto con un porcentaje del 70% al 82% como 

principio inamovible Si a ello le sumamos el alto nivel de la 

evasión que afecta directamente al financiamiento, el envejecimiento 

de la población, la ampliación del sector "cuentapropista" (11) que 

incrementa los sectores de economía informal, y la existencia de una 

legislación previsional benévola, propia de épocas de crecimiento 

economico nos daremos cuenta del enorme riesgo que significa insistir 

en soluciones momentáneas a los problemas estructurales que padece 

nuestro sistema previsional. 

En efecto, si bien manifestaciones recientes de funcionarios de 

la Secretaría de Seguridad Social de la Nación indican que" el Sistema 

Nacional de Previsión ha salido del estado� emergencia" (12) nada 

asegur� que dé . éontinüar presentes las : causas que< o_rigir1aron: la 

declaración de la emergencia, pueda decirse que el sistema no sigue 

en crisis. 

A traves del análisis realizado en esta primera parte del trabajo 

hemos observado las enormes dificultades en que se desenvuelve nu�stro 
 

sistema de previsión fundado en el método del reparto. Del mismo modo



vimos las limitaciones que padece al intentar cumplir con los 

principios de universalidad, equidad y solidaridad. Es por ello que 

avanzaremos ahora en el análisis de los "Fondos de Pensiones" a los 

efectos de indagar sobre su operatoria en los países donde se hallan 

ampliamente difundidos y las posibilidades de implementación en 

nuestro país a los efectos de complementar el sistema estatal y lograr 

una genuina cobertura previsional. 



CAPITULO II 

ORIGENES DE LOS REGIMENES COMPLEMENTARIOS 

La evolución de la cobertura previsional de la Seguridad Social a 

traves del tiempo determinó notables avances en esa materia. En muchos 

países ellos fueron el fruto de la negociación colectiva entre 

empleados y empleadores. En otros surgieron por iniciativa estatal, y 

el respaldo dado por el crecimiento económico de los países que les 

implementaban, brindaron la oportunidad para un crecimiento genuino 

de la cobertura. 

Es necesario destacar que esos avances no fueron cargados al 

Estado como una obligación que debía respohder con el transcurso del 

tiempo, sino que se decidió la instauración de sistemas 

complementarios encarados bajo la órbita privada. Muchos países 

europeos adoptaron el método de una pensión uniforme que procuraba 

asegurar un mínimo de base a los titulares de bajos ingresos, y por 

encima de ellos, fue la.iniciativa privada quien se encargó de elevar 
. . 

·. (:31 porcentaje de cobertüra p:revisionaL ·

Esos sistemas privados continúan siendo un elemento de política 

de la empresa en materia de relaciones entre empleadores y

trabajadores. Esa política fue inspirada en una preocupación del

empleador  de conservar una mano de obra eficaz y, por consecuencia, 

mantener buenas relaciones de trabajo con los



, ' -;�;. •. \:.,,_ 

sindicatos.(13) 

De esa manera era posible obtener una combinación de ambos 

sectores que trataban de mantener el ingreso que los trabajadores 

tenían durante la actividad y que se pueden agrupar de acuerdo a las 

siguientes variantes: 

- Un régimen de prestaciones uniformes relativamente elevadas

combinado con un antiguo sistema de pensiones privado, 

alcance. como por ejemplo los Paises Bajos. 

- Un régimen de prestaciones vinculado a las

complementaáo por un sistema privado de limitado alcance. 

ejemplo República Federal de Alemania. 

de vasto 

ganancias 

como por 

- Un régimen de seguridad social vinculado a las ganancias

complementado por un sistema privado de aplicación prácticamente 

universal como por ejemplo Francia. 

-Un sistema de varios niveles comprendido por un primer nivel

universal, un segundo nivel en donde las pensiones están vinculadas 

con las .ganancias 
.. ·- - . 

y un componente •. privado para . todos los 

. trabajadores d·e los sectores sindicados como por ejemplo Suecia. {14). 

La existencia de sistemas estatales en esos paises es una 

constante y varia solamente en lo referido a la cobertura. Lo que en 

realidad 

·: re1t'imeiies
. 

registra diferencias es la manera de implementar los 

comp1e11erit�t-10s, · · tóff&fÍ1·e:�f:l ·�i,ii�º ·nayoria de· 1c;,;·,}� ·�:���

···
· 

· · · · · ·:·.:�;�rt�Y6r;;;;:c:·:�v-?t
'.
��1�iÁ,;«

revisten algunas de las



-Sistema nacional basado sobre el principio de reparto, que se

relaciona con el sistema estatal de la Seguridad Social, pero generado 

por organismos privados o semipúblicos, como es el caso de Francia. 

Aunque el sistema se haya hecho obligatorio por decreto, el control de 

los poderes públicos es relativamente leve y esencialmente es 

realizado por vía de la legislación fiscal. 

- Régimen generado por una compafiía de seguros de vida, bajo la

forma de seguro de vida de grupo. Este tipo de régimen existe en 

numerosos paises, especialmente en la kepublica Federal de Alemania y 

en los Paises Bajos donde surge la legislación sobre seguros. Se 

encuentra con variantes en Finlandia, dende compañías de seguros de 

pensión especiales administran sistemas obligatorios, y en Suecia, 

donde diversos organismos especiales aseguran los sistemas de obreros 

y empleados. 

- Compañía administradora de Fondos de Pensiones constituidos

por los empleadores. con el fin preciso de administrar sus propios 

regimenes como por ejemplo la república Federal de Alemania. 

- Caja de Pensión o fundación que goza de µna autonomia jurídica,

tal el ·caso de·ia.·Repúbli.ca··Federalde Al�mania y Fi�landta. 

- Asociación mutual con fines no lucrativos, como en Bélgica.

Plan de ahorro de empresa, como en las pequeñas sociedades

suizas. 
,. 

- Reserva ficticia a propósito de la cual no se puede

verdaderamente hablar de caja de pensiones. Simplemente, la sociedad 

· toma nota de los compromisos respect·o· de los futuros pensionados y

• " .t ' :,._ .... .. 
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regula las pensiones sobre operaciones financieras corrientes.(15) 

Resulta particularmente ilustrativo el cuadro de tasas combinadas 

de reemplazo que mide los porcentajes de cobertura encargados a cada 

sistema en varios países europeos, a saber: 

Cuadro Nro. 3 

Tasa de reemplazo en el caso de un trabajador medio 

Pais 

Republica Fed. de 

Francia 

Paises Bajos 

Reino Unido 

Suecia 

Suiza 

Objetivo Regimen Regimen 
(%) Publico Privado 

----··- ------------

Alemania 75 

70 

70 

60 

65-70

60

50 

50 

40 

40 

55-60

40
. . -. . . 

25 

20 

30 

20 

10 

20 

- . . . . 
-

Fuente� Horli,ck, · Max; .. Las. relacfones entre los �egímenes de .. pens1ori, 
publicos y privados; exámen introductorió, eri 
Estudios de la Seguridad Social, Nro. 64/65, 
1988, pag. 31. 

Los porcentajes precedentes hacen referencia a la notable 

importancia que le caben a los sistemas complementarios, a los efectos 

el descenso de ':'la. 
·, " ,!· /,.•: ·,. 

tas�. de .,,,.�J!�fd,,, 
: -,_. i , ..... ,'."i' ,.(,, ' '. ·, 

depaliar la crisis generada principalmente por

relacion activo-pasivo y de la disminución de la



combinada con un acentuado envejecimiento de la población. 

La experiencia internacional en lo relativo a esta materia ha 

planteado dos problemas fundamentales en cuanto al intento de brindar 

niveles de prestaciones adecuados: 

a) No ha sido posible aumentar la presión previsional a las

empresas y los empleados en lo atinente a contribuciones y aportes, 

puesto que se hallan en el techo máximo de imposición, lo que atenta 

contra la competitividad internacional en exportaciones. Esto es así 

ya que no es permitida la desgravación fiscal de las cuotas pagadas a 

la seguridad social, implicando en lo externo pérdida de mercados e 

internamente un freno a la generación de empleo. 

b) Una mayor presión a las empresas discrimina también como es

sabido contra el empleo, fomentando la sustitución de personas por 

máquinas para obtener una reducción de los costes de explotación y 

mejorar así la competencia.(16) 

La interdependencia del sistema jubilatorio estatal y las 

pensiones complementarias 
. . . 

.\. 
se · há ·,.hecho 

. 
. 

evident�, Y ... apremíant.e. �Lá 

· concepción y la aplicación de los sistemas de seguridad social en dos

niveles, que combinan los sistemas estatales con los acuerdos

privados, ganan en importancia; en este momento la idea de la

naturaleza complementaria de todos los sistemas de pensiones de

social públicos, <:·.<profesionales o privados, 
.. - . .  t, . ' ' .  
e 

. tac i�p,,. f�, �P+,;f,��1��,;,,�����I,i¡,
J��-t�. pe mundo. 

·,! .... 

cue�t,,con,una 
,:,,\.�.:. 

\:'+·�":·f����:;--' i. 

seguridad

amplia acep



De allí. que se asegure que "La Lmpor-t.anc í a d'e las pensíones

complementarias, en general se pone de manifiesto por el hecho de Que,

entre 1960 Y 1973, según la estimación elaborada por la OCDE en 1977,

el n6mero de beneficiarios de los regimenes complementarios de

pensiones' había crecido más rápidamente que en 'los sistemas públicos.

Las pensiones complementarias representan ya una contribución

significativa al. nivel de vida' de una proporción sustancial de la

población retirada, y esta importancia va en aumento."(17)

De este modo se observa que, lejos de desalentarse su desarrollo

con la implementación de la universalización de la seguridad social,

los sistemas complementarios se coordinaron con aquella con el fin de

suplir las deficiencias, elevar las prestaciones y colaborar con la

pesada carga económica que implica la existencia de ella en momentos

de crisis económica como la que actualmente estamos atravezando.

EVOLUCION

.• L?s·.pla.~~.$:. de ,·.p~nsioJ;les.6()mplemen,t;ari;()~:en.1~·~~i~~~~:d~· , los
'2'4"

paises desarrollados cumplieron tres fases. La primera del ella fue

voluntaria, en la que el empresario emprendía la formación de un fondo

de pensi~nes por razones de convivencia dentro de la empresa. Estos

intentos, que si bien no revestian la total seguridád· para los

ben:ef'iciarios,. fuer·on el punto de partida par~ lageneracióp de

'alter.nativas,· a la esc.sa cóbertura del

2.1

8fFtatal de



jubilaciones.

La 'segunda fase podemos definirla como concertada, en la que

mediante la negociaci6n colectiva eran establecidos los derechos que

al final de la vida laboral le corresponderían al asalariado por el

hecho de haber participado del proceso productivo de la empresa.

Finalmente la última fase y más reciente o legal se caracteriza

por la intervención del' Estado en la regulación de las actividades y

requisitos que debían reunir las entidades dedicadas a la gestión de

los planes de pensiones, máxime cuando en la política de la seguridad

social se cuenta a los fondos de pensiones como el tercer nivel de

complementariedad voluntaria. (18)

~.,,, t "

/ ( .
j /

. r e
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CAPITULO II!

LOS FONDOS DE PBNSIONES

Establecidos en base al sistema de capitalización de aportes l

contribuciones, esta modalidad adquiere su nombre al acumularse en ur

tlfondo" los dineros comprometidos al pago de pensiones complementarias

al finalizar la etapa activa de un trabajador.

No resulta fácil definir con exactitud una institución que er

nuestro país no sólo no ha atravezado las fases a que anteriormente

haciamos referencia al desarrollar la experiencia internacional, sine

que tampoco se encuentra preferentemente ~ebatida como una de las

soluciones a la crisis que aqueja a la seguridad social. De todas

formas, y tal como lo anunciáramos en la introducción, es nuestrc

propósito colaborar con el debate que inexorablemente deberá darse er

la sociedad argentina en este delicado tema.

":..~n:~:l;tr~~aJo:·.ti,tIJJa~?··FOnQosd~t'PeJH~~~nT:un:' inod~rilO.~qricépt.Q·dE

Previsión Social" E, Jelonche y E. Schamann los conciben como ti ••• una

modalidad especial de ahorro: aportando regularmente una cierta sums

de dinero durante un equis periodo de afies, se obtiene un monto ~O!

capitalización que da derecho a percibir una renta y gue puede sal

usado también para hacer frente a diversas necesidades



.DeI ro ismo nod o , e.n el estud .i o .t i tu Lado ... Los Fondas de Pen s r one s

en la Comunidad Económica Europea y en los Estados Unidos" y que sirve

de fuente a la realizada por el Dip. Nac. Eduardo Del Rio en su

proyecto de ley, se los define como ti ••• el resultado de un plan

establecido por una o varias empresas o instituciones, con la

finalidad de proporcionar a sus empleados o beneficarios unas

prestaciones de jubilación o de viudedad, orfandad e invalidez,

complementarias a las establecidas por la Seguridad Social estatal, de

tal f o r ma que la suma de ambas prestac t on e s se acerquen

significativamente al último sueldo real percibido. f

' (20)

En su gran mayoría los fondos de pensiones reúnen características

similares puesto que para constituirse uno es preciso que se efectúen

aportes y/o contribuciones en un porcentaje determinado de la

remuneración del participante durante un periodo mínimo, que según

los paises varia entre los cinco y diez años de aportes. El capital

así acumulado se contabiliza en una cuenta personal, y al final de la

'lipfl:~_ct_iY~~e_t_r~nSfprlDa_~;••_.s~g~~·_lqS-_-_I',egí~en~.s; #n~.a~o~:_p~r.-~§~J~6$-á\

modo de una renta vitalicia, en la entrega al beneficiario del total

de los aportes más las ganancias surgidas mediante la gestión del

capital a traves de los años o una combinación de ambas posibilidades.

Otra de las características es la posibilidad de.rescate de ese

capital. en· el caao de movilidad de 10.s t r abadadores entre empresas., ..

24
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..~: :;.~ ~'. ~.> ~~i' .r -~~;,

(, "'.';¡r:'~;".t:;;l\'j~~".f'i~~~;,

siendo necesario para ello un tiempo mínimo de permanencia; de a111 el

periodo,~inim~~'al que nos referiamos m¿s arriba.

Los beneficios deben concertarse de antemano ya que la

planificación se efecttia mediante cálculos actuariales. Existen fondos

de pensiones que cubren la contingencia de vejez, horfandad, invalidez

y viudez. Establecidos los objetivos, para la determinación de las

cotizaciones se tienen en cuenta las siguientes variables:

- jI número dE~empLe ad os o ben sí" j car i O~ •

sexo y su evolución futura; cuando la edad media de los futuros

bensfjciarios es elevada, sera necesario e fe c t u a r d o t.ac i on e s mav cr e s

va o u e e J: f cn d o tend r á que p ag a r an tes las p r e s t.a c i en es d e .i ub i La e i en .

Esp e ran z a de vida de los futuros beneficarios, que vienen

determinadas en las tablas probabilisticas de mortalidad de la

población masculina y femenina.

Estructura de las prestaciones: si van a ser tijas o variar¿n

en el tiempo, acomod~ndose al incremento del costo de vida para que

se mantenga su ~oder adquisitivo.

'.,-R~Y~~~~~V~~~~,l;,~y~~~7Y:~~t-ó>_~~~r~,~~\r~~Jn~Il~p(ie,.lajubilaci6~~ ..__ . :' -,

-Edad de jubilación.

Resu 1 tados esperados de la inversión de los recursos del Fond o ,

puesto que una mayor rentabilidad representa el dotar menos 'il fondo o

mejorar las prestaciones."(21)



constitución de un fondo es la garantía de solvencia: por qué monto

por qué medios los compromisos tomados son g aran t í aado s , 'así 'come

acumulados:fondoslosdedestinotambién ¿se prestan a:

empleador?, ¿ se analizan otro tipo de inversiones de largo plazo? ¡e!

preciso que las inversiones se hagan dentro del país?, etc.

Finalmente ocupa un lugar de importancia el t.r a t ami en t r

impositivo que los paises otorgan a las cotizaciones y a la~

prestacIones cubiertas por el Fondo. En ~~é rne¿i~a los aportes de 10~

asaló.riados pueden ser deducidas de su ingreo Lmpon i b Le ? ,f ~ sore
c on s i d e r ad a s las c on t.r í bu c ion e s del érr~¡:J.eador como un ingreso d r

s s a I a r i ac o ? .. son ilnponibles las p r e s t a c i on e s y los ingresos de Les
. G

Fondos de Pensión?(22).

CLASES DE FONDOS DE PENSIONES

De acuerdo a la definición que desarroJlarnos precedentemente lo~

fondos de pensiones se agrupan de la siguiente manera:

Fondos de Pension

.' ..
• o

Sin:, '~eop,a'~~oc;'<?~ o, pa·~·r.imón:io~l :-0'. Fondo 'de :r~·s~~.·va.

Fondo asegurado

Con separación patrimonial

Fondo no a s egu r ad c



a )FQndo d.ft R-eDsiones_ ~-i.n separación pa trimOD ial Q. fond-.-a. d.e. reserva

Esta clase de fondo fue una de las, primeras en aparecer, ya qu

el' único requisito para que se establezca es la disposición por part

de la empresa de efectuar una reserva en el balance de la sociedad

anotando en el pasivo, a los efectos de financiar al momento de retir

de un trabajador una pensión vitalicia que se complementa con 1

correspondiente a la seguridad social a los efectos de conservar e

poder adquisitivo que el beneficiario tenia cuando se encontraba e

La r í n an c í e c i on se o r í g i n a en el 2I:"'c,~te de la 81!!pr-esa, c a r ec i e no

~v~ empleados de la posibilidad de administrar 51 plan~ como tambié

del derecho de retirar los fondos acumulados en caso de movilida

entre empresas. La gestión es realizada directamente por la empresa

el hecho de que los fondos sean de disposición a largo plazo habilit

&1 empresario a utilizar el monto de r~serva según los intereses

necesidades financieras del mismo .

•Acti,l.almente: no -son -muyd ifuQd:id()sy:aq1i~ .al no .pos~er ; -. el Food

separación juridica y económica de la empresa promotora, lo

trabajadores, en caso de quiebra o insolvencia se transforman e

simples acreedores no privilegiados como los demás concursantes. (23)

b)Foodos ~ gensiQoes. asegurados

;

.Bste sistema complementario de· ~apitalizac'ión se caracter'iza po.

27



el establecimiento de p~liza~ de s~guro colectivo o por emp~esas en E

cual" el .empleados cont~ata una compafiia de seguros el pago de· ur

prestación vitalicia al fin de la etapa activa del trabajador.

En algunas legislaciones es necesario que las compañías de segul

hayan sido concebidas especialmente para ese tipo de riesgos, qon ]

cual se brinda una mayor seguridad al desvincularse esta cobertura dE

resto de

á.S E:gu 1"ad c:~ .

las comprometidas por la empresa que gestiona el

Por etra partE el aontrol est&t&~ y 12 regularizacibn de

actividad de las empresas aseguradoras es considerable, principalment

por dos razones:

'11) Pr o t eg e r a los asegurados contra las even t ua Le

malversaciones de parte de los gestores que manipulan fondos a menuc

muy importantes, así como contra la debacle financiera de la empres

(insolvencia);

2) Evitar q~e por el jue~o_de.as~entos~ontables .. ~l·.. ~~~~eadc

regímenes complenJentarios". (24)

La política de inversiones la decide la entidad as~guradora,

cual, al igual que en el caso de los fondos-reserva de pensiones, le

futuros beneficiarios no participan en las decisiones ni en la gestié

28



Una Lmpo r t.an t.e .diferencia radica' en ·el cas o de movilid.ad en t r-

empresas. Luego de haber transcurrido un plazo mínimo de cotizacióJ

del fondo, el trabajador puede transferir el capital acumulado a otr~

entidad aseguradora.

El plan de pensiones asegurado debe proveer bene r í c í o:

determinados. Esta condición tiene la finalidad. de diferenciar lo:

_ .. P 1 ar

1 r. c:: b e n E; f i e i C} s

contribuciones pueden calcularse actuarialmente.(25)

Algunas legislaciones también establecen garantias minimas dE

r~ndimiento del capital. creándose del mismo modo entidades de segunde

grado o reaseguradoras que respondan ante la eventual insolvencia dE

la compañía de seguros contratada.

Este tipo de fondo es el que actualmente' se encuentra más

desarrollado y, de acuerdo a las estadísticas,

de dinero maneja.

el que mayor cantidac

La modalidad administrativa de los mismos está planteada en. e]

'~~:'Si",:~~~~~r~"Xt~~s Fondoa"de Pensiones'en: la CEE ir los BE ·UU ~ .. '~*<líft~~~' SE



afirma que lila administración del fondo no .asegurado

.encomendarse a una en tídad ge.stora, cuya .misión y.resp.onsabilidad e!

preservar los recursos del fondo y obtener la máxima rentabilidad, el

las condiciones que fija el reglamento del Fondo. La entidad, com(

órgano de gestión que suele actuar por mandato, no garantiz~

contractualmente, ni un determinado tipo de rentabilidad para lo!

recursos que administra, ni unas prestaciones concretas con la~

aportaciones o predeterminadas, que en función de

amp Lí and o las ao o r tac i or.e s así c omo las rre s te c i c-n e s . Las á n v e r s i on e:

.las c omp añ i a s de se::gurc.s·'.(26)

Los fondos de pensión no asegurados tienen un costo de gestión

administraión inferior a los otros d&blOO a ]a flexibilidad con qUE

pueden dirigir sus inversiones, buscando siempre una mayo]

rentabilidad. Ultimamente, y debido a los importantes capitale~

acumulados, los paises .han establecido algun~s. dir~ctiyas a. lo!

concentren en pocos rubros de la actividad económica, fomentándose le

inversión en titulos de la deuda pública o bonos de cancelación dE

deudas del sistema previsional como ha sido el caso de C~ile .

. Algunas legislaciones preven la posibilidad de retiro previo deJ

·,·.">'~~~~tA.· ~::~~~.t;ini1 ~!J;~o:" PO~;~~:J:i!~1,f.'í.~~!~\~~Jh~ficiaríos ""piara.'serf~'i'ti).~a¡:)~?' .'2



la compra de vivienda familiar pe~manente o el. acceso a crédito:

personales a interés redricido~ Ello indica que no s6lo· se. utiliza 1;

capitalización de aportes para el periodo de pasividad J sino qUI

también existen ventajas conexas de alto contenido social en 1,

participación en un fondo de pensión.

Otra característica distintiva de este tipo de fondo es 1,

posibilidad de participación de los beneficiarios en la gesiión de

Es t~ esta forma que },

administración de los activos del fo~d0 s~t¿n c:aramente separados di

el plan sea operado en exclusivo beneficio de ios trabajadores. Est:

condición suele cumplirse poniendo los activos bajo fideicomiso o el

poder de fundaciones o entidades sin fines de lucro.

Finalmente la movilidad del trabajador entre empresas es posibl.

ya que el rescate del capital acumulado es permitido en la mayor partl

de los casos, con la variant~ de dejar el· c~p~ta~.en .~l ... fOd~~.·

el trabajador puede encontrarse con beneficios de todos ellos. Este e~

el caso de los Estados Unidos.

LOS FONDOS DE PENSION y LA FORMACIDN DE CAPITAL

Muchas criticas se han realizado a los sistemas previsionale~

.. fundados en la técn:icade· reparto por el hecho de destinar al· .consumt

31
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la totalidad de las cotizaciones realizadas afectando negativamente l~

tasa d~ ahorro global. En. e~te ·sentido resulta· ~articularment.

interesante la actividad que desarrollan los sistemas complementario~

fundados en la capitalización. Una adecuada planificación de l~

cobertura complementaria reduce la influencia que hacíamos referenci~

generando al mismo tiempo importantes disponibilidades financiera!

originadas en el ahorro.

p~8ntEan Jos :eneficios

derivados de e~te s is t ema " ... c c.n t r í bu v er, ~ la e s t ab i Liz a c í ón del. fLu.i :

de recursos aue la pob]ació~ ~~stina a ~& fin&~~~&ci6n & largo plaz(

de la actividad productiva~ por lo cual 1.0S efectos sobre el .n i ve I dE

la inversión deben ser especialmente considerados. Al respecto, cabE

sehalar que en los Estados Unidos los ahorros personales destinádos ~

los fondos de pensiones han pasado del ~G% del t0tal en 1850 al 30'

en 1970, 5stimándose que al comenzar la presente década ascendían a:

40% del total."(27)

-- -

~-·,"En_·: To's :-.-p·!ri~e··s -····d·é·sa~rol:l··adbs .. ·---lo-s·--.:-· fóildos'--: -d-e .::' ·-p·e-n·si·-Ó·n· .se -har
convertido en uno de los inversores institucionales más importantes;

los cuales suelen contratar servicios externos de consultoría parf

orientar las inversiones y obtener importantes tasas de r:torno. En eJ

cuadro Nro 5 se observan los mondos de los fondos comparados con el

PBN Y el porcentaje de capitalización bursátil de esos paises:·



CUADRO NRO 4

Importancia de los fondos de pensiones en el PBI

Belgica Francia Alemania Holanda R. Unido EE.Ul

ondes de pension
JO asegurados( *)

ondas de pension
segurados (*)

Fondos sCJbre PBN

9,4

9,4

10

6,3

0,2

6,5

.,
J.

20

93

14

52

39

91

r-)n
fU

91

124

215

50

616

t:.("}n
vUU

1.116

42

Fondos sobre capi­
alizacion bursatil 100 8,3 127 333 106 70

(*) miles de millones de dólares.

Fuente: Los Fondos de Pensiones en la CEE y Los EE.UU, op. cit.,
pag.89.

··.:~l ·.~r·~-cimie.n·~Q ....d·e-;·.~n ..·.·.f·:ond9·.' ~~····.p~n·~·i6~ "~ue·d·e-··Y.~r~·~~:··en .. ·'. :~¡. "~i-gu':i'eht~
•. ' ." , .. • - '. _'. • ~ '. .'.'. • • • • _. '. _.' • .' .' 4' '" .': " • • ... ....

gráfico:

capital
acumulado

'años
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E.l compo r t.am í en t.o 'de ..esta' 'función' Irid í.ca mediante -"la. línea de

tr~zo 'continu6 el 6recimiento de rin fondo de pensiones en una

situación ideal en la que no hay inflación. Un fondo de pensiones

nuevo crece muy rápidamente al principio ya que las aportaciones y los

rendimientos de las inversiones son mucho más fuertes que las pequeñas

cantidades salidas para el pago de prestaciones. Esta tasa de

crecimiento va disminuyendo lentamente hasta llegar al punto IIA H
, en

el que el fondo alcanza un estado de madurez, en el que las salidas

o o r j:.,restaciürJE::s t: ingresos por ap o r t a c i on y rendimiento se igualan.

:Suponiendo de empleados.

c í s t r i bu c á ón por e d ad e s y s a La r i o s constantes. el v o Lumen del fondo

p e r man e c e en ese nive 1 para siempre." (28)

De todos modos, este análisis teórico contrasta visiblemente con

la realidad de indices ds inflación elevados, especialmente en paises

en desarrollo. Ello implicará, para los administradores de los fondos

la necesidad de tomar extremos cuidados en las inversiones para

.-':' .:

POLITICA DE INVERSIONES

La mayoría de los países desarrollados cuentan a los fondos de

pensiones como los principales demandantes de inversioneé en titulos

mobiliarios y valores. En Estados Unidos son los principales

inversores insti tucionales de la Bolsa' de .Nueva York. "En 1.980 ,pqse.íap
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166 mil millones de dólares en acciones, cifra equivalente al 13,4% dE

la capi t a Lí aac í.ón bursátil de la Bolsa de Nueva York y el 38% de . Las

tenencias ~otales de acciones por parte de inversoref

institucionales."(29)

El cuadro Nro 5 muestra la composición de la estructur~

patrimonial de los Fondos de Pensión entre 1960 y 1980 en los EE.UU.

Cu ad r o Nr c . S
. ---_._._----~_._.._---_.-..._- --~---_.-----~-- ---- ._----_._-_._-----

lnversion 186(J 1873 198U

AccionE:s

Obligaciones

Hipotecas e inmuebles

Otras inversiones

44 , 1/~ ~.• ~l OC¡ 64 . 1 ~{ 68 , 6~~ E: 1 ~~I..J .....' ,-,·/(;

48,2% 34,1% 26,7% 24,3% 32, 2~

3,5% 4,7% 3.4% 1,8% 11 .. 9A

6.2% 5~3% 5. e~{. 5~3% 4 .' 9j~

Total 100 % 100 % 100 ~, 100 % 100 %

---~.---'---'-------_._----

Fuen te: Los Fondos de, Pen s iones. en la CEE .Y Los.. ~E._~ -~ij _, -s - q~'::, -ci t.
,pag. ',.59-,. . " .. " »Ór :Ó. r··-· .-

Muchos fondos, para sus inversiones se guían de acuerdo a los

principios que sigue el Fondo de General Motors desde 1950 y que

consisten en:

a) El plan debe ser administrado por profesionales independientes

'de l~"e~presa.

.·.¡"'~~~~:.~i'~~ye'r~:tit~¡;I{ti:':, 'prQ'~l~~mpres:8. .



e) No invertir en. una misma sociedad más del ·10% del a~tivo de:

Fondo .

d) No efectuar inversiones en una misma sociedad en cuanti~

superior al 5% del capital de la misma.(30)

De este modo se evitan correr riesgos innecesarios al confisl

demasiado en pocas y puntuales inversiones.

La situación es bastante similar en el Reino Unido donde lOE

Fondos de Pensión poseen el 28~~: ~s ~é.S acciones de s o c i eo ad e s

brit¿nic&s que cotizan en Bolsa. del mlsmo modo las acciones

fxtran~er8S h&n ido adquiriendo impsrtancia en los ~ltimos ahos dentrc

de las carteras de estos Fondos, pasando del 5% del total en 1878 a]

15% en 1985.(31)

En otros casos, especialmente cuando el Estado está interesado er

fomentar las inversiones en determinados rubros se

estableciendo porcentajes de inversión, tal el caso del Brasil. PO!

. ei enp Lo .: las en t í dad es q.ue._..posea·n o.omo '..p a t rooí.nador as.. ··a.,. ejnpres as
• • • , •• e • • '. • '. .' • • .. ,_ • • .' .' ~. • •: • • • • • • • • " _ • • ~:' :

,públida~' o,'soci:édadéscÚ('e8onomia mixta, 'd~ti~ri c~loda~'ios fo~do~>de

la siguiente forma:

"1) 30%, como mínimo, en obligaciones del Fondo Nacional de

Desarrollo a 10 años de plazo.

2) 25% como minimo, en acciones emitidas por sociedades abiertas

observando gue por lo menos un 75% de esas aplicacion~s entén

representadosportitulos clecompañiasde capitalp~ivado nacional.



3) 5%, como máximo, ~n préstamos .0 financiamiento a. los

par t ío í pan t es a cos t os no . inferiores al ..minim·o·' previsto

respectivos planes actuariales.

4) 10% como máximo, en inmuebles.

en' los

5) Los recursos restantes deberán aplicarse total o parcialmentE

a: títulos de la deuda pública federal, estadual y municipal, letras

del Banco Central, depósitos a plazo, letras de cambio, etc.(32)

Este tipo de disposiciones suele poner en peligro la estabilidac

financiera del fondo. ya que no siempre esas inversiones son las qUE

otorgan mayores rendimientos lo que se traduce naturalmente en unE

baja de la tasa de retorno y por consiguiente menores beneficios

acumulados en los fondos.

POLITICA FISCAL

El tratamiento fiscal que reciben los fondos de pensión, los

aportes que los empleadores y empleados efectúan a ellos y los

r end í.e í en t o.s y g.~na!l9ia,s de Lcs jn í.smo s : son unavd e Las a r í.s t aa. más

. . decisivas':~:lah-ora"cie'inten-tar 'fome~t~r el d'~sarroilo':d'e los ~ondos~.··:·

La doctrina y los análisis económicos no han llegado a una

conclusión categórica acerca de la importancia de una poljtica fiscal

en beneficio de los fondos de pensiones. De todas maneras es unánime

la demanda de' exención de impuestos a la renta persona~ Y a la rente

;":·,'d;e,~?4.a~.~~~soci'edadespor parte de los prOIl'ot9re.sY adm:in~stado:~,es de .' ·"los
} ~...~_4 '.. '.:. : • - •
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Fondos.

El cuadro Nro 6 nos resume la posición que adoptan las dife~entes

administraciones con respecto a esta cuestión:

Cuadro G
REGIMEN FISCAL DE LOS APORTES A LOS fONDOS DE PENSION

.:: ..

PAIS Impuesto sobre la renta personal Impuesto sI la renta de sociedades

Pago de cuotas al Pagode pensiones Pago de cuotas al

Fondo por el por el Fondo Fondo por la Sobre el Fondo

trabajador empresa

EE.UU. Exentas SUjetas lGasto deducible Exentas las rentas

ide capital y plus-
valías

Reino Unido Exentas Exentas en Gasto deducible Exentas incluso

determinados o.usva: ¡as
asas

Alemania Exentas Sujetas Gasto deducible Exentas las rentas'

de capital y plus-

valías

Holanda ' Exentas: gastos Sujetas: ingresos Gasto deducible Exentas las rentas
deducibles computables de capital V plus-

valías

Belgica Exentas Sujetas Gasto deducible Limitado a la re-
tención del 20
por ciento sobre

intereses y divi-
dendos percibi-

dos,
Suiza. Admitida la Sujetas El capital y los

deducción de intereses acurnu-
hasta un 20 por, - ~ados están
ciento.del ir')gr,e'$o " - , pxénto~ '

' .
'-

"
-.

,impo-nible:', .-' 1-:: '"

" '
'.,

"

" .. '
',,-.- »Ó; ~. - ~

- , '
,"

Brasi! •• Exentas Sujetas Admitida la El capitai y los

deducción de intereses acumu-
hasta un 20 por lados están
kienre de las exentos
utilidades brutas

Mexico Deducibles Exentas hasta un Deducibles Exentas
limite

Chile Deducibles Sujetas - Exentas

* .Régimen que tendrá vigencia a partir de 1.1.87
_ .*~ Régimen aplicado a las Entidades Cerradas. .

"i:i"'F;t.i~n~tR:":~:~);Sa~ ~ifJ4adrid,';Los foniios depenslónes en los países de laCEE y en los E~.
-,- . U·U.". Madrid# 1983; Société de Banque Sulsse, "Le M'oisu

, ' Noviembre,

~ _ ' -: ---;!~- ~,,:/,i~~,t;,:~j;:j,,;~.:,J~~§;"As~oc,ja<:aq. _B~as¡le¡ra das;.E~ti~ades Fechadas de,Pr~vid~~~~fT!~,;, _'

.......... :



De alli que coincidimos con las conclusiones del trabajo.de la

Bolsa de. Comer.c ío de Madrid J' en 'el sentido 'que:'

- "En el impuesto personal sobre la renta, las aportaciones sobre

los trabajadores a los fondos se consideran bien como ingresos no

computables, bien como gastos deducibles.

- Salvo en el Reino Unido y Méjico, las pensiones satisfechas por

los fondos a los beneficiarios tributan por el impuesto personal sobre

la renta.

- Las aportaciones de las empresas a los Fondos se consideran

gasto deducible en el impuesto de sociedaces.

-- Los fondos de pensiones est¿n exentos del impuesto de

sociedades .. no sólo en cuanto a los rendimientos e intereses

percibidos, sino que también sobre sus propias ganancias. It(33)

Las exenciones al pago del impuesto a las sociedades por parte de

los fondos, algunos autores coinciden en justificarlo ~n el hecho de

que 11 ••• los Fondos no constituyen un auténtico beneficio pues los

r-endí.m í en toa de·', su s Lnvers i.ones·_. se ..d e s tínan. ·irit~égr·~~e.n1;.~.·a ...cap í ~~t'~zar
4 ." • '". - .'. -_ ••••

pensiories."(34)

En el caso de impuesto a la renta personal la razón de la

exención se explicaría porque te no se produce sino un diferimiento

-, .;:;.t'j1t~-'n~eli't'devengue imp'ositivo ya que la 'cuantía acumulada

", .."~~'~',V'; . -~~:""Jlf:~~~_,,'.<~~pi,:"~~ril~: ~;',~,~~,,;:~'f;:,:i~;~;~',~...
. '. 'i-~ ¡~J~.;"1n· ir,.! 1° f

.,. ~ ~ i ' .

a . aus



cuando se recibe la pensión." (35)

La critica que merece esta decisión de politica fiscal radie

principalmente en que las promociones fiscales tienden a favorecer

sólo una fracción de trabajadores, esto es, al personal mejo

retribuido de las grandes companias y los miembros de 16s.. sindicato

más poderosos.
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C/iPITULO .IV

EL·PEBATE. ARGBNTI~O SOBRE LOS"BENEFldIOS PREVISIONALES·

A lo largo del capitulo precedente hemos analizado la importanci~

que han adquirido a traves del tiempo los sistemas complementarios dE

previsión. Las causas que originaron ese singular crecimiento di

alternativas a la crisis de los sistemas en el resto de los países de:

mundo son en parte coincidentes con las que padece el nuestro y qUE

fueron desarrolladas en el primer capitulo.

Lo que no resulta coincidente han sido las soluciones propuestas

por los partidos politicos y las asociaciones de jubilados ~

pensionados a los problemas que hacemos referencia.

En efecto, en la mayoría de los paises, luego de un profundc

debate se decidió cambiar la orientación de los sistemas de previsión.

El Estado dejó de sustituir el salario de los trabajadores al momentc

del cese para asegurar un haber uniforme, universalizando la coberturf

cambio, el discurso de los actores mencionados registra propuestas

cortoplacistas que insisten en fortalecer financieramente un sistem~

estructuralmente quebrado postergándose una discusión sobre los

fundamentos que lo orientan.



, ~ ; ';

a la que en algunos aspectos se puede calificar de anacrónica e

incluso r azones que se' r emon t.an a Los: .orígenes mismos. de la

seguridad" social, refuerzan una cierta "cultura" acerca de lo que

podría llamarse el bienestar de los argentinos. La legislación

previsional vigente, el famoso 82% móvil, ha generado en la gente la

creencia de que los aportes por ellos realizados durante la vida

activa son suficientes para recibir un beneficio previsional, durante

un tiempo indet~rminado, equivalente al 82% móvil de su salario." (36)

Lo que en sus inicios fuera concebido como un régimen de

.. l' ..23.plta lzaC:l0ri se ha transformado d8Sd~ hace y& casi tres décadas en

un sistema de reparto fundado en un contrato entre generaciones, en

virtud del cual la generación en actividad sostiene a la generación

que se ha retirado de la vida activa, contando ella misma con la

generación siguiente para sostenerla cuando llegue el momento de la

jubilación. Esta solidaridad intergeneracional actualmente demuestra

una alta inconsistencia siendo prueba de ello el grado de evasión que

afecta al sistema previsional estatal.

, ..

. .':.:- .. ::. ~... ::~: .'" .: <>."

Lo curioso resulta que habiéndose producido la transformación a

la que hacíamos referencia, la legislación permanece inalterada,

brindando la posibilidad a los beneficiarios de demandar al Estado el

cumplimiento de una norma que no refleja la realidad iegislada en

su momento.



Si a esto le agregamos la escasa discusión que merece dentro de

los.: partidos'· p o l í.t i c os la cues t i.ón 'previsional 'Y' la adopción d e

politicas póblicas de neto corte cortoplacista.dirigidas a apuntalal

financieramente al sistema' con nuevos recursos veremos que en eJ

mediano y largo plazo no sólo no se tendrá la certeza de que las

generaciones futuras puedan participar de los beneficios

previsionales, sino que los actuales jubilados tendrán no dentro de

mucho tiempo los mismos problemas que padecían antes de la declaració~

de emergencia del Sistema Nacional de Previsión.

(;lU j 2 ¿ :ro E- s:U ~. t..e c·(1 e Q e i E L t i.f i (': 2 U n a é. f j r In 8 e i él n tan e 2. t e g ó r i c~ 8 e o nje

realizadó anteriormente pero las soJuciones irriplementadaE

recientemente han seguido el camino recorrido por las anteriores,

perpetuando las inequidades e insistiendo en la "cultura mítica de]

82%"

Conviene recordar lo expresado por el Secretario de Seguridad

Social de la Nación durante el seminario La reforma del S.is.tema

·.·freví.si·ort·al.. ·· '. ·Arge·o·tiO·CL.· .re,~~i·.~a.d9· e.l··- -25' ··de. novLembre 'd··é·~·. i.9:~·.:7·,·: baj·o::.: ·.. · :1a

organización de la Secretaria de Seguridad Social de la Nación y la

Fundación Friedrich Ebert. En aquella oportunidad el funcionaric

aseguró que n ••• si mantenemos las alicuotas actuales y pretendemos nc

sólo cubrir la situación deficitaria del sistema, sino también

mejorarlo y reformularlo ~n sus prestaciones, deberemos recurrir al

recurso tributa~io' e~trasi~~e_~a previ~ional.It (37)



En efecto, .e I Poder Ejecutivo Naci.onal remitió' ese año .para st

tratamiento en S~si6nes Extraordinarias un proyecto por el cual S~

establecia un impuesto a las motonaftas, gas y teléfono con afectaciór

directa al financiamiento de los sistemas previsionales de la Nación.

de las provincias y de los municipios. Estos montos se destinarán er

exclusividad a cumplir con los porcentajes de cobertura previstos er

las respectivas normas.

nl proyecto fue s anc í on aoo por el Congreso b a.i o ley Nro 2:i. ~14fj

j (1 (.~ U 2 _

slg~ific6 ajo principlO algu~Gs 2o~~ratisfup~s en~r~ las empresas qUE

debían efectuar el incremento de las tarifas y la posterior retenció!

y rendición de los porcentajes fijados por ley.

~n oportunidad de realizarse en e~ mes ce jullo de lb86 ur

"Seminar io breve sobre sistemas comp 1emen tar í os de prev i s ión soc ial '

en el Consejo Profesional de Ciencias Economicas, un fun~io~a~io de~

Ministerio de Salud ,y Acc íón Sobialpresimt6él.siguie·n.te·cuadro·en'e:

que figuran los ingresos y egresos del Sistema Nacional de Previsión:

44



CUADRO DE FI.NANCIAMIENTO DEL SISTEMA PREVISIONAL NAcIONAL'

por cada 100 australes ingresados

1888 1989

Total ingr. Total ingr
1988=100% 1989=100%

Aportes y contribuciones

Aportes de autonomos

Impuestos (ley 23.549¡

Total ds in~resos

68,1%

3,3%

28 , 6~~

68,1%

3,3%

4 3 3~~

59,4%

2,9%

":> r"7 r-,O¡
o { .' .,)/0

1 ÜO O~~

Prestaciones corrientes (jub. y p e n s . 1 79, 6~'

Gastos administrativos y transf. PAMI 8~8%

DE--c:reto de r e t.r-c ac t i.v í o ao e s Nr o 64é1 1.1, 3~~

Total de erogaciones 99~5%

exedente. 0,5%

79,6%

c.-. r; el
U " tJ lo

20,8%

69 .• 4%

7,5%

81,,9%

18,1%

No vamos a poner en duda la buena fe del funcionario que

expresaba este cálculo tan optímista, pero una retracción en el

consumo de los productos y servicios que se impusieron; la caída de la

relación activo-pasivo a niveles inferiores que los que ~xistian al

momento de realizar el cálculo; una caída del,salario real; o una

'c9njunción de estas variables era suficiente para que e~~ egui~ib~io

45 ~ I ". ~
,. '



en el financiamiento volviera a d~saparcer.

Lamentablemente, y tal lo afirmado anteriormente, la soluciól

adoptada seguiría el camino de las anteriores, puesto que tal le

declaración del Secretario de Seguridad Social " ... de no sancionarsE

nuevos impuestos que colaboren con el financiamiento del sistem~

previsional resultará muy dificil cumplir con las obligacíones de:

s i s tema ... 11. (38)

E:st.(· nos indica que ya no queda tá emp o rara r-o s t.e r g ac i on e s de.

':-~E:b8te '::;,~e la s o c r e-cao e rg er.t r n a debe YE8.112.éI' s.o c r e- el tema. de 1,

prevision social. El discurso cortoplacista y fundado en solucione~

que no se dirijen a lo estructural ha dado muestras nuevamente dE

in e f i e a e i a y n u e s t r o p a í s n o i=' u e d e dar- s e E; 1 111 ~"1 o d e s u b \1 e n e ion a r u r

sist~ma p~svisional carente de universalidad ~on el aportes de todo~

los ciudadanos.

lo mismo.

Insistir en la política del parche es proponer más dE

que han dado muestras en el resto de los paises de probada eficacia.

Es hora de que los argentinos asuman posiciones coherentes con 1,

realidad actual, librados de fanatismos y falsos mitos inalcanzable~

para una sociedad cada día más pobre.

Avanzamos en· el análisis de los' sistemas conp Lemen t.ar í.oe .. en l~
; -.: :.....''; ",'.,

.Répóbli~a Argentina y especial~ente en el rol que pueden llegar ~

. ."" ';,.

.',' ·46,,.;"~::.~",.t"t":''f;.~;~'t~¡'\~íII!:a~t;~;,¡:,,.



cump Lir luego de una re~ormulación profunda de las bases'que sirven

-de fundamentó' al sistema de previsión socia·l.

t.'t .. "·

~;,~t~~~¡¡·"~~;:'~~~J:'t .. ..,.
~: ;".~ .:~.:;-~..~~i'~~.~ ;.'~-..' lit!? '~q¡'"

47 :;-;~:.~,-.:
:-- ..~~"~' .~.._~



CAPITULO· V

LOS SISTEMAS COMPLEMENTARIOS EN LA ARGENTINA

El desarrollo de complementos al haber previsional en nuestro

pais tuvo sus origenes hacia la década del ~50 cuarido distintos

sectores de trabajadores decidieron, fundados en la solidaridad

sectorjal, in6rementar los haberes de sus jubilados en alguna medida.

EJ grs.n é.u~e de estas 11 c a.i &8 se produce

PL S t. t r j C'r Inen te, e n e 1 momen t o en q u e 18 s el i s t i í1 : a s e a.i a s d e p r e v i s .i ón

c ome n z a r on a ser utilizadas p a r a solventar el déficit

de otras. En tal sentidG~ los benefici&rios de las primeras vieron

menguados sus haberes y la cobertura fue descendiendo paulatinamente.

Es donde, a instancias de los perjudicados~ fueron

estableciéndose sistemas que d escr ib á r emo s a continuación.

Analízaremos asimismo la recepción de esta inquietud en la legislación
. .. .

·.,a t.r-aves.. .d e l'a' p·res.e'l'~lt:~c.i.ón,··'·.de do s .. ptoyect.~i> .,:,e·spec.·if.i.c.C?f;( ..' .. s obre. ":l:~

1 . - E.Q..ruLQ g~ Q en sJ._Q1l.e-.s. ~in. S-eQ.aI.a.ci6nJ2..all i ro on i al __ .Q. Fondo de. reserva

Este sistema complementario de previsión se halla ~ escasamente

difundido en nuestro país debido a la falta de una política definida

en la administración de recursos humanos dentro de ·las e~pre~as.

Cuando presen·tábamos e I. ejemplo de ot r o s paises hac Laaoa referencia a.

.48



los beneficios qu~ otorgaba para el ~mpleador la. implementación d~

-éstós sistemas complementarios de. retiro expresados en términos d~ la

estabilidad y disminución de la movilidad de empleados entre empresas.

Por otra parte se crea en el empleado un fuerte sentido de pertenencis

a la empresa puesto que, si revisten la suficiente seriedad~ el heche

de haber finalizado la vida activa en una empresa con fondo-reserva dE

pensiones le brinda la tranquilidad de percibir, en la Mayoría de los

casos haberes similares a los que percibía cuando se encontraba en la

actividad.

En nuestro país encontramos esta especie ae fondo de pensión

instrumentado desde hace ya 21 anos en la empresa IBM Argentina.

Fundada en base a un cálculo actuaria1, la empresa todos los años

efectúa una reserva en los libros de los compromisos que deberá

afrontar en el futuro destinados al pago de complementos a la

jubilación estatal.

La fo.fl1lul~ .de -cálculo d eI -. cO·l1.plemento 'es,· l.~· ·.sigu·.i:ente: ....
'.: .. ".":.

.. ..","~". .

-·;····:.l··~:~·· ··U·n··o·<· p·or···cie·nt·6· ""('1%)' p'o'r: cada añ~f '~ie .se"r\fi~io . tr'abaj ado

en la empresa multiplicado por el último sueldo percibido en la

actividad menos la jubilación oficial; ó

2.- Medio por ciento (0,5%) por cada año ~de servicio

trabajado en la empresa multiplicado por el último sueldo percibido en

la - actividad sin restarle la jubi.laci6n oficial; aplicándose ·l~

f'órmulamás' 'favorable para. el-' emlpleado~
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-- normal: para acceder al beneficio complementario es precise

contar con 60 afies de edad y 5 prestados en 18M.

anticipado: se puede acceder al beneficio complementario cor

55 afias de edad y 15 de permanencia en la empresa efectivizándose unE

quita del 3% por cada afio de servicio previo a los 65 afias de edad.

El beneficio es otorgado a todos los empleados de IB~

independientemente de la actividad que desempeñen, aplicando la misIDc

fórmula de calculo.

Por otra parte, el beneficio complementario es extensible a]

cónyuge supérstire,

esperanza de vida.

previo recálculo del mismo en función de la

La financiación corre por cuenta de la empresa en su totalidad le

""...,lo ... ,tra0sf~~.~.a' .. ~.r;';'~~~~·'>c:;.:~s~~;;~:·no·:: ..• ,r0ntributivopor.·. ,.p~rte;·.d~]
·e.iip·le·adó~,····e·fe·c-ttian·a:osé :~'lá~':'adti'itii'st-rác:ión ·"en'-- iii':"G'-ererlc'ia de Relaciones

con el Personal y Beneficios de 18M.

Conviene resaltar la importancia que merece este si$tema para el

mantenimiento empleado. No poz
. _ .' . .' ..,:•.;<4"::; ~~~""> ..

: :.=_:" -~ ~. ~t~ _...':-.,'.~~~ ;::~~~(::~ir~; .-; .
general:~-.~:~.·quE

. ~·_-:._~t:··":.··~J.;v • '" .. ~, ...'.;~-~' •• ~:) ••~



•

administrativa y económica de los beneficios .con .el capital. de 12

empr e s a lo .t orn an p oco ~egur.o cuando es ·instrumentado· .por empresas qUE

carecen del respaldo necesario como para hacer frente en el futuro

importantes sumas de dinero comprometidas al pago de pensione!

complementarias.

2.- Foodos ~ pensión asegurados

Esta modalidad de sistema complementario es de r e c i en t e

implementación en nuestro pais~ habiendo iniciado su difusión luego dE

que la Superintendencia de Seguros de la Nación estableciera l~

Resolución 19.106 que pone en marcha la existencia de los "seguros dE

retiro".

Las

siguientes:

características que reviste esta cobertura Las

a) Este seguro solo podrá ser ofrecido por entidades aseguradora~

que tengan por objeto único y exclusivo la administración de estos

una

para asegurar los intereses a largo plazo de los adherentes de]

sistema.

b) Se exige a las nuevas entidades (compañías d~ Seguro dE

Retiro) la constitución de un capital mínimo de A 1.400.000 .

e) Se establece una serie de normas técnicas y de informaci~n, E

pro.v~e·r a la Superintendencia, de Segur'os de' la: ..Nación,:".. ' 'CU'Y'

, .'

" .'~~.i'· :i::lh:';~~\~~V~~;:~~~r~~~~¿;~'~ ·~'·,.·:~.~}{~~~~~~:~:f;;·Y';::~;~:f~~~~~4f~~~:<:~'!t.;»:~j:-;..'.,:,~~~:-:~ ';"
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inc~mplimient~ le puede implicar.8 la.Compañia de Seguro~ de Retiro· 1:

. pé r d í da . de .su licencia para operar y el .traspaso a ··otras·aseguradora:

de los fondos de sus adherentes o la devolución a éstos del 100% dI

los aportes actualizados.

e) Se otorga amplia libertad para la inversión de los recurSOl

que se vayan captando a traves de los aportes o primas que paguen 101

adherentes. No existe obligatoriedad de invertir en ningún activo el

particular y la única restricción es que se limita al 50% lal

inversiones en inmuebles y préstamos hipotecarios, a fin de evitar qUI

las carteras alcancen excesivos grados de inmovilización.

e) Se prevé una cláusula de ajuste de las prestaciones de acuerdl

con el rendimiento de las inversiones de cada entidad aseguradora.

fin de darle a los adherentes la seguridad de que no se verál

perjudicados por una eventual deficiencia en la política

inversiones de la compa~ia de seguros de retiro, se les garantiza Ul

rendimiento mínimo igual que el que devengue una canasta testigo dt

inversiones cuyos componentes son establecidos por l~

S.~~er.in~e.r~d~.nc.i·a_.. -

: •• ~ '. t ."' ..: • '., •

--como mínimo en forma semestral-- información relacionada con lo~

fondos acumulados en sus cuentas individuales y las tasas d.

rendimiento que:les vayan devengando utilid~des.

g) Se otorga una total libertad para que cada entidad asegurador~

e¡abore los planes de jubilación que considere conveniente~ ~on l~
, »Ó,

;sol,a'~co:ndi~i6n- de:



l.-Otorgarle al adherente el derecho deret·irar.se ·de

s Ls t ema cuando lo desee· recuperando los fondos· apor tados . 'ac t uaLí z ado

y;

2.- Prever, en el caso de fallecimiento del afiliado, se 1

pague a los herederos el total acumulado.

h) A los efectos del cálculo de las cotizacciones al sistem

previsional estatal, los depósitos realizados por los empleadores

este régimen no son considerados como remuneración.

Esta operatoria resulta, por cierto, de gran utilidad a aquella

empresas que desean colaborar con sus empleados para cuando s

produzca la época del retiro. De todas formas el sistema no réune la

necesarias condiciones de seguridad que son requeridas para 1

operatoria de una cobertura tan compleja y para el manejo de u

importante volumen de dinero. Ello principalmente obedece al modo e

que fue implementado el sistema --una resolución de un organism

descentralízado--. Es preciso que al menos una ley sancionada por e

. Congr e s o .:ofre zca 1.0·s e ..Lemen t a Les r-equ isí t.os....de .pubLdc ídad ··Y·.· .dís..cusi ó

- •• .... • '••• 0'0;.-'

en

democrático.

- ..
. <-.",

un sistem

Esta critica no sólo es nuestra preocupación, sin.o que ha sid

ya motivo de un proyecto de ley firmado por los diputados Federic

~~•.••..••·'Ó1~:!Cil~Har ia. Julia AISOgaraY,JOsé. H. Ibarb La , Francisco. de ... Duraiion
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que se propicia la creación .de la cobertura de "seguro-.-d·e r e t Lro " e:

que se - .es t ab Lece mediante un: con-trato .po r el cua l : el asegurador;

mediante una prima o cotización, se obliga para el caso dE

supervivencia, al pago de una renta vitalicia periódica, pudiéndosE

cubrirse del mismo modo los riesgos de invalidéz y fallecimiento.

Las caracteristicas que reóne la propuesta de los diputados de:

bloque liberal son las siguientes:

a) Podrán operar este tipo de cobertura únicamente las compañiaf

de seguro en cuyos estatutos figure como objeto exclusivo l~

explotación del ramo del seguro de retiro, las cuales deberán tenel

como capita mínimo la cantidad de A 5.000.000, el que deber~

actualizarse trimestralmente_

b) El Fondo de Pensiones es un patrimonio independiente deJ

patrimonio de la entidad aseguradora, sin que esta tenga dominio sobrE

aquel. Las compañías de seguros mantendrán cuentas cor r í en t.e s

bancarias destinadas exclusivamente a los recursos del Fondo j

d epos í tándose . aLl í, La t o t a Lí.dad d.e las p.r·i~as: de .:Lo s ·aseg~:r·~~o$_ y. -e~]
.. ' •• r ._,,".. .....". _o "',._.. ._'. "." ••'.. _ ," : , -Ós :

:. ,.'

pi-~duéto de'l~s i~v~rs1ó~ne~deI'Fondo.
t

e) Las compañías de seguro percib~rán por la administración ]

gestión del Fondo una comisión con cargo a los asegurados,

serán deducidas de sus cuentas individuales.

las qUE

d) Un informe trimestral realizado por la compañia de seg~ros

mantendrá al día al asegurado de los fC?ndos depositados en. su . cuenta

,ind:iYidual, lo~ movimientos registrados; el valor de .1as~· cu-ótas· 'Y~. '11:

54



fecha de los asi~n~os.

~) El as~grirado tiene .la ~osibilidad d~ resOatar los fond6:

acumulados en su cuenta individual dando aviso de tal circunstanci:

con 60 días de anticipación.

f) El valor del Fondo será expresado en cuotas de igual monto

características, las que serán inembargables, del mismo modo que tod.

el patrimonio del Fondo.

g) Se establece una rentabilidad mínima mensual determinada po:

la autoridad de aplicación~ en el caso de existir excesos dE

rentabilidad se constituirá una reserva que será destinada a cubrir

diferencias entre el rendimiento del Fondo con la rentabilida(

promedio minima establecida por la autoridad de aplicaci6n.

h) El tratamiento impositivo que propone el proyecto para la!

primas y beneficios es el siguiente:

1) Las personas aseguradas podrán deducir para la determinaciáI

del impuesto a las ganancias las primas que abonen por seguro dE

retiro individual o colectivo, para los casos de supervivencia

. muerte

t> '.

2) Los empleadores que 'contribuyan al pago de primas de un s egu r r

de retiro colectivo, para los casos de supervivencia o muerte, a favol

de su personal en relación: de d ependeno í.a , podrán deducir para 11

determinaci6n del impuesto a las g~nanci~s.~~s~a el 11% del tota:

~~~0~~~ ~ase~~~~~.~



contratación de otro seguro de retiro, no estarán suj~to~ al impuest(
. . .

-.: a . las' gananc í.as . En los va Lo r e s de r es cate .que no se apLí quen : a 12

contrataci6n de otro seguro de retiro, el beneficio neto gravable pOJ

el impuesto a las ganancias se establecerá por diferencia entre lo~

beneficios o 'rescates percibidos y los importes que no hubieran sidc

deducidos a los efectos de la liquidación de este gravámen;

debidamente actualizados.

Cabe agregar finalmente que de obtenerse la sanción del proyecte

descripto se estaría dando un paso importante al formalizarse mediantE

una ley la operatoria de seguro de retiro que se ha puesto en práctic~

en la actualidad.

3.-~ fondos ~ pensiones nQ asegurados ~ fondos mutuos

Los· Fondos de Pensiones no asegurados o fondos mutuos SE

distinguen de los anteriormente tratados por permanecer los fondof

acumulados desvinculados totalmente del patrimonio del promotor .

. .

<Las"cffraspresc9nt$:dá.s'énei '~uád~ONro .4 'nos
o'.>...

m\i"és:,t'r~n '. 11:

importancia que tienen los fondos de pensiones no asegurados dentrc

del total de ahorro acumulado en una muestra de seis paises.

Desafortunadamente en la Argentina las razones que apuqtamos cuandc

tratábamos el estado de la cuestión previsional fueron el argumente

válido para insitir en medidas que no llegaron a ser solucione!

d:ef~~·ít·~y~s:;·a los problella;~"'que;/'afect~'al ·sistema·.··
0; "

r • '--i.~'

";:.*,~+~,~~~Y!~l:"~'!'\;'"



La' paulatina apli6ación 'de' indices,de corrección- instrumántados

por la Secretaría de Seguridad Social para el cálculo de los haberes

de los jubilados produjo una fuerte caída en aquellos cuyas

cotizaciones se realizaron por encima de las remuneraciones mínimas,

dejando de existir para éstos el 82%, razón por la cual los sistemas

complementarios de carácter privado hoy cumplen la misión de cubrir

la brecha existente entre la cobertura prometida por el sistema

público y el haber que efectivamente perciben.

Estos mecanismos se concibieron con la caracteristica de:

a) Voluntarios.

b) Financiados por los propios interesados.'

e) Administrados por entidades sin fines de lucro (mutuales)

donde intervienen en la dirección y gestión los propios partícipes.

d) Prestan servicios diversos vinculados a la función social que

los guian (turismo, créditos personales, subsidios por, fallecimiento,
~. . .

,agq LnaIdc .,-.-. etc) · '
'.- ... ,-.- .;....

e) Manejo del beneficio de complemento previsional

independientemente del resto de las prestaciones de la mutual.

f) Constituidos en su mayoriabajo el sistema de reparto.

Esta alternativa se diferencia de los fondo-reserva de pensiones

-en que la financiación recae en su ,tót~lidad en -los -~po;r~~s reali'z'a~9s
" ,. ',',;-:;;'~q::



por los empleados. En cambio el fondo de reserva presenta 1:

"par"ticu-lar"idad de ·ser una concesión que realiza .e I emp.Le ad or e:

beneficio di~ecto de' sus empleados.

La mayor, parte de estos II Fondos compensadores 11 se instrumen taro]

bajo la forma de Asociación Mutual sin fines de lucro, con 1:

supervisión del Instituto Nacional de Acción Mutual y desarrollan su:

actividades administrados por los propios beneficiarios y cotizantes.

No disponemos" de cif-ras que demuestren la importancia qu

actualmente poseen. El hecho de que se constituyan por rama d

actividades nos limita el conocimiento de las dimensiones que posee 1,

institución. De todas formas vamos a describir, a manera de ejemplo

la actividad que desarrolla la Mutual del Personal de la AsociacióJ

Bancaria en lo relativo al Fondo Compensador constituido.

El servicio de Fondo Compensador tiene por objeto establecer Ul

régimen previsional que consagra este beneficio a los partícipes , qUI

Asociación Bancaria, para 10 cual es necesario acreditar no menos dI

10 años ininterrumpidos con aportes a la Mutual.

Los beneficios que otorga el régimen descript~ son lo~

siguientes:

a) Subsidio por jubil~ci6n.
':~": "~f" ~~;:;.! ~:f~~~lft;:~:~::;' "



b) Subsidio por pensión.

"e) Haber an~al complem~ntario.

Los recursos son aportados por los empleados y se descuent~

directamente de la liquidación mensual de la remuneración lo qUE

otorga la ventaja de elimar la evasión de los cotizantes. E:

porcentaje de aportes se calcula sobre la base de sus remuneracione~

sujetas a retención jubilatoria, quedando excluidos del mismo lSf

asignaciones 'por mer í erid a y almuerzos. Los porcentajes de apo r t es

varían de acuerdo al sexo y la edad de los afiliados, a saber:

EDAD HOMBRES EDAD MUJERES

Hasta 3D años 2% Hasta 25 años 2%

de 3D a 40 años 3% de 25 a 35 años 3%

de 40 a 50 años 4% de 35 a 45 años 4%

de 50 años en adelante 5% de 45 años en adelante 5%

El subsidio por jubilación se hace efectivo desde el momento er

que. ~la,soci.adó se desvinculade.la ./\sociac~6n Banoaría' para·',~éOger~E
...... : ..... :...

a los beneficios de la jubilación estatal, percibiendo un subsidie

móvil igual a la diferencia entre el haber jubilatorio que perciba J

el 82% de la remuneración que le corresponda al cargo a la fecha dE
.

cesar en el servicio, siendo necesario haber permanecido en el últimc

c~rgo por ~o menos 12 meses.

.' ,!~":." ','.: " ,,~.::.~;" "" "

·· •.·.,:·.·;:·.·;,.·\9~~~~~"~:!,



Existe ademas el subsidio jubilatorio por invalidéz stend,

r equ í.s í t o para' su otorgamiento el haber ob t en í.do . previamente e

berieficio jtibilatorio estatal por esa causa.

Las liquidaciones se efectúan previa presentación del recib~

extendido por la Caja Nacional de Previsión, a los efectos de calcula

el monto compensatorio que debe abonar el fondo mutual.

El subsidio se pierde en caso de renuncia o cesantía antes d

alcanzar cualquier beneficio jubilatorio, con los cual los cotizante

pierden el derecho a reitegro de los fondos cotizados en el caso d

cambio de trabajo. Esta medida, que sin dudas beneficia al Fondo 1

quita atractivos a los empleados, los cuales, luego de haber aportad

importantes sumas de dinero mientras. se encuentraban bajo relación di

dependencia de la Asociación Bancaria pierden todo derecho di

reintegro en el caso de abandonar la asociación gremial.

También existe el subsidio de pensión, mediante el cual el Fondl

. •.. ?OI11Pén~~dor·. }ncrelrien t.a.:'. el haber .c;iei·gerechoh8.bi~nt.eha~:ta.>llegs,r.:.a.

75% de la remuneración que hubiere percibido el causante en l.

actividad.

Los beneficios enunciados precedentemente conjuntamente con un:

seria intención de desarrollar activ~dades que se dirijan a . busca:

J ,. r· ~.

. .alternat·ivas . 8.. la
':~;!~~~~~~;~:".

crisis' ponen de manifiesto que



complementaria deberia observársela con importantes expectativas

y en tal sentido sefia preciso cbncederle la importancia que .mer~cE

con un tratamiento legislativo de la cuestión.

En efecto, es necesario legislar en la materia para lograr

uniformidad en el desarrollo de una institución que pueda dar

respuestas a las necesidades de cobertura previsional genuina de todos

los interesados en acrecer sus haberes. Para ello será precise

observar la experiencia internacional y analizar la viabilidad de un

sistema previsional corno el que se insiste en sostener. Luego deber¿

presentarse a la sociedad y a sus representantes en el Parlamente

alternativas que puedan dar en el mediano y largo plazo la suficiente

seguridad a los cotizantes de que sus aportes no vayan a se!

utilizados para fines que nada tienen que ver con la previsión socia]

o que los superávits sean destinados a subsidiar cajas deficitarias.

Ello deberá ser el fruto de una ardua discusión. A . nuestrc

entender no están preparados los partidos políticos como par~.dar un

. '.-d ebat.e ... spbr~_lac~estiónrm~ch~.:JDenÓslo~.stá;el .~iectora4o_p8::t1Í

recibir propuestas que erradiquen la "cultura del 82%" . En gr~n parte

ello se debe a que durante toda la vida estuvieron escuchando.de los

formadores d-e opinión que ese porcentaje de cobertura es el juste
.

reconocimiento del Estado a quienes han aportado durante toda su vida

al sistema previsional pero también obedece al interés de c6ntin~ar

bajo el.-iíli,~~~ro del Estado demandándole beneficiosa ios .. c;i;U'¡'.'P9:,,~en

',1

'.' .&,,~~~~~;,·;~i~~~¡,f~~~;:~t~)~i;;::{.



todos los casos colaboraron en construir plenamente.

El desafio de la modernización debe ser asumido también por e

sistema previsional y para ello será necesario adecuar el sistem

nacional de Previsión a las nuevas realidades demográficas

_económicas del país. En vista de ello ya han sido presentados a

Congreso de la Nación algunas iniciativas en esta materia, entre las q

se destaca la realizada por el Dip. Eduardo Del Río.

La propuesta instituye un desdoblamiento del sistema previsiona

argentino de manera tal que en el f u tu r o existan dos sistemas: "un

estatal y obligatorio, financiado por el método de reparto, que pagar

una prestación universal que tendrá carácter integral para lo

sectores más débiles de la sociedad y que progresivamente s

convertirá en una prestación básica. El otro, complementario de

sistema anterior será privado y voluntario y pagará, de acuerdo a

método de capitalización prestaciones proporcionales a los aporte

efectuados en la actividad. De manera tal que el

estatal, constituyendo la suma de ambas prestaciones un habe

equivalente al 100% del salario o los ingresos que el beneficiari1

percibía al cese" ~ (39)

La propuestas han ~ido realizadas en tres proyectos de ley, po

medio - de los' cua l ea -se pre1:-ende 'reformar. los regimenes de. .~.;~~:~~i$i·6n
-\,~·-:~::'ll';··:<~I~'-;,:·~r:':~--'¡¡.--·~.···~-<i .

. ; 62 >:(;;;(;;}~~t~~·:"
•.. • ~' lo·:.'\ . --.1" l' -. '; :: •• t ~, : • rO' 'l' •
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instituidos por las leyes 18.037 y 18.038 Y la creación de un sistem

complementario de caráter privado y voluntario elaborado ..s obre la ide

de Fondos de Pensiones mutuos o no asegurados.

Dentro de las reformas que propone al actual régimen de previsió:

figuran las siguientes medidas:

- Eliminación de las transferencias de fondos entre las cajas

los efectos de estructurar una política racional. y de ese mod

concluir con las inequidades que padecen los jubilados y pensionado

de la Argentina.

- Para el régimen de trabajadores autónomos propone:

* Prestaciones móviles relacionadas con el monto de lo

aportes efectuados por la población obligadamente comprendida.

* Las prestaciones que otorgará el sistema propuesto s

refieren a módulos activos, que se acreditarán en la cuenta partícula

de cada asegurado.

* La jubilación ordinaria se otorgará a partir de los 6

años independie~tementedel sexo del cotizante.

reparar la pérdida de ganancia ocasionada por la enfermedad.

* Se autoriza la creación de sistemas previsionale

complementarios que deberán operar independientemente del sistem

estatal propuesto.

-Con respecto al régimen de trabajadores en

dependencia ~ropone:
.": .: t:-./j1'!..': .::

relación d

_:: ,~.;, .:~." ~"~' ~:.. ~ ~
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* Combatir la evasión computando únicamente los servicios

remuneraciones correspondientes a. los peri6dos ·~fectivamerit

aportados, con lo cual se eliminarán las expectativas de moratorias.

Para el mismo fin propone efectuar el cálculo del haber jubilatori

sobre el promedio de las remuneraciones percibidas durante toda 1

actividad laboral, evitándose asi la viciosa práctica de declarar la

remuneraciones convenientes, reales o no, percibidas durante lo

mejores tres años de los últimos diez. De la misma manera propone s

efectúen bonificaciones a los aportes efectuados durante los primero

afies de la actividad laboral (hasta los 25 aftas) con lo cual s

incentivaría la incorporación temprana del trabajador al sistema.

* Unificación de la edad de jubilación en 60 años tanto par

mujeres como para hombres.

* Eliminación de los regímenes jubilatorios de privilegio.

Estas son, entre otras, las principales medidas que deberia

tomarse a los efectos de reformular el Sistema Nacional de Previsión

De alli en m~s, la iniciativa privada dentro del marco que regiria. ~

' .• actividadéie·.l()s-·Fondo~de,p~nsiones~ ·deperia:s~:r ..el-irtstruin,~nto - QU
..

canal ice las aspiraciones de mejor cobertura que tengan lo

ciudadanos, aliviando al Estado de la responsabilidad de hacerlo .

.
En los fundamentos del Proyecto de Ley sobre Fondos de Pensiones

el autor de la iniciativa sostiene que la conjunción del fenómen

demogr'fico de envejecimiento po~~acional, y ·la crisis, ..q~~ ·.red~j
..\.,~;~--:'t: ,~-: -r· .- ,.
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severamente la actividad económica alterando las estructura

ocup ac ionales ocas Lon a r on el c·o Lapso de 1 mét.od c. de, r epart.o como ún ic
. . '. .

camino par~ financiar las prestaciones jubilatorias.

En consecuencia, a los afiliados al Sistema Nacional de Previsió:

afectados por la reducción del haber jubilatorio hay que brindarles 1

posibilidad de compensar esa reducción por medio de' planes qu

9frezcan prestaciones complementarias.

Esas prestaciones son' brindadas, en los paises que més ha

avanzado en su politica social, por medio de Fondos de Pensiones e.

los que se capitalizan las cotizaciones de los promotores y lo

partícipes.

Por la institucionalización de los Fondos de Pensibnes, lo

sistemas estatales de seguridad social que se fundan en la solidaridal

intergeneraciohal, fueron auxiliados por un sistema complementario

Este se funda sobre el esfuerzo voluntario de Los p r opí.os in teresado:
'. .

.' .. ',c;¡u~;.:4 ifi.·.;...r.::·:~_ie.:.·:!,ldo: '.·tempor..~.~..lln~h·t:e ·pa.•.·:.~.rt~ d'~ •~q$.,~.~~~J:eso~:~"~e n,~raii.fond~o;
. : :-'0,'..: ~

que debidamente capitalizados les permiten
1

percibir, en la:

oportunidades previstas, jubilaciones y pensiones como una rent:

postpagada.

De este modo -afirma el Leg í s Lador->, "con el desarrollo d e Lo:

Fondos d$ Pensiones no· sólo s~ ben~fici~r'.a~ sistema de.. segurid~



social sino que se extenderán sus efectos al mercado laboral

espe-cialmente. al mercado, de c ap i tale,s pues t o qu e se iric'reme."ntará e

. ahorro ,global y se contribuirá a la acumulación de capital ayudando

estabilizar el flujo de los recursos que la población destina a 1

imprescindible y vital financiación a largo plazo de la activida

product i va I1 (40)

En resómen, el proyecto aludido en sus aspectos más importante

plantea que:

- Las prestaciones de 'los Planes de Pensiones serán de caráte

voluntario, privadas~ y complementarán a las del Sistema Nacional d

Previsión. El pago de las prestaciones se intrumentará mediant

regímenes financieros y actuariales de capitalización individual qu

permitan establecer una adecuada equivalencia entre los aportes

contribuciones con las prestaciones que percibirán los beneficiarios.

- Ninguna persona podré cotizar simulténeamente en más de u

Fondo de Pensiones aunque preste servicios a varios empleadores o se

a la vez trabajador dependiente o au t ónomo . Los par t í c í pes que .po

··•·.· ..crialqll_~er··Oc~lisa·.dejep:~.~·· .. p-e'r~eI;l~c~r.::.a+ •...·piaJ1·de.··Peh~i,o~$s -", np.:';~erdei-a
.0,. .:

por ello, sus derechos que tengan adquiridos sobre las cuotas de

respectivo fondo.

- Las cotiza-ciones que efectúen los trabajadores para los P'l ane

de Pensiones serán deducibles en la determinación de los impuestos'
i

las Ganancias, Beneficios Eventuales, Patrimonio Neto y cualquier otr

'gue los s~l?,~t'ituya. ,
-,~+.¡ ~~'.~." .'

.:.: ;.' ".': 1" ' •

.... ,,!~T;~~~~f,f.~~~'J7·;(.· ;



- La ejecución del Plan y la administración del respectivo Fond

serán s~pervís8:~o.s. p or una Comís á ón de '. Ví.g í.Lánc f a.: c on s í tu Ld a ca

" representantes del Promotor, los participes y beneficiarios.

- La titularidad de los recursos patrimoniales de cada Pla

corresponderá a los participes y beneficiarios y estarin afectado

exclusivamente al pago de las prestaciones comprometidas.

- Al cumplirse las condiciones previstas los beneficiario

I
tendrén derecho a disponer de su cuenta individual en forma de rent

temporar ia, ren ta vi tal ic ia o de 'cap i tal.

- Las contingencias por las que se podrá disponer de la cuent

individual son: a) jubilación ordinaria

b) .íub á Lac íón por edad avanzada

e) jubilación por invalidez

d) pensión por viudéz u orfandad

e) retiro voluntario.

- Cuando el beneficiario optare por disponer de su cuent

individual en forma de capital deber~ contratar una renta vitalici

por lo menos al 70% de la remuneración correspondiente al mejor carg

'.•- .•.. ,·.,friné,i·ón.····.~·e·sem~ ~.~ ~d.a,·,dh·r á~:t~:..:dh.~'.; ..•~~~s' .•c:o~o,.'.m~~; ¡~º .r- "d~':'.:.·' •<~·1·8·~·,···. ·,úJ.:t:'.i1ll6
diez, o al promedio de las mejores rentas mensuales obtenidas por e

I

trabajador autónomo durante aquel lapso. Contratado el seguro e

beneficiario podrá disponer libremente del exedente por sobre' 1

pagado en concepto de prima.

-El retiro voluntario fac~ltará al beneficiario para que dispong

de· su cuenta individqal ,antes; de 'la edad,'prevista para la jubi¡~ció
~ "". .~ i
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ordinaria cuando el saldo de la cuenta le permita contratar un segurl

an á Logo al· men~'ionado an t.e ríormen t e .
. ' .;.' . . ...

- El 'reglamento del Fondo podrá instituir el derecho de dispone:

parcialmente de la cuenta individual con el objeto d~ adquirir la

vivienda única.

- Los Fondos son patrimonios independientes y distintos de 1:

sociedad que los administra. Las administradoras recaudarán

invertirán, los recursos correspond ientes, los acred i tarán en La:

cuentas de capitalización individual de los respectivos participes

otorgarán los beneficios comprometidos. El valor de un Fondo s~

expresará en cuotas de igual monto y característica.

- Cada administradora será responsable que el Fondo genere un:

rentabilidad mensual cuyo valor mínimo d.eterminará per í ód i c anen t e l~

autoridad administrativa de aplicación atendiendo a la rentabilida(

promedio de los Fondos. En caso de existir diferencias entre el minimc

y el rendimiento del Fondo una Reserva compensatoria efectuafa l~

compensación correspondiente.

-El activo de los Fondos de Pensiones estará invertido de acuerde

.' .:..·~·qn x, •••• •·i.Qs •.•..•..•~~.~ ..~e. r~p+· ..~·(3.~·:· S~·g~;Adad ., '··r·~l1:t~b.il·~d~d·~.··.·· ···di·Vf3~.~.ift~.áé Ló..~·~·.·•..•. ·.·.;
"°•• 00 , • ';,. ".

congruencia de plazos en activos financieros contr~tados en mercado~

organizados reconocidos oficialmente y de funcionamiento regular.

ab í e r t o s al público y en valores mobiliarios cotizados en las Bo l s as

de Comercio del país.

- No podrán participar de los Planes de Pen~iones quienes n<

tengan r eguLar í aada su situación ante el Sis~ema .,Nacional dE

68 '. . ~, .
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"..-.." .. ' .

'.'

Previsión .

. '- Durante los primeros, diez afies de vigerici~ d~. la ley qu~

iristaura los Fondos de Pensiones podré establecerse que la parte de:

activo de los Fondos de Pensiones que deba invertirse en título~

públicos se destine a la suscripción de bonos o títulos para le

regularización y cancelación de las prestaciones comprometidas por e:

Sistema Nacional de Previsión .

. .

.. .'" - . . . . ~' .
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A HODO. DE.CONCLUSIDN

A lo largo del presente trabajo hemos intentado analizar e

desarrollo que tiene la actividad previsional en la Repúblic

Argentina. La fragmentación del sistema, la falta de equidad

solidaridad y los "amplios sectores sociales carentes de todo tipo d

beneficio jubilatorio hacen que cualquier intento de solución a 1

crisis que atravieza la previsión social se transforme en un fracas

en el corto plazo.

Es preciso analizar la actividad dentro del marco global de la

politicas sociales. Sólo de esa for~a es posible abordar la cuestión

De nada sirve asegurar a los jubilados porcentajes de cobertur

elevados si carecen de los elementales derechos de ser bepeficiario

de servicios de salud dignos o tienen vedado el acceso a la viviend

propia, para citar sólo unos pocos ejemplos.

, .Noha...f>idonuestro,?bjeto:..anay~.zar.:~~.·.~~sto.,.sOCiá~ del

/:A'tg~trt-ir{~; ~e'ro 'estudi6sésp-eCrficb~-sob~e;'~eYtéina"afirÍrían' que 1

magnitud del mismo es similar en porce~tajes del PBI al de mucho:

países desarrollados y muy por encima al de varios pa í s e

latinoamericanos. Cabe preguntarnos es n:ecesario incremeptar el g as t

social" a niveles superiores? no seria oportuno avanzar sobre e

análisis" de un gasto racional.en el área de. P91itica social?



Estas y muchas otras preguntas necesitan ser respo~didas,por -lo

a r g en t itlos,.' .Hemo s escogido 'SÓ lo ,'un. área de' la' po I it Lea 'soe ial

desarrollamos los aspectos que consideramos son de urgente discusión

o. Oszlak y G. Q'Donell afirman que "negar la problematicidad de u

asunto argumentando que es un falso problema, afirmar que nada pued

hacerse, relegarlo a benevolente olvido, o reprimir a quienes intenta

plantearlo son, por supuesto, formas de ejercicio de poder en 1

dirección de impedir su problematizacién social o su, surgimiento com

cuestión H ( 4 1 ) , pues bien, el debate que debe darse sobre est

"cu e s t í ón socialmente problematizada" debe efectuarse hasta s

resolución definitiva, abandonando falsos mitos, análisis s~sgados

propuestas electoralistas que sólo tienen validez en un país cuy

economía se encuentra en crecimiento.

Nuestro humilde aporte no es más que adelantarnos al problem

presentando alternativas a la crisis que dieron muestras d

significativo éxito donde fueron aplicadas y con ello iniciaremos un

". ' .. -" 1 .. . '-.'

1

De todas formas el debate a que nos referíamos anteriormente deb

incluir en su agenda esta alternativa como una solución a la crisi

que afecta al s Ls t.ema . De todas formas, si bien en var í ojs paises, ha

sido la mejor solución, nada asegura que el mero trasplante de un

institución económica a nuestra realidad encaje perfectame~te y s

enouent.re librada de ajustes'.
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Iie tod as .maner a s , los Fondos' de Pens Lon es ·p:resen t.ad os: 'en . est

trabajo es nuestro deseo que no sólo sirvan 'para garantiza

juridicamente los medios financieros para complementar una jubilació

recibida del sistema previsional nacional, sino que (y esto es su gra

trascendencia) sirvan para dar un paso adelante en la reforma de

sistema financiero, q~e necesita de instituciones din~micasJ vitales

canalizadoras del ahorro colebtivo' hacia inversiones que tengan

una gran rentabilidad social y que sirvan de fuente d

financiación estable a proyectos que aviven y estimulen la activida

e~on¿~i~a, contribuyendo desde ese humilde baluarte, a la recuperaci6

y al dinamismo de la riqueza nacional.
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