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Resumen:El presente trabajo se inscribe en los debateg $obsistemas previsionales e incluye
como estudio de caso la situacion de la Caja dadiye Social para el personal del Banco de La
Pampa (en adelante La Caja). En este sentido, atisisnde la creacion de la misma en un
determinado contexto y la evolucion de la instiiacy de las prestaciones otorgadas, permiten
estudiar el tema e indagar en las aristas progias gistema de capitalizacién con aporte definido,
para abordar los siguientes interrogantes ¢ egdigstde esquema de administracion la solucién a
los problemas de déficit de los sistemas jubilatoren general y del caso en estudio en
particular?¢ de qué hablamos cuando nos referirt@sustentabilidad o suficiencia en un sistema
previsional, y como afectan estos conceptos adosfitios?¢ puede soslayarse la participacion del
Estado en un sistema jubilatorio?

El enfoque es cualitativo y descriptivo, con el fi@ evaluar las caracteristicas y propiedades
particulares del caso de estudio.

El tipo de disefio es no experimental, basado fuedéamente en la observacion de los hechos y
transversal. Incluye como marco contextual unafigeséstérica desde el inicio de los sistemas de
prevision social en Argentina, sobre fines delskIX hasta la actualidad, y la totalidad de laavid
de la Caja (1991 - 2020).

Si bien se realizaran apreciaciones sobre el defignro del caso de estudio, el tema se analiza

retrospectivamente.

Palabras clave Prevision social. Jubilacion. Capitalizacion. Bep. Tasa de Sustitucion.
Sustentabilidad. (Cddigos JEL H55 y D63)
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" Esta visto que un pueblo solo empieza a ser
pueblo cuando cada singular necesita
perentoriamente su plural.” Mario Benedetti

2 INTRODUCCION

2.1 FUNDAMENTACION Y PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

A lo largo de la historia de la prevision socigettina, varias veces se instal6 la discusion dk cu
debia ser la l6gica de administracion de las jolulees y pensiones, y de los fondos generados
para su cobertura.

Los debates sobre la suficiencia y sostenibilidalibd sistemas de prevision social, y las decisione
sobre los mismos, implican decisiones de politmeias y econOmica, y abarcan aspectos que
condicionan significativamente las coyunturas yuestiras socioeconémicas.

En el presente trabajo se analiza la constituaidsuecontexto de la Caja de Prevision Social para
el Personal del Banco de La Pampa como modelo téghn capitalizacion con aporte definido,
sus perspectivas actuales y futuras. Para ellab@@lan los siguientes interrogantes: ¢ es este tipo
de esquema de administracion la solucion a loslgmuds de financiamientos y déficits de los
sistemas jubilatorios en general y del caso endastn particular? ¢de qué hablamos cuando
hablamos de sustentabilidad o suficiencia en uterss previsional, y como afectan estos

conceptos a los beneficios? ¢ puede soslayarsHil@gecion del Estado en un sistema jubilatorio?

2.2 OBJETIVOS



Analizar el nacimiento de La Caja, su desarrollelgiempo y sus perspectivas futuras, tomandolo
como caso testigo de un esquema de capitalizaoibeneficio definido en funcionamiento real.

Evaluar los resultados de manera critica y comparda sustentabilidad del sistema, la suficiencia
de los beneficios y el bienestar de sus benefigapara luego concluir sobre la problematica

planteada.

2.3 ASPECTOS METODOLOGICOS

El enfoque de estudio es cualitativo y descriptivon el fin de evaluar las caracteristicas y
propiedades particulares del caso.

El tipo de disefio es no experimental, basado fuedédmente en la observacion de los hechos y
transversal. Incluye como marco contextual unafi@séstorica desde el inicio de los sistemas de
prevision social en Argentina, sobre fines delsiIX hasta la actualidad, y la totalidad de laavid
de la Caja (1991 - 2020).

Si bien se realizaran apreciaciones sobre el defignro del caso de estudio, el tema se analiza
retrospectivamente.

Las principales variables y ejes son: Funcionamiel® sistema, haber de referencia al cese,
esquema de sustentabilidad, analisis de suficigrtaisa de sustitucion, cotizaciones, actualizacion
de haberes, rentabilidad y tipo de inversionesza&ahs, equidad horizontal, perspectiva de género
y participacion del Estado.

Se trabajé con la poblacion de La Caja en cuangarticipantes activos (empleados) y pasivos
(beneficiarios).

Los datos fueron recolectados de balances y mesnooatables anuales, balances actuariales,
entrevistas a autoridades actuales y anteriorges Iprovinciales y nacionales aplicables, y

bibliografia pertinente. Luego fueron analizadosfoome las variables y objetivos propuestos.

3 MARCO TEORICO




3.1 SEGURIDAD SOCIAL Y RESPONSABILIDADES DEL ESTADO

El presente trabajo se enmarca en el analisisabkertura de las contingencias de vejez, invalidez
o muerte, y la forma en la que la misma ha sidod#ata por La Caja, siendo cuestionado también
al rol del Estado en el proceso.

La seguridad social es definida por la OIT cohtmdas las medidas relacionadas con las
prestaciones, en efectivo 0 en especie, encamirsgagntizar una proteccion en determinados
casos, como, por ejemplo:

— falta de ingresos laborales (o ingresos laboralasuficientes) debido a enfermedad,
discapacidad, maternidad, accidentes de trabajegd®leo, vejez 0 muerte de un miembro de la
familia;

— falta de acceso 0 acceso a precios excesivos asikiencia médica;, — apoyo familiar
insuficiente, en particular para los hijos y adwdta cargo;

— pobreza generalizada y exclusion social. Logeias de seguridad social pueden ser de
caracter contributivo (seguro social) o de caracter contributivd. (Organizacion Internacional
de Trabajo, 2011, pag. 9)

Globalmente se ha consagrado la seguridad soaiab am derecho universal, mas alla de las
concepciones para su cobertura. Por ejemplo laalestbn Universal de Derechos Humanos, en
su articulo 22, establece gtieoda persona, como miembro de la sociedad, tieerecho a la
seguridad social, y a obtener, mediante el esfueanional y la cooperacion internacional, habida
cuenta de la organizacion y los recursos de cadtades la satisfaccion de los derechos
econdmicos, sociales y culturales, indispensablesu aignidad y al libre desarrollo de su
personalidad (Declaracion Universal de los Derechos Human®&sl8] Art. 21). En el mismo
sentido, el articulo 25, inciso 1) indi¢d:oda persona tiene derecho a un nivel de vida adédo
gue le asegure, asi como a su familia, la saludl lyienestar, y en especial la alimentacion, el
vestido, la vivienda, la asistencia médica y losvis@®s sociales necesarios; tiene asimismo
derecho a los seguros en caso de desempleo, enf@dniavalidez, viudez, vejez y otros casos de
pérdida de sus medios de subsistencia por circacsta independientes de su voluntad.”

(Declaracion Universal de los Derechos Humanos8,184. 25, inciso 1.



Dentro de los multiples objetivos de un sistemalaidrio, la suavizacion de los consumos de las
personas a lo largo de su vida, al dejar una pom#&sus ingresos para la etapa de vejez, puede
destacarse como el mas importante (Barr y Diam2@@d8). En este sentido la participacion del
Estado es clave, tanto ente “paternalista”, quigalal la retraccion de consumos presentes de los

trabajadores para aplicar al futuro (BertranouaigsCentrangolo, 2018).

3.2 TIPOS DE SISTEMAS JUBILATORIOS

De manera general, y como sefialan Devesa Carpionjrigjuez (2013), a grandes rasgos podemos
definir a los sistemas jubilatorios en tres dimenss fundamentales: contributivos o no
contributivos, de prestacion definida o de apodiaciefinida, y de esquema de funcionamiento de
reparto o de capitalizacion. Estas variables pued®nbinarse de distinta manera. El caso
estudiado se corresponde con un esquema contobdtvaportacion definida y de capitalizacion,
mas alla de algun aspecto temporal que matice piatiaacion pura y que sera analizado
oportunamente.

En este sistema, los trabajadores activos aponizia @uenta de capitalizacion individual (C.C.1.)
a nombre del trabajador y a una cuenta de capitafia colectiva, de cuyos fondos son “duefios”,
y que son invertidos de manera institucional, poente encargado de la administracion de fondos
de manera corporativa. Este papel era cubierttagokdministradoras de Fondos de Jubilaciones
y Pensiones (AFJP), en el esquema nacional, lueda duesta en vigencia de la Ley Nacional
24.241 en 1994, y por la Caja de Prevision Socied gl personal del Banco de La Pampa, en el
caso de estudio. Con los fondos acumulados al mwongenproducirse la contingencia de vejez,
invalidez o muerte, incluidas las rentabilidadesagias y detraidas las comisiones y gastos
correspondientes, se calcula una renta perpetuzudh deriva en el haber jubilatorio del
beneficiario. Es importante aclarar que las julidlaes o pensiones, segun el caso, se ajustan
periodicamente (en general en forma anual), cordoewoluciona la rentabilidad de las
inversiones. Este esquema es por naturaleza aanofado y de beneficios variables, y la
participacion estatal meramente regulatoria, o alargizador de tasas minimas de rentabilidad,

llegado el caso.



A modo comparativo se sefiala que, en los esqueenagdrto con beneficio definido, se rompe
con la concepcidén de cuentas individuales, ya tpsgeaportes y contribuciones al sistema se
utilizan para pagar los beneficios correspondieatkEs necesidades corrientes. Aqui los aportes
de los activos financian los haberes de los pasactisales. Se establece asi un mecanismo de
solidaridad intergeneracional. En esta forma deciburamiento, el Estado suele tener una
participacion activa, como garante del pago dgubsaciones y pensiones en casos de que el
financiamiento “natural” de trabajadores y empleadmo sea suficiente para alcanzar el nivel de

beneficios definido.

3.3 DIMENSIONES DE ANALISIS

A continuacion, se describen algunas de las diroeasi de analisis a utilizar respecto al

funcionamiento de La Caja:

» Sustentabilidad: La definicion mas extendida epiapone el foco en los flujos de caja, al
comparar los ingresos obtenidos por la aplicacélasl cotizaciones contra los egresos por
el pago de prestaciones, a lo largo de un detedniharizonte temporal. Esta definicion
se vincula con una ecuacion financiera, o de dajiglpresupuestario. Si bien los esquemas
de capitalizacion con aportacion definida carecerindonvenientes en este sentido, el
punto se pondra en discusién, ya que en generatige como una de las criticas mas
frecuentes a los esquemas de beneficio definiddeldko, una de las banderas del proceso
privatizador del sistema jubilatorio argentino en década de 1990, rasgo del que
tardiamente forma parte la creacion de La Cajagléuar de sustentabilidad en el tiempo a
un sistema de reparto cada vez mas dependientesdeetaudaciones del Estado
provenientes de rentas generales, deficitario otsp@ los ingresos puramente

previsionales.

» Suficiencia: Segun el Libro Blanco de las Pensipri€®mision Europea, 2012)el

objetivo basico de los sistemas de pensiones @omionar unos ingresos adecuados por



jubilacion y permitir que la gente mayor disfrute dn nivel de vida digno y goce de
independencia econdémicaAqui se abordaran las tasas de sustiti@torgadas por La

Caja, de manera comparativa con las brindadastpas sistemas, se vinculara el concepto
de suficiencia con el de sustentabilidad, y seuavral el derrotero de los beneficios en

relacion con los sueldos de los empleados actius procesos inflacionarios.

* Equidad horizontal: Uthoff (2016), define a la etpd horizontal como el principio
vinculado a que a personas con idénticas histtelasrales (mismos afios de aportes,
mismo sueldo, misma edad jubilatoria, etc.), defmeresponderle beneficios equivalentes.
Es un concepto basico basado en la igualdad. Edtaicibn se pondra en debate en
relacion con el esquema de funcionamiento de La €aparticular, y de capitalizacion en

general.

* Rentabilidad: La piedra angular de un sistema gaatezacion radica en la rentabilidad de
las inversiones, dado que el calculo de la rentpepea del beneficio depende de dos
factores: los fondos aportados y los rendimien@sagos y futuros de las colocaciones
efectuadas. Aqui evaluaremos las inversiones desdeloble aspecto: primero, al
considerar la rentabilidad propiamente dicha, ludgmalizar el destino de éstas, en cuanto

a moneda y colocacion.

» Perspectiva de género: Autores como Pautassi (20823a (2017), indican que la forma
de determinacion de los beneficios, cuando songueissdesde la dptica individual y no
social o colectiva, tienen como consecuencia udac@on en las prestaciones de las
mujeres respecto a los hombres. Se analizaramisdasade esta cuestion, se puntualizara
sobre la situacion de La Caja, pero también sedab&ia problematica desde un punto de

vista general.

! Se entiende por “Tasa de sustitucion” al porcertaie representa el beneficio sobre el haber decrefia al cese,
definiendo a este Ultimo concepto como el promexditualizado de las remuneraciones en los afios edisai
legalmente, segln el caso.
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4 BREVE RESENA DE LA EVOLUCION DEL SISTEMA PREVISIONAL ARGENTINO

Si bien el esquema previsional argentino cuentaiocaramplia red de instituciones y legislaciones
correspondientes a regimenes provinciales, muéspaspeciales, cajas profesionales, por sélo
mencionar algunos del complejo entramado existem&ste apartado repasaremos la evolucion
del sistema nacional, tomandolo como el esquemasigasicativo a nivel pais, mas alla de las
singularidades de cada caja. El repaso histériactesarrolla de manera general, sin avanzar en la
particularidad de cada periodo y con foco en logjmales hitos, a fin de evaluar el nacimiento de

La Caja en su contexto.

4.1 NACIMIENTO , PRIMER CAMBIO DE SISTEMA Y CRISIS DE FINANCIAMIENT O

El nacimiento de las primeras cajas previsionad¢a de finales de siglo XIX y principios del siglo
XX, en el marco de una creciente conflictividadda que implicd ciertas concesiones de las
patronales a los trabajadores con el fin de mantarpaz social. Los regimenes asi conformados,
representaban a cierta actividad o rama de actigel@Como ejemplos de pioneros en este sentido
se encuentran la creacion de la caja de Magistidel@877, Docentes Nacionales de 1886, la Caja
de Prevision de empleados estales (Caja Civil)984 1y la Caja de Prevision de los empleados
ferroviarios en 1905 (Ferro, 2003). Para finesadddcada de 1930, la cobertura previsional se
extendia a numerosos gremios como: bancarios, glecs®e aeronauticos, periodistas, etc. En
general enmarcados en un sistema de financiamaggde rentas generales, disefiados como
sistemas no contributivos (Bertranou, Cetrangolus@ka, y Casanova, 2011). No obstante, el
alcance masivo de la prevision social se dio cengobiernos peronistas. Mientras las cajas
existentes contaban con 300.000 afiliados en 1®4#ips después el sistema alcanzaba a cubrir a
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3.500.000 personas. En 1955 la totalidad de Ibsjmdores formalizados contaba con cobertura
previsional

Este embrionario sistema de prevision social sactarizaba por la variedad de prestaciones y
requisitos, dado lo fragmentario de su nacimigueop con la caracteristica comun de desarrollarse
bajo el sistema de capitalizacion colectiva, esrdaportes y contribuciones a una cuenta comun,
gue seria la base de una renta perpetua pardajatar una vez jubilado (Ferro, 2003).

Mas alla de la continuidad de la l6gica fragmeatael sistema, en la que cada gremio obtenia
mejores 0 peores condiciones y requisitos jubil@soen funcion a su cercania con el gobierno
nacional, lo que es importante destacar es qua,gbafio 1954, con la sancion de la Ley Nacional
14.370 se produjo una ruptura en el sistema degpbavsocial argentino. Esta ley impuso un
cambio estructural del sistema jubilatorio, ya gletermind el pase de los regimenes de
capitalizacion de cada caja a la ldgica de repdms. beneficios, en vez de depender de la
acumulacion de fondos que permitian pagar una pET@etua a futuro, pasaban a conformarse
con una concepciéon diferente: los aportes y camtitimes totales ingresados al sistema,
financiaban las prestaciones presentes, produgénaua “solidaridad intergeneracional”. De tal
manera, los aportes de los trabajadores activo®) gon los de las patronales, financiarian a los
trabajadores alcanzados por la contingencia de viejalidez o muerte en el mismo periodo.
Como indica Basualdo (2009:5), la reforma no siiplicd el cambio de régimen, sino que fue
mMAas progresiva aun, y avanzo en la utilizacionstitema previsional como un mecanismo de
redistribucion del ingreso, ya que las tasas ditsc®n para los estratos de menores ingresos eran
mayores que las indicadas para quienes poseianresasoeldos. Asi, el articulo 3° de la Ley
Nacional 14.370 determinaba el siguiente esquensastéucion:

* Hasta $ 1.000 de sueldo promedio, el 100 %.

» De $1.000a$2.000: $1.000 mas el 75 % del extedle $ 1.000.
« De $2.000a$5.000: $1.750 mas el 60 % del exdedle $ 2.000.
+ De $5.000 a $ 10.000: $ 3.550 mas el 45 % deldexte de $ 5.000.

2 Datos extraidos de Rapoport, M. 20Historia econdmica, policia y social de la Argeati(l880-2003)Buenos
Aires: Emecé, p. 327.
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e« De mas de $ 10.000: $ 5.800 méas el 15 % del exteder$ 10.0008.

Este esquema de redistribucién del ingreso medelrdsstema previsional seria modificado con
la sancion de la ley 14.499 en 1958 durante elegobide Arturo Frondizi. En dicha ley se
establecian nuevos topes en la tasa de sustituciei surgiria para los estratos mas bajos el,
luego emblematico, 82% movil de la remuneraciomainento del cese de servitio

Al madurar los jovenes regimenes, comenzaron anarse los déficits inherentes a tan elevadas
prestaciones, sumados a ciertos desvios de fordadipanciar otras actividades del Estado, a la
creciente informalidad laboral, al incumplimiente adbligaciones previsionales por parte de los
empleadores, entre otros factores.

Esta crisis de financiamiento derivaria en la mefoprevisional de fines de 1968, impulsada por
el entonces presidente de facto, Juan C. Ongamiaydl oper6 con concepciones mas bien
regresivas en cuanto a acceso Yy distribucion dgleso (Bertranou, Cetrangolo, Grushka, y
Casanova, 2011). En ese sentido, con las Leyesides 18.037 y 18.038, se avanzo en la
centralizacion administrativa, al unificar en 3asaja todo el sistema previsional argentino
(autbnomos, empleados del Estado e industria),ndarecieron las condiciones para obtener
beneficios, se unificaron los aportes (5%) y coniriones (15%), y se hizo depender a parte de
los beneficios de la historia laboral del trabajadasualdo, 2009). De esta forma se morigeraba
el componente distributivo, y se acentuaba la quriéa referida a ponderar la contribucion
efectuada por cada aportante al momento del cattailbeneficio.

Bajo el mandato del también presidente de fac®, Rafael Videla, el sistema previsional sufriria
una nueva avanzada regresiva, de caracteristicapnof@indas. Los aportes patronales, fijados en
un 15% en ese momento, fueron suprimidos y reemgtazpor una contribucion desde el Estado,
proveniente de un aumento de la alicuota en el déstpual Valor Agregado (IVA). Asi, se
socializaba el aporte patronal de manera mas gagars los estratos de ingresos mas bajos, dado
que las personas con menores recursos aportabamaywa proporcion de éstos a financiar el

sistema de jubilaciones y pensiones. Incluso, dadzaracteristica del IVA donde tributa el

% Datos extraidos de las Ley Nacional 14.370, Nuégamen de jubilaciones a otorgarse por las Cagsdiales de
Previsién, 1954, art. 3°, en http://servicios.iefpgob.ar/infoleginternet/anexos/180000-184999/284wrma.htm.
4 Datos extraidos de Ley Nacional 14.499, HABERESeB para la fijacién de haberes a los jubilagmsgionados,
1958 arts. 1° y 2°, en http://servicios.infoleg.guobinfoleginternet/anexos/230000-234999/23287 ®fraontm.
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consumidor final, se financiaba parte de la elimid@ del aporte patronal por trabajadores
informales o desempleados, que no formarian partedfuturos beneficios. Ademas, ataba una
porcion mayor de los recursos previsionales a pmadad recaudatoria del Estado, lo que en
momentos de recesion economica implicaria mayoséselzos presupuestarios en términos
porcentuales, y que redundaria en la crisis dadiamiento del sistema previsional de la década
de 1990.

Para mediados de la década de 1980, durante @rgolide Raul Alfonsin, los aportes patronales
eliminados en los tiempos de la dictadura militaerbn restituidos, pero el sistema ya se
encontraba al borde del colapso.

No es un dato menor la incidencia que tuvieroragroblacion pasiva los procesos inflacionarios,
al socavar el poder adquisitivo de las jubilacioigdre 1983 y 1987 los haberes se deterioraron
un 5798. Esto generé un descontento general sobre einsistg fue el caldo de cultivo para la
avanzada sobre el cambio estructural del mismo sgpbeevendria luego. Asi, un sistema de
movilidad jubilatoria inadecuado, que implicO unted®ro practicamente continuo de las
prestaciones, se sumé como argumento favorabldéa@rdade fomentar y publicitar el cambio de

concepcion en el sistema de financiamiento prevadio

4.2 COLAPSO Y CAMBIO DE SISTEMA . LEY 24.241DE 1994.

Como mencionamos, lo paupérrimo del régimen prevaiconformé una disconformidad general
con el sistema, dado el cada vez menor poder dereode los beneficios, producido en buena
medida por las decisiones recesivas tomadas palidoetos gobiernos. En este contexto, con el
apoyo del aparato comunicacional, se conformé ensasion general de necesidad de cambio del
esquema de funcionamiento del sistema jubilatoniontada sobre la falta de credibilidad y de

resultados relacionados al régimen de reparto.

5> Dato extraido de Basualdo E., N. 20D08.evolucion del sistema previsional argentidogentina: CIFRA - Centro
de Investigacion y Formacion de la Republica Aripent en
http://aaps.org.ar/pdf/area_politicassociales/Blasupdf., p. 9.
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Asi, en 1994, durante el gobierno de Carlos Mensengfectuaria una reforma estructural,
plasmada en la Ley Nacional 24.241, con reflej@leconsiderado “exitoso” modelo chileno, el
cual incluia a la légica de la capitalizacion indual con aporte definido como eje del sistema.
Como sefala Uthoff (2006) con el proposito de itigan las recaudaciones y disminuir los
recurrentes déficits, se vinculdé mas estrechameintencepto del aporte con el de beneficio Se
privilegio este criterio por sobre la solidaridatergeneracional, la disminucion de la pobreza o la
redistribucion del ingreso.

Por supuesto, el avance privatizador no se circiniacsélo a las jubilaciones y pensiones, sino
gue venia de la mano de una nueva concepcién ecmmgmolitica, sustentada en el nuevo orden
imperante y en la concepcion de “realismo periééfien las relaciones internacionales. Como
sefala Rapoport “.Las privatizaciones constituyeron el elemento fumelatal que posibilito la
articulacion de un proyecto comun entre distintngog@s economicos locales y el poder econdmico
internacional..” (Rapoport, 2010: p.803). A su vez, el procesogiizador provendria de fondos
necesarios para mantener la convertibilidad. Dadeantre 1990 y 1999, la venta de las empresas
del Estado generaria U$S 20.000 millones de d¢ldesmgreso efectivo a las arcas nacionéles.
La reforma previsional indicaba que el nuevo sistamxto se sustentaria en dos pilares, una
Prestacion Basica Universal (PBU), con logica dear® y administrada por el Estado, y un
segundo pilar en el que, cada empleado debia “gmar continuar en el sistema de reparto para
recibir una Prestacion Adicional por Permanenci@RPsumado a una Prestacion Compensatoria
por los afios aportados previo a la sancion dey/jalbien, acogerse a un sistema de capitalizacion
administrado por las Administradoras de Fondosud#ationes y Pensiones (AFJP), que la misma
ley creaba. Sin embargo, la opcién por el sisteeneedarto era la Unica que debia ser explicita,
dado que, en caso de omision, el empleado en énest asignado a una AFJP por defécto
Ademas se efectuaron tres modificaciones pararastde importancia, todas ellas tendientes a la

reduccion del déficit: se aumento en 5 afos la @daithtoria, desde entonces los hombres se

8 Concepcién que indica que, en los Estados pamiféridependientes y vulnerables, el principal oljedebe ser la
reduccion de costos y riesgos, y el principio neet@lineamiento con las potencias de turno, enmesmento, Estados
Unidos.

" Dato extraido de Rapoport, M. 2010 op.cit. p. 804.

8 Extraido de Ley Nacional 24.241, SISTEMA INTEGRAME JUBILACIONES Y PENSIONES. CREACION,
1994, arts. 30° y 39°, en http://servicios.infotgdn.ar/infoleginternet/anexos/0-4999/639/norma.htm.
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retirarian a los 65 afios de edad y las mujeres 6dpse incrementd la cantidad de afios para el
calculo del haber de referencia al cese, para jpskns ultimos 3 a los ultimos 10; y se elevo de
20 a 30 afos, la cantidad de aportes necesariasoptener el beneficio (Bertranou, Cetrangolo,
Grushka y Casanova, 2011).

El financiamiento del sistema de reparto fue fijawgicialmente en 11% para los empleados en
relacion de dependencia y autbnomos, y 16% deegppatronales. Ademas, se agregaban recursos
tributarios generales, algunos especificos y el t8%a masa coparticipable para financiar las
prestaciones a cargo del Estado. En capitalizadiaporte de los trabajadores ascendia al 11%.
El sistema de capitalizacion obtuvo las mayoresitias, en parte por adopcion manifiesta,
pero mayormente por desconocimiento u omision.@misma manera, quienes ingresaban al
mercado laboral con posterioridad a la sancidéa t&yl y no optaban explicitamente por el régimen
de reparto, eran asignados a alguna Administrader&ondos de Jubilaciones y Pensiones.
Quedaba claro que tras la consigna de “libre edatgi de sistema “mixto”, se escondia una clara
decision desde el Estado de privatizar el sisteamdlajorio y de pasar a un régimen de
capitalizacion individual, masivamente. Segun ddm$a Superintendencia de AFJP, en 2001 las
Administradoras de Fondos de Jubilaciones y Peesitenian 8.7 millones de afiliados (80% de
las afiliaciones totales), y el sistema de rep2rfomillones.

Como sefialamos, el cambio de rumbo se daba enrebnda una concepcién ideoldgica de
achicamiento del Estado, aunque se disfrazaragimeé mixto y optativo. El propio Presidente
de la Nacion, en la apertura de sesiones legiaitilel afio 1990 indicaliBRretendemos que el
Estado abandone actividades que pueda desarrollae&or privado. El estado debe controlar y
enfocarse en sus tareas esencialésenem, 199Q) Asi, ademas del cambio de sistema, se
imponia un cambio cultural: de lo colectivo a laiindual, de lo solidario a la rentabilidad
personal. Las jubilaciones dejaban de basarse delactivo solidario, para pasar a depender del
rendimiento financiero de inversiones colocadatdn el mundo, en tanto que la concepcién de
prevision social pasé a vincularse mas estrechanemnt la de ganancias individuales.

Los argumentos esgrimidos en favor del régimeragéalizacion desde el propio Estado, y desde

el establishment econdmico y comunicacional, emnafco de la instauracién neoliberal en

% Datos extraidos de Rapoport, M. 2010, op. cit.0B. 8

16



Argentina y en América Latina, eran los siguiengssresolvia definitivamente el problema de los
déficit generados por el sistema de reparto, dadocada trabajador cobraria en funcién de su
ahorro personal invertido eficientemente por lassBFse desbarataban las discrecionalidades y
“usos politicos” de las reservas, en relacion aiasrsiones o destinos de los fondos de los
aportantes, ya que estos derivarian en cuentasvidodies de propiedad de cada
empleado/jubilado; las comisiones de las AFJP téadlea disminuir, por la presion sobre los
precios que ejerceria la libre competencia engserlsmas y la necesidad de captar fondos; se
aumentaria la cobertura y se fomentaria el ahoteyrio, dado que los trabajadores verian de
manera mas directa a donde irian a parar sus apornentivando a mayores formalizaciones; y
el nuevo sistema impulsaria la actividad econ6maledienestar general, desarrollando el mercado
de valores local. Como mencionaremos a continua@etos argumentos lejos estuvieron de
cumplirse.

Respecto a la solucién de la situacion “deficitaea primer lugar, hay que aclarar que la variable
de ajuste para que un sistema de capitalizacidaportacion definida “cierre”, son los beneficios.
El déficit podria eliminarse completamente, a g jubilaciones y pensiones que se adaptasen
a los calculos de la renta vitalicia perpetua, jreshelientemente del monto de estas, aunque, como
en efecto sucedid posteriormente, las mismas estewidebajo de la linea de pobreza. Asimismo,
el Estado, continuaria con el pago de la PrestaBésica Universal (PBU) durante 20 afios,
independientemente del cambio de plan. En defaitiebia pagar parte de los haberes, pero ya no
obtenia los ingresos de los aportes y contribusipaea financiar los mismos para quienes optaran
por el sistema de capitalizacion. Como sefiala Bsiu2002), el fenbmeno no fue particular de
Argentina, habida cuenta de que en general, y emn particularidades, en las reformas
previsionales latinoamericanas de las décadas 8@ Y9990, los Estados asumieron un triple
costo fiscal: el déficit heredado de los sistenmdsrares, el costo de perder las cotizaciones que
obtenia en el régimen de reparto, y en muchossdedasos, la asuncion de un piso jubilatorio, o de
garantizacion de rentabilidades, en los nuevosessgs instaurados.

La privatizacion de los aportes y contribucionesotun notable efecto negativo en las cuentas
fiscales, disimulado por la colocacién de bonospm@dos en su gran mayoria por las mismas

AFJP, con la paradoja que el Estado ahora pag#drases por fondos que anteriormente obtenia
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gratuitamente. El déficit, no s6lo no disminuydosgue se vio incrementado. Rapoport (2010:
807) afirma que la reforma previsional tuvo un oas $68.700 millones, cifra comparable con
los U$S 71.000 millones en los que se incrementieiala externa en el periodo, en el marco de
la paridad cambiaria de 1 peso igual a 1 dolar.l@séforma previsional ademas de aumentar la
especulacién financiera, cambiar la cultura dedadiilad por la del individualismo, y disminuir
los beneficios jubilatorios, implicd una notablansferencia de ingresos desde el Estado hacia
empresas privadas, con incremento de deuda conti@apartida.

En el mismo sentido, el contexto macroeconomicn,lagaridad fija antes mencionada, obligaba
a las empresas, de la mano del Estado, a bajastel alarial, con la consecuente reduccion de las
recaudaciones previsionales. Las altas tasas dengé=n, mas la precarizacion e informalizacién
de buena parte de mercado laboral, muestran &tas el proceso de desmantelamiento industrial
en el marco de una economia abierta y sus consgasgrspecto al financiamiento del régimen
previsional.

Por otra parte, como mencionamos, la reforma dtdrsia descansaba sobre la premisa neoliberal
de que el mercado, via AFJP, asignaria mucho rniésreémente los recursos obtenidos desde los
empleados activos, que el discrecional e inefieidtgtado. En esta concepcion, la competencia
entre las AFJP era la clave para la optimizacioriodebeneficios y el achicamiento de las
comisiones pagadas. Sin embargo, lejos de pro@ugita atomizacién, los fondos jubilatorios se
concentraron en unas pocas empresas, las cuajasolea ser s6lo 11 en los afios previos a la
reestatizaciol. Ademas, quienes sostenian los supuestos bemsefieita competencia derivados
en multiples AFJP que lucharian por los aportesntribuciones, lo que daria origen a mejores
prestaciones, omitian el hecho de que las empirgsgsantes de este oligopolio privado tenian un
fin de lucro, distinto al fin solidario que podiargntizar un monopolio estatal de las prestaciones
sociales. La logica empresarial de las Administrasiale Fondos de Jubilaciones y Pensiones
acarreaba gastos en publicidades para captar fopdobro de comisiones sobre los mismos, con
lo cual se efectuaba una merma en los importestandepara el pago de jubilaciones y pensiones.
En la practica, las comisiones de las AFJP oscilardre el 30 y el 40% de lo recaudado.

10 Datos extraidos de Basualdo E... op. cit., p. 13 y 14.
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Las consecuencias del régimen de capitalizaciorofu@efastas. En el afio 2000 el déficit
previsional se estimaba en 3.3% del PBI, y paral 281090% de los jubilados tenia ingresos
menores a la canasta basica, y los aun no jubjladakss las comisiones cobradas, tenian en su
cuenta individual un monto inferior al de los apsrtealizados (Bertranou, Cetrangolo, Grushka y
Casanova, 2011)

4.3 LA CRISIS DE 2001Y SUS IMPLICANCIAS POSTERIORES EN EL CAMBIO DEL
ESQUEMA PREVISIONAL

En el marco de una paridad fija con el dolar, amameconomia practicamente abierta, y con déficits
comerciales crecientes, la salida visualizada par@mentar las exportaciones o para que el
remanente de la industria dedicada al mercadonmtgrudiera resistir el embate de las
importaciones, era el tan mentado aumento de lanpetitividad”. En general, bajo este
eufemismo, lo que se suele buscar es una bajacestel laboral de las empresas. En este sentido
se avanz6 en dos aspectos: en primer término, asijpr una flexibilizacion laboral, que en
realidad implicé un fomento del subempleo y unaargacion de las condiciones laborales y, en
segundo lugar, se concretaron sucesivas reducciandas cotizaciones referidas a las
contribuciones patronales.

Respecto a la flexibilizacion laboral, como sefi@daualdo (2003), la misma fue acompariada por
la dirigencia sindical, la cual se devino integrati@oder establecido y asumia la defensa de los
puestos de trabajo por sobre la del salario contalgalida a la situacion, al diagnosticar como
factor causante del desempleo las rigideces detaderlaboral (salarios, indemnizaciones,
aportes, etc.)’...la integracion (cooptacién) de las conducciondadgales por parte del
bipartidismo hace que el sindicalismo deje de d#derlos intereses de los trabajadores y se
integre al bloque de poder pero reteniendo el cande la estructura sindical, haciendo posible
la reformulacién del mercado de trabajo y somet@rad los trabajadores a condiciones de
explotacion desconocidas..(Basualdo, 2003: 12). No es casual que en 1991esaria Central

de Trabajadores de la Argentina (CTA), como alt@raasindical combativa, en oposicion al

funcionamiento alineado al poder politico de la fédaracion General del Trabajo (CGT).
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En relacién con la disminucion de las contribuciopatronales, la misma se impuls6 con el
argumento de la baja competitividad de la indusbgal. En promedio, estas reducciones llegaron
al 40% (Basualdo, 2003: 12).

Resumidamente, el desfinanciamiento del régimewnigomal se daba por la doble via de
disminuciones de las cotizaciones de los aportasmnmes de los trabajadores formalizados, y
diminuciones de ingresos por crecimiento del merycde trabajo informal, del subempleo o
empleo basura, y del desempleo.

La crisis era tal, que, durante los ultimos 3 af®k convertibilidad, el 70% del gasto previsional
era financiado con recursos imposititfpgn un contexto de recaudaciones cada vez mepores
la creciente recesion. En 2001 se produjo un rea®t 13% sobre las jubilaciones y pensiones
para los trabajadores que habian optado por emetgide reparto. Asimismo, quienes se
encontraban incluidos en el régimen de capitalimgaiieron recortadas sus rentabilidades, ya que
las AFJP eran obligadas a suscribir importantesasude titulos publicos, para suplir las
necesidades de financiamiento externo, a estaaghi@cticamente vedado para Argentina. De
hecho, para 2001 el 70% de las colocaciones deHaRB correspondian a Titulos Publicos. Un afio
mas tarde, en 2002, alcanzaban el 8%

No es menor el hecho de que la pesificacion asicaédr$1,4 de las deudas publicas en délares,
implicaron para las AFJP un deterioro en térmirmsethtabilidad del 42% en valores dolarizados
a diciembre de 2002.

Por su parte, el deterioro de los beneficios, aatelaluacion y el salto inflacionario, fue notable
Mientras que la canasta basica habia aumentaddeh@8% para fines de 2001, los valores de las
prestaciones continuaban en valores similares adestes con el uno a uno.

El cambio de la estructura econdmica posteriorcaises implicoO una mejora en el financiamiento
del sistema previsional. El crecimiento econdmik®go de tocar fondo, implic6 mayores

recaudaciones fiscales, dado el desarrollo deladermterno, y mayores aportes y contribuciones,

11 Datos extraidos de Bertranou, F., Cetrangolo,Gdushka, C. y Casanova, L. 20EBNCRUCIJADAS EN LA
SEGURIDAD SOCIAL ARGENTINA: reformas, cobertureygafios para el sistema de pensior@&sebra: OIT, p.

69.

12 Datos extraidos de Cetrangolo, O. y Grushka C428Btema previsional argentino: crisis, reforma jsisr de la

reforma Santiago de Chile, Chile: CEPAL, p.45.
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por la recomposicion de buena parte del mercadwadhlEsto dio lugar a nuevos debates sobre el
sistema previsional argentino, el cual se encoat@lestionado en multiples aristas: nivel de
cobertura, sistema de administracion, previsibdjdsc.

En los afios siguientes se efectuarian una seredatenas tendientes a mejorar el poder adquisitivo
de las prestaciones y a aumentar la importancissidegma de reparto en el sistema “mixto”
imperante hasta entonces. En el primer sentidalgrudestacarse, ademas de sucesivos aumentos
a las jubilaciones minimas, la restitucion en 20€i313% retirado en 2001, y la recompaosicion en
2004 del 10% para la totalidad de las jubilacidnériores a $1.000. Es importante no dejar de
mencionar que las deficientes modalidades de ndadlde las prestaciones hasta la sancion de la
ley 26.417 en 2008, en el marco de un desarrolbmd@uico con elevadas tasas de inflacion y
aumentos salariales vias paritarias, implicarordeterioro de la capacidad de consumo de los
beneficios, con la consecuencia de multiples jsicie recomposicion contra el Estado.

Respecto al segundo punto, concerniente en foetalet régimen de reparto, en 2007 se
implementé nuevamente la libre eleccion entre ldssistemas convivientes en la ley 24.241.
Finalmente, en 2008, con la sancion de la Ley 2%.4@ produjo la estatizacion de los fondos de
las AFJP. Con el nuevo cambio de régimen, se valvig sistema publico y de reparto, y se troco
la I6gica neoliberal del individualismo, por unademiva de solidaridad intergeneracional. La
misma norma cre6 a tal efecto el Sistema IntegRréwisional Argentino (SIPA). En el mismo
afo, mediante la sancion de la Ley 26.417, se laafaiszado en el establecimiento de una formula
de actualizacion basada en la evolucion de losisalg de las recaudaciones previsionales, y se
atacoé asi el motivo principal de generacién deagsicontra el Estado.

Dada la existencia de un amplio mercado laborarmél y el nivel de empleados sin cumplir los
requisitos jubilatorios, se optd en 2016, por uerasn universal para trabajadores que cumplieran
con el requisito de edad (60 afios las mujereslgbombres).

Por altimo, con la Ley 27.426 de fines de 2017awnz06 en la modificacion de tres parametros
claves en el funcionamiento del sistema previsigrahero, se elevo la edad jubilatoria de manera
voluntaria a los 70 afios de edad; segundo, setgdranlos beneficiarios una prestacion de, al
menos, el 82% moavil del Salario Minimo Vital y Mbpiara aquellos beneficiarios con 30 afios de

aportes; y por ultimo, se modificé la formula deuitidad de los beneficios, que paso a depender
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en un setenta por ciento de las variaciones dadride precios al consumidor elaborado por el
Instituto Nacional de Estadistica y Censos (INDE@h un treinta por ciento, por la variacion de
la Remuneracion Imponible Promedio de los Trabagslgstables (RIPTE).

Al avanzar en el analisis de la reforma, en prilmgar, la ampliacion de la edad jubilatoria implica
gue el empleador no se ve obligado a intimar dgtd® al trabajador hasta los 70 afios de edad. En
segundo lugar, como sefiala Di Costa (2020), ggadantia del 82% de SMV se aplique sélo a
quienes aportaron 30 afios 0 mas, implica afiaadagica contributiva del sistema, ya que excluye
a todos los jubilados incorporados mediante maegoFinalmente, el cambio de la férmula en la
movilidad jubilatoria, ademas de una recomposicion periodicidad trimestral, implico fuertes
debates, y parte de los especialistas sostuvieredagmisma sélo otorgaba una reduccion de los

gastos del Estado a costa del empobrecimientosdalbdados (Arenas de Mesa, 2019).

4.4 ELNACIMIENTODE LA CAJAEN SU CONTEXTO

En 1954, mediante la Ley Provincial 96, se cre®ahco de La Pampa, concebido desde su
nacimiento como una Sociedad de Economia Mixta gamticipacion estatal mayoritaria. Su
efectiva puesta en funcionamiento oper6 en el &®,1y desde alli, efectuaria los aportes y
contribuciones correspondientes al sistema de iéevsocial, al régimen nacional. En diciembre
de 2001, durante el gobierno de Rubén H. Marirsaseiono la Ley Provincial 1.369, la cual
determinaria el régimen de jubilaciones y pensiqaga los empleados del Banco de La Pampa,
los cuales aportarian a una cuenta especifica teadtase dictase la ley organica que regulara el
funcionamiento del sistema.

El objetivo de resguardar los aportes y contribuesofuera del régimen nacional debe entenderse
en el marco de una vision ya critica hacia lasaadmnes de fondos que efectuaban las AFJP. En
ese sentido, al configurar un destino separadoigparaluarse una administracion diferente,
enfocada en el desarrollo provincial y en el bitarede los futuros jubilados.

En julio del afio 2004, durante el gobierno de Gavlerna, se sancionaria la Ley Provincial 2.107,

la cual cred la Caja de Prevision Social para et@®l del Banco de La Pampa, y reguld el
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funcionamiento de ésta. Asi, segun lo dispuesta rarmativa, desde el primero de enero de 2005,
La Caja comenzaba a regirse por las disposicioads aueva Ley.

Desde la sancion de la Ley Provincial 1.369 en 1B84ta la creacion de La Caja, los empleados
del BLP, se jubilaban bajo el principio de cajargémte, es decir, los beneficios eran otorgados en
su totalidad por la caja a la cual habian efectdadmayor cantidad de afios de aportes. Esto
permiti6 a La Caja la acumulacién de un fondo alicel cual no estaba sujeto a pagos de
jubilaciones ni pensiones, el que se invertia aoméoa lo estipulado en la ley, para luego
engrosarse via rentabilidad. Las Unicas prestasiotegadas por La Caja en el periodo 1991 -
2004, fueron los siete beneficios por invalidezeaaos en este lapso, las que eran liquidadas
conforme la Ley Provincial 1.170, que regula elcfonamiento del Instituto de Seguridad Social
de la Provincia de La Pampa.

Laley 2.107, aun vigente, optd por un sistemaagalizacion individual con aportacion definida,
con algun ajuste que mencionaremos luego, padnnstracion de las jubilaciones y pensiones
de los empleados del Banco de La Pampa.

El primer afio con el nuevo esquema implico unae siparticularidades. Como se sefiala en la
Memoria 2005 (Memoria y Balance Caja de Previsioni& para el personal del Banco de La

Pampa, ejercicio 1, 2005):

» Se eligieron Autoridades Directivas, de Contral@grente de la institucion.

* Se avanz6 en la apertura de cuentas para man@weatsiones en el exterior (Union de
Bancos Suizos U.B.S.)

» Se fijo un convenio de reciprocidad con los Sistelabilatorios Publicos Nacional y
Provincial (convenio 45/2005 y Dto. 2504/05, respamente), y se tomd como principio
el concepto de “prorrata pro tempore”, que impliqgee cada caja paga el beneficio
correspondiente prorrateado por los afos efectimteragortados a la institucion. Se dejaba
atras el concepto de Caja otorgante vigente hhstareento, mediante el cual la caja con
mayores afnos de aportes era la encargada de adbdeereficio total.

» Se seleccionaron los profesionales contables, deggalactuariales para acompaiar el

funcionamiento de La Caja.
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Otro hecho importante de destacar, y que dotaattagiarticularidad el analisis, es que, La Caja,
dentro de sus inversiones, cuenta con accione$Bipadel propio Banco de La Pampa. De hecho,
es el segundo accionista mas importante, correggaohmle con su participacion accionaria incluir
dos directores en el Directorio del Banco en represion de su capital. Asi, y de manera
novedosa, los empleados del Banco de La Pampa ppaaattamente a ser duefios de parte de la
empresa en la cual trabajan. A la fecha del presestudio, la composicion accionaria del Capital

del Banco de La Pampa era la siguiente:

* Provincia de La Pampa: 78.09% del capital y 83.6[&%0s votos.

» Caja de Prevision Social para el personal del Baleclba Pampa: 5.61% del capital y 6%
de los votos.

« Caja forense de abogados y procuradores de La P292486 del capital y 3.13% de los
votos.

» Accionistas agrupados: 13.38% del capital y 7.2&%od votos. Estos ultimos conforman
un grupo heterogéneo de 17.019 accionistas, ldesirdividualmente no representan

participaciones significativas en el capitl.

Si bien, como mencionamos, es cierto que el sistagtaurado a nivel nacional ya contaba con
fuertes criticas al momento del nacimiento de L@ Caln se mantenian expectativas sobre su
devenir futuro, y era el principal esquema imperamt el pais. La idea de formar una “AFJP local”,
que absorbiera los fondos previsionales de los eadpk del agente financiero provincial, sin
comisiones, sin imposiciones, con posibilidadesfidanciar proyectos provinciales, y con
administracion controlada por el Estado y los pegmpleados bancarios, se configuraba como
una alternativa interesante al régimen vigenteldgia de la capitalizacion individual, sin los
vicios observados a nivel pais, podia ser unassaiidla que se beneficiara a los empleados, al
empleador y al Estado Provincial via inversioneseBie sentido Horacio Diharce, gerente de La
Caja desde su inicio hasta la actualidad, sefi@dAjJunomento de la creacién la capitalizacion
era el unico régimen vigente. La posibilidad deogesstionar los fondos previsionales de los

13 Banco de La Pampa, Estructura Societaria Basica, n e
https://lwww.bancodelapampa.com.ar/files/files/Estinta%20Propietaria%20Basica(6).pdf.
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Empleados del Banco de La Pampa surgia como uaenaliva a caer en una AFJP, abriendo un
abanico de posibilidades a nivel provincigdDiharce H. comunicacion personal, 19/05/2021). En
la misma linea Fernando Evangelista, presidenta ohstitucion entre 2012 y 2016, sostiene que
“...La caja se crea en un contexto donde la capigai@n era lo que regia mayormente a nivel
nacional. La posibilidad de colocaciones vinculadagversiones provinciales seguramente debe
haber estado sobre la mesa al momento de tomadisidn de evitar caer en el esquema general.”
(Evangelista, F. comunicacion personal 20/05/2021).

El articulo 42 de la Ley Provincial 2.107 dej6 sz prevista la posibilidad de inversiones en
titulos de deuda emitidos por la Provincia de Lapa o el propio Banco de La Pampa, al indicar
lo siguiente:

“...Los fondos disponibles deberan ser invertidos) coiterios de seguridad y rentabilidad,
siguiendo razonables criterios financieros, atendi@ a una adecuada planificacion financiera de
los compromisos e ingresos de la Caja, en uno oralgle los siguientes rubros, con sujecion a
los topes maximos que, en su caso, se indican:

a) Titulos Publicos emitidos por la Nacién o poHeovincia de La Pampa,;

b) otros instrumentos de deuda emitidos por la 8iac la Provincia de La Pampa, con garantia
indistinta de coparticipacion federal, regalias,régimen de retencion en la fuente de fondos
sujetos a condiciones de fideicomiso o entidadpsgitrias; ...

e) otros instrumentos de inversion o deuda queaesiiBanco de La Pampa S.E.M; .(ley
2.107, 2004).

La Caja debe entenderse en un contexto de crisssstkema nacional, de sus premisas y principios
fundantes, y de discusion a nivel pais del rumbegair en materia previsional. Asi, la salida con
vistas a aislar la situacion puntual de los vigiasonocidos, dandole una impronta y desarrollo
propios, en el marco de una caja joven con perispsctle acumulacion positivas en los afios

siguientes, parecia tener un futuro promisoriodadante.

5 ANALISIS DEL FUNCIONAMIENTO DE LA CAJA
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5.1 RECURSOS YFINANCIAMIENTO

El sistema de financiamiento en los esquemas darteepon beneficio definido es oscilante.
Cuenta como fuente primaria con aportes y contiiimgs y tendra ciclos con excedentes o con
déficit los cuales dependeran de factores compradeso macroecondémico, el desarrollo del
mercado laboral, la esperanza de vida, las cotinasi la edad jubilatoria, los afios requeridos de
aportes, entre otras variables. Asi, en los lapleosléficit debera financiarse con excedentes
acumulados, con recursos no contributivos o coratdendeuda, a menos que se modifiquen los
parametros establecidos oportunamente.

En un sistema con base en capitalizacién de fondnsaporte definido, como es el caso de La
Caja, el financiamiento esta establecido en lostapg/ contribuciones, y no corre peligro la
sustentabilidad. Aqui, una vez cumplidos los rethgsde edad y afios de aportes, se calcula una
renta vitalicia con la tabla de mortandad definidaa tasa de interés tedrica, para el caso, ambas
establecidas en la Ley Provincial 2.107, para lwggstar los beneficios periédicamente en funcién
a las rentabilidades reales obtenidas. Si bienxmieedéficit y es un sistema por definicion
autosustentable, si existe cierta imprevisibilidadel monto del beneficio, tanto en el momento
inicial como en las actualizaciones peridédicasdEfinitiva, una persona que inicia su actividad
laboral no sabe qué porcentaje de su sueldo repeedesu jubilacion futura, y un jubilado no sabe
cuanto cobrara el afio siguiente, lo que en ambsssoza a depender de factores exdgenos a su
vida como trabajador activo.

Dada la logica del sistema de financiacién, larieycuenta con garantias o resguardos estatales
para cubrir déficits futuros, ya que son improposesquemas de capitalizacién con aportaciéon
definida. Tampoco se cuenta con asignaciones dasrgenerales o financiaciones via impuestos
especificos. Solo con los aportes y contribucioaetbidos.

El articulo 26 de la Ley Provincial 2.107, menci@specificamente las fuentes de financiamiento
de La Caja. La tasa de aportes personales es dg 18%e contribuciones patronales del 8,86%.
Esta ultima fue elevada en 2014, con la Ley 2.7@étliamte un acuerdo entre el Banco de La
Pampa, La Caja, y el Gobierno Provincial, al 12.26%

Actualmente coexisten 7 fondos con destinos estialalg por ley:
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1. Cuentas Individuales de Capitalizacion: son finagas con 11 puntos porcentuales del
13% de aportes personales y sus fondos son traltsferlas Reservas Matematicas cuando
se genera un beneficio, ya sea de jubilacion, idezalo pension. Son el corazon del sistema
de capitalizacion y muestran el ahorro individealyo saldo es informado trimestralmente

a cada beneficiario.

2. Fondo de Capitalizacion Colectiva: se nutre co808b de las contribuciones patronales,
sin considerar la modificacion de la Ley 2.771definitiva, el 90% del 8.86%. También
se financia con los saldos de las Cuentas Indilédude Capitalizacion de los afiliados
desvinculados del Banco de La Pampa, con edad mipibilatoria cumplida y que no
hayan utilizado los fondos en 2 afos siguientesualplimiento de la edad mencionada.
Este fondo financia el “Complemento Previsionaljugta el nivel de beneficios otorgado
por las cuentas de capitalizacibn en un porcerdagerminado actuarialmente, que
considera un equilibrio presupuestario de modooderaducirse déficits.

3. Reservas Matematicas por Beneficios Vitalicios: somencionamos, las Reservas
Matematicas por Beneficios Vitalicios son las geleminan “por pagar” los beneficios.
Reciben los fondos de las cuentas individualesamhemto de concretarse un beneficio, y
se suman los capitales a integrar en caso deifallato e invalidez. También reciben las
Cuentas de Capitalizacion de los fallecidos queposeen derechohabientes. De estas
cuentas se deducen los pagos de jubilaciones yiopess calculados como una renta
perpetua, con la tabla de mortalidad corresponglisegin el caso, y con la tasa de interés

tedrica del 4%.

4. Fondo Solidario de Cobertura por Fallecimiento ealidez: Se alimenta con 2 puntos
porcentuales del 13% de aportes personales y fmdax integraciones de capital de las
pensiones y las invalideces. En caso de insufi@ete fondos, el fondo de capitalizacion

colectiva financia el desequilibrio momentéaneo.
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5. Fondo de Fluctuacion del Rendimiento de las Invees: Se conforma con el 10% de la
rentabilidad de todos los fondos. Tiene como olgetivelar los resultados de las
inversiones que se acreditan en las Cuentas déafizaaion Individual y en las Reservas
Matematicas. Opera su cobertura cuando la rerdaldibbtenida por las inversiones resulta
inferior al indice de Precios al Consumidor (IP@berado por el Instituto Nacional de
Estadistica y Censos (INDEC), mas un 4%. Su crecitaitiene un tope, fijado en el 30%

de la suma las Cuentas de Capitalizacion Indivigilas Reservas Matematicas.

6. Reserva Patrimonial de La Caja: se integra corD# tle las contribuciones patronales
previo a la modificacion impuesta por la ley 2.7ltego de considerar los gastos para el
funcionamiento de La Caja). En definitiva, el 10# 8.86%. También posee un tope
maximo del 30% de la suma de las Cuentas de Qapitdin Individual y las Reservas
Matematicas. Se usa para atender eventuales deliosmportamiento de variables de

mortalidad.

7. Fondo Transitorio Complemento Haber Minimo: Se oonf con el diferencial de aportes
patronales del 8,86% y el 12.26%, establecido méglila sancion de la Ley Provincial
2.771. Este incremento, en vez de remitirse auastas individuales de los empleados
activos, conforme al texto de la Ley Provincial®.1lfue asignado a un nuevo fondo
denominado “Fondo Transitorio Complemento HaberiMai, el cual tiene como objetivo
llevar los beneficios a un porcentaje del haberederencia al cese, determinado por
asamblea, y con tope en el 70%. Este fondo, commmsibre lo indica, es transitorio, y
tiene una vida limitada en el tiempo, dado que dudg una etapa inicial de acumulacion,
se consumira, mas o menos rapido en funcion ask de sustitucion establecida por
asamblea, hasta terminar por agotarse. Fernandog&hsta, presidente de La Caja al

momento de la sancién de la Ley 2.771, sefiald.q objetivo de separar el incremento
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de los aportes patronales de los fondos ya exssdioie dar a los jubilados y pensionados
existentes, un beneficio mas digno del que vergaibiendo. Lo entendemos como un
parche y no como una solucién de fondo, dado ldaaimoen el tiempo de su duracion, y
entre tanto se avance en un cambio integral détsia.” (Evangelista, F. comunicacion
personal 20/05/2021).

Los 7 fondos son invertidos con criterios de sefpatiy rentabilidad, dentro de un catélogo de
inversiones posibles determinado taxativamente gdoarticulo 42 de la Ley 2.107, y con
determinados limites. Como sefialamos, el 10% amta obtenida en el ejercicio anual se acredita
en el Fondo de Fluctuacion de Rendimiento de lasréones, y el 90% restante se distribuye
proporcionalmente entre los distintos fondos deatmcon sus saldos.

Para la determinacion del valor inicial de cadadmtos fondos mencionados, y como al momento
de sancionarse la Ley 2.107 en el afio 2004 ya hedsisacumulacién de capital inicial bajo el
régimen de la Ley 1.369, se definié como dispositiansitoria en la misma Ley, que los fondos

se asignaran segun lo definido en el articulo 91:

» EI 5% para saldo inicial del Fondo de FluctuaciéhRendimiento de las Inversiones

* EI'5% como saldo inicial de la Reserva Patrimonial

* El noventa 90% restante se asigné en forma prapmaktseguin los montos de los aportes
personales y las contribuciones patronales. Dioragén a:

0 Los saldos iniciales de cada una de las Cuentasgidndles de Capitalizacion,
distribuido en forma proporcional a los aportedizados por cada afiliado activo,
en pasividad o fallecido, deducido el porcentajdicado en los apartados
siguientes:

o El saldo inicial del Fondo Solidario de Cobertum pallecimiento e Invalidez,
formado con el dos por ciento (2 %) del total dedportes efectuados;

o El saldo inicial del Fondo de Capitalizacion Caleaten forma proporcional a las

contribuciones patronales.

29



5.2 TIPO DE PRESTACIONES

La Ley Provincial 2.107 define los tipos de prestaes a otorgar y los requisitos a cumplimentar
para ser beneficiario de éstas.

El beneficio de jubilacion ordinaria se obtieneainplir los 65 y 60 afios para hombres y mujeres
respectivamente, sumado en ambos casos a 30 agews/msos computables en La Caja u en otros
regimenes.

El beneficio de jubilacion por invalidez, dada suracteristica, no tiene requisitos de afos de
aportes ni de edad, pero si requiere que la ingdgdsea durante la vigencia de la relacion laboral
y siempre que la entidad no pueda sustituir laviaetd actual con otra compatible a su incapacidad.
El otorgamiento es provisional, para pasar a defonal cumplir el beneficiario los 50 afos y los
10 afos de cobro de la prestacion, o el cumplimidatla edad jubilatoria.

Por ultimo, las pensiones se brindan en caso detendiel empleado pasivo jubilado, o activo con
derecho a jubilacién. Obtienen este beneficio lad&j el viudo, el o la conviviente, los hijos
menores de 18 afios (hasta 24 afios en caso deuaontion estudios). En caso de hijos

incapacitados, no rige el limite de edad, y laaabel beneficiario en forma de prestacion vitalici

5.3 CALCULO DE LOS HABERES

La Ley Provincial 2.107 establece la metodologiaaeulo de los diferentes beneficios.

1. Jubilacién ordinaria: El articulo 45 de la Ley Hrmval 2.107 establece que el haber de la
jubilacion ordinaria surgira del cociente entresaldo de la Cuenta de Capitalizacion
Individual a la fecha de cese y la prima pura Gdieaina renta vitalicia de pago unitario
mensual mas el haber anual complementario, coasideral jubilado y los beneficiarios
de pension que correspondan segun el grupo fanibgprima mencionada se calcula con
la tasa de interés técnico del 4% anual definidaelearticulo 43 y con dos tablas de
mortalidad segun el tipo de beneficiario: para ista$ normales GAM-1971, y para
invalidos la MI-1985, también establecidas en #talo antes mencionado.
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Al calculo resultante se le adiciona el “Complemdnitevisional” establecido en el articulo
54. Se calcula como un porcentaje aplicado soltiédeencia entre el Haber de Referencia
al Cese y el haber de jubilacion, basado en elibgqaide los fondos en funcién a estudios
actuariales. Es importante aclarar que el habeefigencia al cese se calcula como el
promedio de las remuneraciones de los Ultimos 5s.aAoesto se debe agregar el
Complemento por Obra Social establecido en el S%ateer de referencia antes calculado.

2. Jubilacion por invalidez: como lo indica el artimul7 de la Ley Provincial 2.107, se
determina un “Haber Jubilatorio Proyectado de Refgr’ que supone determinados
parametros referidos al grupo familiar. A esto s®ma el “Complemento Previsional”. Si
la suma de ambos es inferior al 70% del haber fdzercia al cese, se garantiza este

importe de beneficio minimo (Articulo 54).

3. Pension: Las pensiones se otorgan en caso derfabato, siendo un derecho derivado de
la jubilacion del causante. El articulo 15 de L§ Peovincial 2.107 establece que personas
podran acceder a este derecho, y el articulo 1@dosentajes correspondientes en cada

caso.

Un aspecto clave, y que hace al funcionamientosyesdilidad del sistema, es el régimen de
movilidad de los beneficios, ya sean jubilacionedimarias, por invalidez o pensiones. En ese
sentido, el articulo 52 establece que el régimemdeilidad dependera de la evolucién del
rendimiento de las inversiones de La Caja. Esta ekave de la inexistencia de déficits, y en la
otra cara de la moneda, el motivo generador deewgibilidad en los beneficios otorgados. La
movilidad jubilatoria se divorcia de la nocion damtenimiento del poder adquisitivo, para pasar

a depender del rendimiento de una cartera de ionescolocada en el pais y en el resto del globo.

5.4 ADMINISTRACION
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La Ley Provincial 2.107 en su articulo 58, establpge la administracion de La Caja estara a cargo
de un Directorio integrado por cinco directoresldites, con sus respectivos suplentes. El cuerpo

directivo se conformara, acorde a lo definido eargtulo mencionado, de la siguiente manera:

* Tres miembros titulares y tres suplentes en reptas@én de los afiliados en actividad. De
ellos, un titular y un suplente deberan estar émidad en el Banco de La Pampa en Santa
Rosa; un titular y su respectivo suplente, que idebser afiliados en actividad en el Banco
en el resto de la Provincia de La Pampa; y uratittbn su suplente, afiliados en actividad
en dependencias del Banco fuera de la Provinciadgampa.

« Un titular y un suplente, en representacion déubgados de La Caja.

« Un titular y un suplente, en representacion deli&aob de la Provincia.

Las funciones del Directorio se describen en ehmisrticulo y abarcan una amplia gama de
atribuciones que incluyen: administrar, invertidigponer de los bienes de La Caja; conceder o
rechazar los beneficios; verificar y exigir el iago de aportes y contribuciones; disponer la
realizacion de estudios econdémico-financieros yia@les sobre factibilidad del régimen, al
menos cada 3 afos; entre otros aspectos.

Por su parte, el articulo 60, establece que eksgntante titular por el Gobierno de la Provincia
en el directorio es el Subsecretario de Hacierglayplente es el Director de Presupuesto, aunque
el Poder Ejecutivo puede sustituir por Decreto sst@presentaciones. La presencia del
representante del gobierno provincial es necespasa ciertas determinaciones como
incorporacion o exclusion de beneficios, cambiosaidéas de mortalidad, ciertas inversiones de
relevancia, entre otros. Aqui se observa que Bi biemo mencionaramos anteriormente y dado el
tipo de sistema elegido, el Estado se deslindapectos vinculados a la financiacion del sistema,
el mismo no renuncia al control del funcionamiehéd_a Caja, el cual ejerce con la imposicion de
un director cuyas funciones resultan indelegables.

Los directores elegidos duraran 4 afos en funciones

Por su parte, y en relacién con el érgano de contria Asamblea de delegados, conforme lo

indicado en el articulo 62, tiene la obligaciérddsignar a un Sindico Titular y un Sindico suplente
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abogados o profesionales en ciencias econdmicasmadricula vigente. La duracion en las
funciones sera de 2 afios y pueden ser reelecamavidos por asamblea.

Respecto a las Asambleas Ordinarias o Extraordisiael articulo 67 sefiala que las mismas estaran
constituidas por los delegados de cada distritoncandato por 4 afios, con opcion a ser reelectos.
Rigen para los delegados los mismos requisitopgreeser miembro del Directorio, y también los
gue se exigen para su designacién y cese. En dgsaidodelectoral (Santa Rosa, resto de la
Provincia de La Pampa y fuera de la Provincia d@&mpa), se elige un representante titular y un
suplente, por cada 40 afiliados activos del padeirdistrito respectivo, o fraccion mayor de 10.
Las Asambleas Ordinarias consideran la Memoria larig@ General del ejercicio, segun lo
instruido en el articulo 68, sin perjuicio de ottesas que estén incluidos en el orden del dia.

En la ley se observa la idea de “federalizar” |lanimistracion de la institucion, al dotar de
participacion igualitaria en el directorio a losdrdistritos creados, a los empleados pasivos y al
poder ejecutivo provincial.

Respecto al cuerpo de delegados otorga una padiéipproporcional a la cantidad de empleados
activos de cada distrito. Sin embargo, se observadéficit al no admitirse participacion
proporcional en la conformacion de las represeot@s de delegados a las minorias en caso de
existir mas de una lista de candidatos, ya queajuedmo electos la totalidad de los candidatos
de la lista ganadora. Asimismo, no se encuentragteela participacion de los afiliados pasivos

en el cuerpo de delegados.

6 ANALISIS DE LOS RESULTADOS DE LA CAJA

6.1 EVOLUCION DE LOS BENEFICIOS OTORGADOS

Como indican Bertranou, Casali y Cetrangolo (2@¢1®)ena parte de la bibliografia sobre el tema,
existe cierto consenso en que los principales igbgtde los sistemas previsionales,
independientemente de su forma de administracion, k& suavizacion del consumo de sus

afiliados y la prevencion del incremento de la pahr Asi, los individuos postergarian consumos
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presentes, en forma de aportes, al momento densteahajador activo, para luego mantener un

nivel de consumo similar llegado el momento de pasaetapa pasiva. De esta forma, el consumo
de bienes y servicios se encontraria mejor disttdba lo largo de la vida de las personas (Barr y

Diamond, 2008). Veremos a continuacion como laggaiones otorgadas por La Caja abordaron

estos propdsitos basicos.

Si consideramos la tasa de sustitucion promedioagoryé La Caja desde 2005, afio en que

comenzo a regir la Ley Provincial 2.107, se obsemadores muy elevados y cercanos al 95% del
Haber de Referencia al Cese (HRC) al inicio, paegd caer abruptamente en los primeros anos,

y posteriormente menguar su ritmo decrecientenapldose alrededor del 40% del HRC, con una

leve tendencia a la baja.

Figura 1.
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Los elevados valores en los primeros afios se délraamentalmente, a la distribucién inicial
del capital acumulado previo a la aplicaciéon dgim&n de capitalizacion. Como se indic6é en
puntos precedentes, La Caja recibia aportes yibaoitones desde 1991, gracias a la sancion de la
Ley Provincial 1.369, pero las jubilaciones laggaba y financiaba enteramente ANSES, ya que
regia el principio de Caja otorgante. Esto implicajue el beneficio lo pagaba integramente la
institucion que poseia mas afios de aportes. Dagléoglaportes a La Caja comenzaban ese afio,
la institucion obtenia los fondos provenientesadaglicacion de las cotizaciones, pero no se veia
obligada a realizar las erogaciones por el pagbemeficios, salvo los otorgados por invalidez.
Este proceso configur6 un capital inicial que @implementacion de la Ley Provincial 2.107 se
distribuiria entre las distintas cuentas, segunindicado en el punto “5.1 Recursos y
Financiamiento”, del presente trabajo.

La tendencia decreciente de la tasa de sustitgciértontinia, aunque con menor pendiente, hasta
la actualidad, se debe fundamentalmente a queltosraos de sueldos logrados en paritarias para
los empleados bancarios fueron, en general, magokeesl rendimiento de las inversiones, factor
que define el nivel y la movilidad de los beneficiha siguiente tabla compara los resultados
obtenidos, los acuerdos salariales y el indicafiiecion determinado por el Instituto Nacional de

Estadistica y Censos (INDEC), expresados en p@jesnanuales:

Tabla 1.
Comparacion rentabilidad, paritarias e IPC.
e Rentab Paritar, IPC Diferencia entre Diferencia entre Rentabilidad e
ilidad ia Indec | rentabilidad y paritaria IPC

2005| 13.19| 15 12.3 -1.81 0.89
2006 | 15.46| 19 9.8 -3.54 5.66
2007 | 3.26 14 8.5 -10.74 -5.24
2008 | 7.29 | 195 7.2 -12.21 0.09
2009 | 15.27| 19 7.7 -3.73 7.57
2010 | 12.74| 23.5/ 10.09 -10.76 2.65
2011 | 12.13] 29 9.5 -16.87 2.63
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e Rentab Paritar IPC Diferencia entre Diferencia entre Rentabilidad e
ilidad ia Indec | rentabilidad y paritaria IPC

2012 | 17.6 245 10.08 -6.9 7.52

2013 | 25.24 24 10.0¢ 1.24 15.15

2014 | 30.1 29 23.9 11 6.2

2015 | 38.37| 27.8 26.9 10.57 11.47

2016 | 27.47 33 36.2 -5.53 -8.73

2017 | 23.56| 24.8 24.8 -1.24 -1.24

2018 | 51.67| 47.6 47.6 4.07 4.07

2019 | 47.22| 53.8 53.8 -6.58 -6.58

Fuente: elaboracién propia. Datos extraidos de Measoy Balances, Acuerdos salariales en

http://www.labancaria.org/seccion/1, e INDEC (ireficy variaciones porcentuales mensuales e intdesnsegin

principales aperturas de la canasta. Diciembre0d@-abril de 2021 éndice de Precios al Consumidor (IPC) GBA

desde 1943 en adelante (empalme de las series base 1943, 1960, 1974, 1988 y 1999 con la serie base abril 2008=100),

nivel general y capitulos de la canasta).

Los saltos positivos de 2015 y 2018 seran analizadcel apartado siguiente, pero son resultado

basicamente de devaluaciones cambiarias y de amasrcondmico-financieras.

Graficamente la diferencia entre rendimientos \ita@éas acumulados, se observa netamente

decreciente:

Figura 2
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Dif. Rentabilidad, paritarias, acumulada.
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Fuente: elaboracion propia. Datos extraidos derBaky acuerdos salariales en http://www.labancagéseccion/1.

El punto de debate que naturalmente surge esdeb&ria considerarse una tasa de sustitucion
razonable que permita a los pasivos mantener wh e@/consumo similar al que tenian en su vida
laboral activa. La OIT, en el Convenio nimero 1€hre Seguridad Socid, en el articulo 67
establecio una tasa minima del 40% del salarioctividad, y agregd qué...el total de la
prestacion y de los demas recursos de la familiavip deducciéon de las sumas apreciables a que
se refiere el apartado b) anterior, deberé ser@sfite para asegurar a la familia condiciones de
vida sanas y convenientes..Ornganizacion Internacional del Trabaj®52. Con posterioridad,

el convenio 128 de 1967, elevo la tasa al 45%,arare lo indicado en el articulo 29 (Organizacion
Internacional del Trabajo, 1967).

Por otra parte, segun datos de la Organizacionlpataoperacion y el Desarrollo Econémicos
(OCDE, 2019), en su estudio anual "Pensions ataad8l2019”, se indica que la tasa bruta de
sustitucion promedio en Portugal, Espafia, Fraddeanania o Reino Unido, para citar ejemplos

disimiles, en promedio alcanza los 74.4%, 72,3%1%038.7% y 21.7% respectivamente, con

14 Este Convenio fue adoptado por Argentina en may20d 1 (Ley Nacional N° 26.678).
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muy diferentes ratios, basados en la estructuiaesmmndémica y la idiosincrasia de cada pais. En
tal sentido, la media de la Unién Europea es de %28 l0s paises miembros de la OCDE es del
49%.

Si tomamos el informe de Panorama de las PenspmarasAmeérica Latina y el Caribe (OCDE,
Banco Mundial y BID, 2015), la tasa de sustitugéna salarios medios en Argentina era de 77.5%,
y en los segmentos de sueldos mas altos 69.5%hparares y 62.3% para mujeres. En Colombia,
Brasil, Uruguay y Chile la tasa de sustitucion psakarios promedio alcanzaba 70.8%, 58.3%,
52.5% y 43.9% respectivamente. En promedio ladassustitucion para la region a la fecha del
informe era de 61.9%.

Para 2019, la tasa de sustitucion que otorgabaaiad3cendia a 39.9% del HRC, claramente por
debajo de la tasa media para Argentina (77.5%),pdetentaje para la region (61.9%), del
promedio de la Unidn Europea (52%) y de lo estaibdecomo minimo por la OIT (45%), por
mencionar algunos datos comparativos. Esto nosdrglie una persona con ingresos promedio de
$65.200, sueldo inicial de un empleado bancari@ategorizado a 2019, al jubilarse pasaria a
cobrar $26.014,18. Si comparamos este valor cGatesta Basica Alimentaria a diciembre 2019,
se encuentra por encima de la misma a nivel indali{ft12.608,52). Si fuere el Gnico sustento del
grupo familiar aun superaria la linea de la pobneae una pareja de entre 61 y 75 afios
($18.912,78), pero, a modo de ejemplo, se encéatpar debajo en caso de tener un hijo a cargo
de 18 afios ($34.048) Lo que se intenta significar en todo caso, es aueque seguramente un
empleado bancario jubilado por La Caja, no se widebajo de la linea de pobreza, es muy
probable que vea significativamente menguado sel dewconsumo y su calidad de vida, y que se
afecte asi uno de los principios rectores de haigitn social.

En Argentina, para determinar la tasa de sustitupara los jubilados nacionales, la Ley 24.241
establece que minimamente tienen que registrars#i@ de aportes, a los que corresponde un
1,5% por cada afo aportado sobre el promedio abtfrilos Gltimos 10 afios para los trabajadores
en relacién de dependencia, y del promedio de $ogrde toda la vida laboral si es autbnomo. A
esto debe sumarse la Prestacion Basica UniverBal)(Pa cual equivale a la fecha del trabajo a

15 Calculos propios en base al Informe de Valorizadifensual de la Canasta Basica Alimentaria y d@daasta
Bésica Total de diciembre de 2019.
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$7.714,53 segun circular 15/20 de Anses. En coeset, la tasa de sustitucion no podria ser
inferior al 45 por ciento (30 afios de aporte minique implican 1,5% por cada afio), y variara en
mayor o menor medida hacia arriba en funcién ab peda PBU en el salario. A modo de ejemplo
se muestra la tasa de sustitucidon que arrojasiatema nacional para: a) un trabajador en relacién
de dependencia con 30 afios de aportes, y sueldoegio de los Gltimos 10 afios de $21X600
(Salario minimo vital y movil), b) $33.842(ingreso promedio de quienes recibieron algin
ingreso), c) $64.738 (ingreso promedio de trabajadores asalariado$10(.000, e) $150.472
(Remuneracion promedio de los trabajadores redistradel sector privado segun rama de
actividad, para sector Servicios de las entidademéieras bancarias, septiembre 2020), y f)
$200.000:

Tabla 2
Ejemplos de tasas de sustitucion para diferenteslaaios en el esquema nacional

$ 21.600,00 $9.720,00 $7.71453 $17.434,53 80,72%
$ 33.842,00 $15.228,90 $7.714,53 $22.943,43 67,80%
$ 64.735,00 $29.130,7% $7.714,53 $36.845,28 56,92%
$ 100.000,00 $45.000,00 $7.714,53 $52.714,53 52,71%
$ 150.472,00 $67.712,40 $7.714,53 $75.426,93 50,13%

16 Salario minimo vital y mévil, recuperado el 308&21 de http://www.trabajo.gob.ar/estadisticasiBgiesos.asp
17 Ingreso promedio de quienes recibieron ingresdsaielo de Instituto Nacional de Estadistica y @sn$NDEC),
2020. Informe de Evolucion de la distribucién dejrieso (EPH), tercer trimestre 2020. Recupera@6/813/2021 de
https://www.indec.gob.ar/uploads/informesdeprengaéisos_3trim20059C17EA4D.pdf.

18 Ingreso promedio de los asalariados a septiem®28, Z2xtraido de Ministerio de Trabajo, Empleo gBilad
Social de Argentina, 2020. Informe de Situaciorvglecion del trabajo registrado, septiembre 202&cuperado el
10/04/2021 de
http://www.trabajo.gob.ar/downloads/estadisticakisjoregistrado/trabajoregistrado_2009 _informe.pdf.

19 Remuneracion promedio de los trabajadores redisdrael sector privado segiin rama de actividady pactor
Servicios de las entidades financieras bancargsjesnbre 2020, extraido de Ministerio de Trab&ompleo y
Seguridad Social de Argentina, 2020. Informe dellsion de las remuneraciones de los trabajadoggstrados por
sector de actividad (Serie mensual a cuatro djgiteeptiembre 2020. Recuperado el 10/04/2021 de
http://www.trabajo.gob.ar/estadisticas/oede/estzdisregionales.asp.
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$ 200.000,0? $ 90.000,0(1) $ 7.714,5:1& $ 97.714,5§ 48,86%‘

Fuente: elaboracion propia.

Como vemos, el porcentaje de sustitucion varia @hdwayor peso relativo de la PBU en salarios
inferiores, lo que aporta un componente redistivougn la forma de calculo, ya que se otorgan
tasas mayores para estratos de ingresos mas bajasa se observa cercana al 80% para salarios
gue rondan al Salario Minimo Vital y Movil, superial 67% para el promedio de ingresos de
quienes recibieron algun tipo de ingreso, por eadi® 56% para el promedio de los ingresos de
los asalariados, y cercana al 50% para estratsaldeos mas elevados. Sin embargo, en ningan
caso la tasa de sustitucién se observara por ddbbtb%, con una tendencia a estar por encima
del 50% dado el nivel de salarios actual. Si tonmaspecificamente el promedio de ingresos de
empleados bancarios en La Pampa a septiembre @¢laGasa de sustitucion si la jubilacion se
calcula por el régimen nacional, seria de 50,13%gmbargo probablemente el sueldo promedio
de los ultimos 10 afios seria incluso menor, yaequgeneral se perciben categorizaciones sobre
los ultimos 10 afios de carrera y muy esporadicaraajas de sueldo en ese periodo, por lo que
la tasa de sustitucion seria, en la mayoria dedsss, algo mayor si se consideraran 5 afios para
el haber de referencia al cese, como lo disponertaativa que regula La Caja. En cualquier caso,
los valores se observan muy por encima del 39.8&oda sustitucion promedio a la que accedieron
los jubilados del Banco de La Pampa en 20109.

Si comparamos la tasa de sustitucién de La Cajalacque obtendria un jubilado por el Instituto
de Seguridad Social de la Provincia de La Pamphifdeencia resulta ain mayor, ya que el calculo,
segun lo establecido normativameéfte corresponde con el 82% del haber de referahcise,

el cual se calcula como el promedio de los suaddtsalizados de los ultimos 10 afios.

Mismo caso, aunque con matices, corresponderiaeanmeado del Banco de La Provincia de
Buenos Aires, que al igual que para los empleadbBahco de La Pampa, cuenta con un marco
normativo especifico, y financia y otorga los b&ie$ mediante una caja propia. Aqui, el articulo
39 de la Ley Provincial 15.008, establece que kLilgaién sera equivalente al 70% de las

remuneraciones mensuales percibidas en los Ultli2dsneses.

20 Forma de célculo establecida en el art. 73 deJaFNN° 1170 (t.0. 2000) y art. 3° de la Ley NO23
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Es importante destacar que, como mencionamos ambente, en 2014 se aumento el nivel de los
aportes patronales del 8,86% al 12.26%, mediangarnaion de la Ley Provincial 2.771. Este
diferencial, en vez de remitirse a las cuentasviddales de los empleados activos, conforme al
texto de laley 2.107, fue asignado a un nuevodalamhominado “Fondo Transitorio Complemento
Haber Minimo”, el cual tiene como objetivo llevars| beneficios a un porcentaje del HRC,
determinado por asamblea, y con tope en el 70%iafoente, las prestaciones se encuentran en
un 60% del HRC. Claro esta que esta mejora esalneién transitoria, dado que, al agotarse ese
fondo lo cual se estima para mediados de ZQ2% jubilaciones volveran a la tasa de sustitucio
de equilibrio del sistema, que como mencionamae&9.9% en 2019, quizas algo mayor o menor
en el futuro, segun el devenir del rendimientoadeihversiones. Fernando Evangelista, presidente
de La Caja al momento de la sancion de la Ley 2sénhld’...Con la modificacion normativa
ganamos tiempo. Sabiamos que era un parche, sabiqnecera transitoria, pero era una manera
de recomponer los haberes mientras se avanzabd eangio integral de la Ley 2.107...”

((Evangelista, F. comunicacién personal 20/05/2021).

6.2 ANALISIS DEL RENDIMIENTO DE LAS INVERSIONES Y LA “DOBLE TRAMPA” DE LA
RENTABILIDAD

A diferencia de un esquema con beneficio defindimde la regla para evaluar la prestacion se
desprende de aspectos vinculados a la historiadbbel individuo (afios trabajados, historia
salarial, edad de jubilacion, etc.), la piedra dmgde un sistema de capitalizacion con aporte
definido radica en la rentabilidad de las inversgnya que el calculo de la renta perpetua del
beneficio depende de dos factores: los fondos aghasty las rentabilidades pasadas y futuras. Si
los aportes y contribuciones son fijos, la evoloaé las prestaciones va a depender directamente
de la rentabilidad de los fondos.

La importancia del rendimiento de las inversiorfesteadas se observa en la redaccion de la ley
qgue regula La Caja. A modo de graficar la situacé&mel texto de la Ley Provincial 2.107, la
palabra “rentabilidad” se encuentra repetida 8 segérendimiento”, usada en el mismo sentido,

21 Segln lo informado por Horacio Diharce, en comauiian personal del 19/05/2021.
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16 veces. Las mayores implicancias de la rentadil@rendimiento indicadas en la ley son las que
se sefalan seguidamente.

El articulo 43, indica:

“Articulo 43.- Las férmulas actuariales para el calculo de lEneficios deberan estar basadas
en el concepto de renta vitalicia, de pago menswd haber anual complementario, considerando
todo el horizonte de vida del titular y de los Hesiarios con derecho a pension conforme las
edades limite de beneficio, con la utilizacion da tasa de interés técnica del 4% efectivo anual
y tablas de mortalidad para poblaciones de rensist@rmales y/o invalidos segun cada caso
particular, aplicadas sobre el saldo de las Cuentatividuales de Capitalizacion.

El beneficio vitalicio esta sujeto a un régimenajigste, positivo o negativo, del valor monetario
conforme con la evolucion del rendimiento de lagigiones de la Caja, sobre la base de la tasa
de rentabilidad de las inversiones, netas de lestes de la constitucion del Fondo de Fluctuacion
de Rendimiento de Inversiones y de la deduccidogimtereses técnicos implicitos en el calculo
del beneficio de conformidad con las Bases Técricaisariales.” (Ley Provincial 2.107, 2004,
art. 43)

Como vemos, no solo el calculo, sino también la ilitad posterior de las prestaciones, se
encuentran atados al rendimiento de las inversiefeguadas, y pueden variar conforme a un
ajuste “positivo o negativo” en funcion a su evadac Como sefialamos en el punto anterior, el
efecto de la movilidad otorgada comparado a losemtns salariales obtenidos tuvo como
consecuencia tasas de sustitucion cada vez menores.

El articulo 52 confirma:

“Articulo 52.- Los beneficios por jubilaciones ordinarias, itidaz y pensiones estaran sujetas a
un régimen de movilidad conforme con la evoluciéhrendimiento de las inversiones de la Caja
sobre la base de la tasa de rentabilidad de lasiisiones, netas de los efectos de la constitucién

del Fondo de Fluctuacion del Rendimiento de lagisiones y de la deduccion de los intereses
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técnicos implicitos en el célculo del beneficiadaformidad con las Bases Técnicas Actuariales.”
(Ley Provincial 2.107, 2004, art. 52).

El criterio para las inversiones también se encaespuesto en la ley, con una lista taxativa de

las posibles inversiones y los montos maximos adaosit

“Articulo 42.- Los fondos disponibles deberan ser invertida®) criterios de seguridad y
rentabilidad, siguiendo razonables criterios fina@ros, atendiendo a una adecuada planificacion
financiera de los compromisos e ingresos de la Gajauno o alguno de los siguientes rubros, con
sujecion a los topes maximos que, en su casodgmm

a) Titulos Publicos emitidos por la Nacién o poHeovincia de La Pampa,;

b) otros instrumentos de deuda emitidos por la Biac la Provincia de La Pampa, con garantia
indistinta de coparticipacion federal, regalias,régimen de retencion en la fuente de fondos
sujetos a condiciones de fideicomiso o entidadpssitarias;

c) instrumentos de deuda emitidos por el Bancor@kde la Republica Argentina,

d) depdsitos a plazo fijo o en Caja de Ahorros e@tas Corrientes, en moneda de curso legal, en
otras monedas extranjeras y/o en titulos valoragléBanco de La Pampa S.E.M

e) otros instrumentos de inversion o deuda queaeghiBanco de La Pampa S.E.M;

f) depdsitos a plazo fijo o en Caja de Ahorros @@as Corrientes, en moneda de curso legal, en
otras monedas extranjeras y/o en titulos valoresmidades regidas por la Ley 21.526 o la que
la sustituya, siempre y cuando garanticen respoiiigadl de las operaciones. Las entidades
financieras con las que se opere deberan contarntesles de liquidez y solvencia adecuados y
en normal funcionamiento, siendo necesario la eeaion de un estudio econdémico financiero
previo sobre la situacién patrimonial y financieta dichas entidades, salvo que el Banco Central
de la Republica Argentina las califique como id&para recibir depdsitos dentro del marco de
la Ley 24.241, o la que la sustituya, hasta el geipor ciento (15%) del total destinado a
inversiones;

g) préstamos personales, con garantia personalngaga o hipotecaria, a sus beneficiarios y

afiliados activos con un (1) afio o mas de apoites, capacidad de pago, pudiendo disponerse a
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este fin hasta el tres por ciento (3%) del totastdedo a inversiones liquidas. El Directorio
establecera, mediante resolucion normativa, el@laAximo para devolucion de los préstamos y
demas requisitos para su otorgamiento y condici@megeneral,

h) bienes inmuebles, hasta un diez por ciento (L@é&btotal de inversiones, para ser utilizados
por la Caja para operaciones de administracion o dmes de renta, conforme con valores de
mercado;

I) instrumentos financieros emitidos por gobiereasranjeros y/o institucionales de los que estos
sean parte con calificacion de crédito aceptada apda Administradoras de Fondos de
Jubilaciones y Pensiones reguladas por la Ley Nadi@4.241 o normativa que la modifique o
sustituya;

j) instrumentos financieros emitidos por empresais calificacion de crédito aceptada para la
Administradoras de Fondos de Jubilaciones y Persiorguladas por la Ley Nacional 24.241 o
normativa que la modifique o sustituya;

k) fondos comunes de inversidn, fideicomisos fieans e instrumentos financieros similares que
a modo de canasta de inversiones incluyan instrimsendicados en los incisos precedentes;

l) contratos que se negocien en los mercados dedsity opciones sujetos al contralor y
supervision del Banco Central de la Republica Atiopeny/o Comisién Nacional de Valores, sélo
como instrumentos de cobertura de riesgos de mercad (Ley Provincial 2.107, 2004, art. 42)

Por udltimo, el articulo 40, establece una garaciimaminima de rentabilidad real, para la que
utiliza como parametro el indice de precios al aaridor (IPC) elaborado por INDEC, con mas
un 4% anual. EI cumplimiento de esta garantia digpe€e la capacidad de respuesta del fondo de
Fluctuacion del Rendimiento de las Inversiones @prao se indicé en el punto “5.1 Recursos y
Financiamiento”, se conforma con el 10% de la tahtad de todos los fondos y tiene un tope,
fijado en el 30% de la suma las Cuentas de Caatabn Individual y las Reservas Matematicas.
En caso de continuidad de rentabilidades inferiatdBC mas 4%, el fondo se agotaria, y haria

imposible el cumplimiento de la garantia normada.
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Si analizamos la evolucién de las rentabilidadé@slselas en laTabla 1’, podemos afirmar que,

la regla que marca su recorrido real es la impilgliidad. Como mencionamos en el apartado

anterior, desde el afilo 2005 las tasas reales sstramugoor debajo de los aumentos salariales
logrados por los empleados activos, lo que impiodtorgamiento de movilidades jubilatorias en

general menores a las obtenidas en paritarias.

Figura 3
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Fuente: elaboracién propia. Datos extraidos de Measoy Balances y acuerdos salariales en

http://www.labancaria.org/seccion/1, consultadsD4/2021.

Los rendimientos solo se observan por encima dadasrdos salariales, si tomamos como no
significativas las diferencias de los afios 2018342 en los afios 2015 y 2018.

El salto positivo del afio 2015 muestra la rentdadi resultante de la devaluacién cambiaria de
diciembre, en el marco de una cartera de inversiomgyormente dolarizada, y el del afio 2018,
ademds de la devaluacion de mas del 100% del dmauchbio, a rendimientos excepcionales por
tasas de interés altisimas convalidadas por el@d@eatral de La Republica Argentina con el fin

de contener el proceso inflacionario y la escataaabiaria.
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Ahora bien, como indica el titulo del punto en tides La Caja se encuentra inmersa en una “doble
trampa” respecto a la rentabilidad, las cualesndefnos como “empirica” y “tedrica o
conceptual”, y las desarrollaremos seguidamente.

Como critica “empirica” podemos mencionar que lacepcion inicial de La Caja, como
mecanismo para canalizar los fondos aportadosgsoempleados del Banco de La Pampa en
inversiones para el desarrollo productivo o sod&lla Provincia, se ha visto soslayada por la
necesidad de obtener rentabilidades que permitaigast aumentos de los beneficios los mas
cercanos posible a los aumentos logrados por lpseanios activos. En este marco, el principio de
“seguridad y rentabilidad” consagrado en el artiel® de la ley 2.107, respecto al destino de las
inversiones, ha llevado a que las mismas se ceetréniena medida en especies de fuera del pais
0, al menos, en colocaciones resguardadas de fiasigaes del tipo de cambio. Generalmente
opciones en dolares o que ajusten por la oscilad®réeste. De hecho, el ultimo balance
correspondiente al ejercicio 2019, muestra que2ui7% de la cartera de inversiones se encuentra
en el exterior, y un 70.44% de la misma nominadaeneda extranjera, a fin de proteger el capital
de posibles devaluaciones. Asi, en el ultimo b&agcde manera similar en los anteriores, la
posibilidad inicial de aumentar el desarrollo logediante inversiones financiadas desde La Caja
no ha sido concretada, y la Unica inversion errd&iRcia fue la colocacion de Plazos Fijos en el
Banco de La Pampa, correspondiendo a una invemsigprmarginal de la cartera. Aqui se observa
la “trampa empirica” de este sistema, donde latgidad, es la clave para el aumento jubilatorio,
lo que significa inevitablemente la blusqueda deirfasrsiones mas rentables, o al menos mas
seguras, no sélo en el pais sino en todo el giotejar de lado inversiones menos rentables, pero
gue colaboren con el desarrollo provincial.

La critica “tedrica o conceptual” apunta al corandismo del sistema de capitalizacion. Como
sefialamos, un sistema de prevision social tieneoqmemisa sustituir la capacidad de consumo
de una persona, al producirse alguna de las camaigs para las cuales fue creado, en este caso:
vejez, invalidez o muerte. En el caso del sistemaapitalizacion de aporte definido, que los
beneficios sean suficientes para lograr reemplezaapacidad de consumo del beneficiario,
depende, ademas de los aportes y contribuciondalczgulos al momento de otorgar la jubilacion

0 pensioén, del rendimiento de las inversiones eéatas. La critica al sistema, mas alla del valor
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de la tasa de sustitucién actual, es la impreVidén que genera, dado que el beneficiario actual o
futuro, vera como sus ingresos se ven aumentadedugidos, en funcion a los vaivenes de una
serie de inversiones efectuadas en Argentina ¥y est® del mundo. En todo caso, un sistema de
capitalizacion con aportacion definida no puedensfi si lograra la sustitucion del nivel de
consumo de un empleado activo al encontrarse etapa pasiva, ya que el beneficio a otorgar
dependera de la evolucién de las rentabilidadéssd®ndos aportados.

6.3 EL DESTINO DE LAS INVERSIONES

En primer lugar, hay que sefalar que el esquentavdesiones de un fondo jubilatorio debe estar
regulado estrictamente, ya que, no solo se neaisiligiuidez periddica para atender al pago de
los beneficios, sino que, ademas, debe protegeed®a0 de manera segura y eficiente, y debe
intentar minimizarse las fluctuaciones propias @& rhercados, para apuntar de ser posible, a
rentabilidades sostenidas en el largo plazo. Deemageneral deberia buscarse tasas reales
positivas, con manejos prudentes del riesgo dersiore y con coberturas de los riesgos
inflacionarios.

La composicion de la cartera de inversiones amioie de 2019 era la siguiente:

Figura 4

Composicion de cartera de inversiones
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Fuente: Memoria y Blance 2019.

La participacion porcentual de inversiones en étrgxr en el periodo estudiado ha variado en
funcion de la volatilidad de las opciones localedg inestabilidad del tipo de cambio. En el g@fi
siguiente, se observa un incremento en la partidpaextranjera desde el afio 2017, basado
fundamentalmente en la incertidumbre respectccapacidad de pago del pais, en un contexto de

endeudamiento acelerado:

Figura 5
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Fuente: elaboracién propia en base a Memoria ynBaka

En el mismo sentido, la proteccion del capitah ynécesidad de un manejo prudente de la cartera
de inversiones, llevo a una fuerte dolarizaciorésta en los afios de aumento significativo de la
cotizacion del délar y de marcada incertidumbre liarma. Si observamos la composicién por

moneda, desde 2017 se manifiesta un elevado inntende las nominaciones en délares. De

hecho, la dolarizacion de los activos llegé al 4%4de las inversiones en diciembre de 2019:

Figura 6
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Fuente: elaboracién propia en base a Memoria ynBaka

Como mencionamos anteriormente, el destino denlassiones se ve sesgado por la busqueda de
rentabilidades positivas y del resguardo del chgits, en el marco de lo establecido en el anticul
42 de la Ley Provincial 2.107, las inversiones aa remitido a distintas opciones, segun lo
marcaba el ritmo de las tasas de interés locatgsmacionales y las distintas coyunturas poktica

y econdémicas. Como indicamos previamente, y si beeas una de las funciones naturales de La
Caja, la posibilidad de apoyar el desarrollo prodhmediante la financiacion de obras que
afiancen la economia regional no ha sido posibéausa de que el faro de la rentabilidad se hace
infranqueable, a sabiendas de que es el Unicorfadsible para el aumento, o al menos
mantenimiento, del poder adquisitivo de los bemnadic

Al mismo tiempo, el destino de las inversiones denta de la verdadera independencia que han
tenido los Directorios de La Caja, con el alicieti¢eque en la composicién del mismo se cuenta
con un representante del Estado Provincial. Enssigdo, en la composicion de la cartera de
inversiones no se verifican desvios de inversidee®ndos para usos locales. Aqui podemos ver
qgue uno de los argumentos a los que se le atr#bdiiacaso de las AFJP, que era la intervencion
del Estado en el destino de las inversiones, ne@essariamente asi, ya que, en un marco de libertad

de decision, el proceso evolutivo ha llevado igwadta a un deterioro de las jubilaciones y
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pensiones. De hecho, como se menciond, las inmesi@n la provincia de La Pampa se
mantuvieron muy marginales en todo el procesojriahs sélo a plazos fijos en el Banco de La

Pampa, y a inmuebles de valor menor.

6.4 [EL PROBLEMA DE LA EQUIDAD HORIZONTAL

Como sefiala Uthoff (2016), la equidad horizontaéiseende como el concepto que, a personas
con idénticas historias laborales, deben corresrtmdbeneficios equivalentes. En definitiva, e
independientemente del momento de analisis, lo egagativo seria que a dos personas de la
misma edad, que aportaron la misma cantidad de abaslos mismos sueldos, y los mismos
niveles de cotizaciones, le correspondan los midreasficios.

En un esquema jubilatorio como el de La Caja, @sbeipio se deja de lado, por la esencia misma
del funcionamiento del sistema. Asi, si un emplegulortd y obtuvo beneficios jubilatorios en un
periodo en el que las tasas de interés de lasiones dieron resultados altamente positivos, éendr
una jubilacion mucho mayor que un empleado quedselirabajado los mismos afios, en el mismo
puesto y con el mismo sueldo, pero en un periodsl goe las inversiones obtuvieron resultados
negativos.

Ademas, cierto es que un esquema de capitalizaocitw el de La Caja, puramente contributivo,
nada ayuda a la distribucion del ingreso. En taBmcreproduciria las asimetrias de ingresos de
la vida activa sin avanzar en una distribucion igéaslitaria, y continuaria con las inequidades
previas (Calabria, Gaiada, 2019). Sin embargo, csgfiala Ferro (2003), no hay razén que indique
gue la edad sea el motivo para empezar un proedsiributivo. En todo caso si se intenta avanzar
en una redistribucion del ingreso, no hay ningutivoajue haga que esto sea mejor en personas
jubiladas que en trabajadores activos. En el misembtido sefialédNo hay necesidad de utilizar
como elemento redistributivo en la vejez a un siatprevisional de reparto, ya que el objetivo de
equidad se puede lograr a través de impuestos peigws Yy transferencias, en forma mas
eficiente” (Ferro, 2003: p. 11).

51



Si volvemos al concepto de equidad horizontal, puedtmarse que el mismo no es cumplido en
un sistema de estas caracteristicas, de hecholesbfe que se generen inequidades e injusticias

al analizar periodos de tiempo de larga duracion.

6.5 EVOLUCION DE LA POBLACION OBJETIVO

Si bien puede observarse un envejecimiento relavia poblacion objetivo de La Caja, formada
por los trabajadores activos y pasivos del Bandaad@ampa, la misma no afecta en lo mas minimo
al sistema actual, ya que cada empleado ahorra eoenta individual para el momento de su
retiro. Sin embargo, si se optase por un esquemaastacion definida, acompafiado con una
financiacion por reparto, dado el capital iniciaimulado, y las variables actuales (edad jubilatori
y cotizaciones vigentes), ese no seria un problemal mediano plazo. En todo caso, las
valuaciones actuariales sucesivas indicaran lasidaa de la reforma de algan parametro, mucho
antes de que el sistema entre en colapso.

El envejecimiento poblacional y la maduracién ratufe los sistemas tienden a reflejarse
naturalmente como temas a tratar en los esqueridargxs. Estas alertas deben ser solucionadas
oportunamente, por medio de ajustes en los parasnégfinidos.

Al mismo tiempo, la participacién del Estado conamagnte en un esquema de reparto, implicaria
una suerte de red de seguridad en caso de agotardencapital inicial. Recordemos, ademas,
que los sistemas jubilatorios Nacional y Provinc@lentan con recursos derivados de
recaudaciones impositivas o de rentas generaletrfaecesario para sistemas en los que lo
definido no es el aporte sino el beneficio.

En la siguiente tabla se muestra la evolucién debkeneficios otorgados afo a afo, desde el

nacimiento de La Caja:

Tabla 3
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Evolucion de beneficios otorgados

2005 0 8 4 12
2006 4 4 4 12
2007 27 2 9 38
2008 11 2 1 14
2009 26 1 3 30
2010 23 2 4 29
2011 24 2 2 28
2012 13 1 8 22
2013 28 1 3 32
2014 23 2 3 28
2015 38 2 8 48
2016 40 2 6 48
2017 38 2 5 45
2018 29 1 8 38
2019 36 3 10 49

Fuente: Memoria y balance 2019.

53



Las proyecciones actuariales muestran que el irarende beneficios otorgados se mantendra en

los préximos afios:

Tabla 4

Beneficiarios proyectados por afio

2020 58 (Cincuenta y ocho)

2021 56 (Cincuenta y seis)

2022 60 (Sesenta)

2023 52 (Cincuenta y dos)

2024 59 (Cincuenta y nueve)
2025 48 (Cuarenta y ocho)
2026 47 (Cuarenta y siete)
2027 44 (Cuarenta y cuatro)

2028 40 (Cuarenta)

2029 41 (Cuarenta y uno)

Fuente: Memoria y balance 2019.

El aumento de las prestaciones otorgadas, y lasppavde incremento de las mismas en los
préximos afios, hace que empeore la relacién aptgo/o, en funcion a que la cantidad de
empleados no ha variado significativamente, mowvitoigiue denota el proceso de maduracion de
la poblacién objetivo de La Caja. El siguiente goachuestra la tendencia creciente de la

participacion de beneficiarios sobre empleadovesti
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Figura 7
Relacion empleados/beneficiarios
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Fuente: Memoria y balance 2019.

En definitiva, el envejecimiento de la poblacidénetivo no es un problema que afecte a los
sistemas de capitalizacion con aporte definido cahale La Caja, dada la naturaleza de
funcionamiento de estos. Si se optara por un esguknreparto con beneficio definido, si bien

dadas las caracteristicas financieras y pobla@snattuales de La Caja no se observarian
problemas de déficits en el corto o mediano plat@asaria a tener una importancia clave la
revision actuarial periédica con el fin de adedaar parametros del sistema con la antelacion
correspondiente. Ademas, deberia contarse con arantip Estatal, financiada con recursos

tributarios como el resto de los sistemas de repagentes.

6.6 COMPARACION DE COTIZACIONES

Como mencionamos en el punto “5.1 Recursos y Fiaarnento”, La Caja cuenta para el pago de
los beneficios con los aportes y contribucionestatelos por los empleados y empleador,
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establecidos actualmente en 13% y 12.26 % respeotinte. Dadas las caracteristicas del sistema
elegido, no cuenta con ingresos adicionales, aoberturas provinciales o nacionales en caso de
sucederse déficits.

En el sistema nacional, la Ley Nacional 24.24laticulo 11, establece que para los empleados
en relacién de dependencia los aportes alcanzhd¥e mientras que las contribuciones seran
del 16%. En caso de trabajadores autonomos, pexistir la contribucién personal, los aportes se
elevan al 27%.

Por su parte, La Ley Provincial 15.008, Banco dBriavincia de Buenos Aires, establece en el

articulo 14, lo siguiente respecto a las cotizazson

“ARTICULO 11. El Estado Provincial garantiza lasgstaciones establecidas en el presente
régimen legal, que se financiaran mediante fondosgnientes de:

a) El aporte personal del catorce (14) porntee a cargo de los afiliados activos sobre las

remuneraciones sujetas a aportes de acuerdo atdail3;

b) La contribucion obligatoria del dieciséi$6) por ciento a cargo del Banco sobre las

remuneraciones que integran el haber del empleagioforme al articulo 13;

C) El aporte personal del diez (10) por cieat@ue podré ser elevado por el Directorio de la

Caja hasta el doce (12) por ciento, a cargo dejldslados y pensionados sobre sus haberes
previsionales;

Este aporte podra ser reducido por el DirectorioldeCaja hasta el dos (2) por ciento siempre

que el resultado operativo financiero de la Caja saperavitario; ...”

Como vemos, las cotizaciones no soélo se encueptmraancima en un 1% a nivel aportes y en un
3.74% a nivel contribuciones respecto a La Caja sjue también cuenta con aportes de los
empleados pasivos que oscila entre el 10 y el 12¥%slhaberes previsionales.

En el mismo sentido, el articulo 12 eleva en 7 gapbrcentuales la contribucién patronal para el
caso de verificarse déficits en el sistema:
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“ARTICULO 12: El Banco realizara una contribuciémliaional a la indicada en el inciso a) del
articulo 11 de la presente Ley, del siete (7) dent sobre las remuneraciones que integran el
haber del empleado, conforme al articulo 13, siequre el resultado operativo financiero de la

Caja sea deficitario”

Este punto, implementado con la reforma de diciendBr2017 impulsada por el gobierno de Maria

Eugenia Vidal, se conformé en un tema de debathysdrvarse que la responsabilidad estatal de
los déficits fue transferida, al menos parcialmeatempleador. En este marco, el Banco Provincia
de Buenos Aires debera hacer frente a la mismaaatnibuciones adicionales.

Por ultimo, el Instituto de seguridad social dpravincia de La Pampa, segun lo establecido en el
articulo 35 de la Ley Provincial 1.170, se finarcma aportes personales del 11%, y contribuciones
patronales del 17%.

El siguiente cuadro resume lo expuesto precedemnteme

Tabla 5
Comparacion de cotizaciones

Aportes Contribuciones Total

personale patronale cotizacione
Caja de Prevision empleados Bco.
Pampi 13% 12.26Y 25.2€%
Anse 11% 16% 27%
Caja de Prevision Banco Provincia
Buenos Aire 14% 16% 30%
Instituto de seguridad Social La Par 11% 17% 28%

Como vemos, el acumulado de cotizaciones se obsderar en La Caja respecto a los restantes
regimenes. Esto afecta directamente a los bergfiggoque indefectiblemente deriva en menores
montos en las cuentas de capitalizacion indivighe los restantes fondos de La Caja.

Como menciondramos, con la sancion de la Ley Pe@li2.771, se produjo un incremento del
aporte patronal. Este diferencial fue derivado anuavo fondo para complementar la tasa de
sustitucion otorgada. Los debates del momento giran torno a cual deberia ser un porcentaje

de aportes patronales justo, tanto para La Caja& qara el Banco de La Pampa. En definitiva, el
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12.26% termino por equivaler a lo que deberia paegaro contribucidon el Banco en caso de que
aportase al sistema nacional. Asi, al 16% corredipate segun Ley Nacional 24.241 se le detrae
el monto de los aportes que la entidad podria taoaro crédito fiscal del Impuesto al Valor
Agregado, segun los porcentajes por jurisdicci@icados actualizados anualmente (Anexo | de
la Ley 27.541). Fernando Evangelista, presidentead€aja durante la modificacion normativa
indica “...En definitiva, se intentdé no poner en desventeganpetitiva al empleador Unico
vinculado con la Caja, respecto a los restantescbardel pais, con excepcion del Banco de la
Provincia de Buenos Aires, cuyos empleados apartanrégimen propio...(Evangelista, F.
comunicacion personal 20/05/2021).

Méas alla de los pormenores, La Caja terminé potazaon una suma de cotizaciones casi 2 puntos
por debajo del sistema nacional, 2.74 debajo dgitito de Jubilaciones de la Provincia de La
Pampa y 4.74 puntos porcentuales por debajo dakesadel jubilatorio del Banco Provincia de
Buenos Aires, por mencionar algunos ejemplos. Eiersias puramente contributivos como el de
La Caja, esto indefectiblemente termina por reduedanenores beneficios.

Horacio Diharce, Gerente de la institucion, seahtaspecto quéos niveles de cotizaciones que
obtiene La Caja son razonables. En todo caso utegafinanciacion que se encuentra pendiente
de obtener son las contribuciones desde el Estado rgciben los distintos regimenes. Los
empleados bancarios pagan impuesto a las gananmiaspran con I.V.A, u otros impuestos, pero
no ven aumentadas sus jubilaciones por aportedadsta como si ocurre con otros sistemas”
(Diharce, H, entrevista personal, 19/05/2021).

6.7 LAPERSPECTIVA DE GENERO EN ESQUEMAS PURAMENTE CONTRIBUTIVOS

Al optarse por la capitalizacion para la definicygnevisional, se dejan de lado aspectos como la
solidaridad y la distribucion del ingreso, reemplas por criterios econémicos relacionados a la
eficiencia y la sustentabilidad. Sin embargo, comencionamos anteriormente, nada hace
presumir que una distribucion del ingreso sea niigete y justa en la etapa pasiva de los

trabajadores, que en la activa. Entonces, ¢esarex@sanzar en procesos redistributivos en los

esquemas jubilatorios? La respuesta negativa ineciauentra algunos matices al evaluar los
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sistemas de capitalizacién desde una perspectigamgro. Como sefala Arza (2017) las mujeres
suelen cobrar prestaciones inferiores a los homdgmea etapa pasiva, por causa, en general, a
distintas combinaciones de dos factores: las difesgtrayectorias laborales de hombres y mujeres,
por un lado, y las reglas de los sistemas jubilappor el otro.

Sabido es que las mujeres, ademas de poder teéaguptiones en su etapa laboral por dedicar
mayor tiempo al criado de los hijos o personas mesyocsuelen tener sueldos inferiores a los
hombres, situacion que indefectiblemente tiene casoltado menores jubilaciones en esquemas
con fuerte impronta contributiva. En el caso dadis, por ejemplo, solo un 12.5% de los puestos
gerenciales del Banco de La Pampa se encuentgadma mujere®. Las diferencias salariales
entre mujeres y hombres se ponen de manifiestastamas de contribucién definida como La
Caja, ya que los aportes realizados al sistema, lagsentabilidades logradas, definen los
beneficios a otorgar. Para el caso, debemos tenewenta ademas, que, los periodos de licencias
por maternidad, o las licencias sin goce de haptmegmdas mayormente por mujeres en etapa de
crianza de nifios, también redundan en detracciam@snasa total aportada, que terminaran por
menoscabar la jubilacién. Arza (2017), menciona gquehos paises europeos establecieron
“créditos” que reemplazan los ingresos al sistepaaa licencias vinculadas a nacimientos y
cuidado infantil, y en menor medida de otros feamés, con el fin de aumentar los aportes y no
menguar los beneficios de quienes realizan eseastaque en la mayoria de los casos son llevadas
a cabo por mujeres.

En cuanto a las reglas de los sistemas jubilatarieacionaremos las mas significativas. En primer
lugar, la diferencia de edad jubilatoria no implidderencias sustanciales en los haberes
previsionales de hombres y mujeres en sistemasp#eto, dado que son menguados sus efectos
por la prevalencia de otros factores como el haleereferencia la cese, y las prestaciones
universales. En los sistemas puramente contribsitiva diferencia de afios aportados es
fundamental, y afecta a los beneficios por una alaeth: primero, y en funcidbn a que como
mencionamos, el calculo de la renta vitalicia $ea§or mientras mayores ingresos al sistema se

efectlen, por la disminucién de la masa total agartsegundo, por la mayor cantidad de afios que

22 Célculos propios en relacion con las autoridadesligadas en: Banco de La Pampa, Nomina de Gerentes
https://lwww.bancodelapampa.com.ar/files/files/Noadt20de%20Gerentes(4).pdf, consultado el 15/03/2021.
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debera pagarse la prestacion. Entonces, el beméficial de menor edad jubilatoria otorgado a
las mujeres, que haria un reconocimiento al dodb®jo hogar/mercado, se termina por conformar
en una especie de barrera para hacerse de mejbilesipnes. En La Caja, conforme lo establece
el articulo 5 de la Ley Provincial 2.107, la edadilptoria para hombres es de 65 afos, y para
mujeres de 60.

Otra consecuencia de la forma de célculo de lanétdlicia es que, como las tablas de mortalidad
utilizadas, muestran una mayor esperanza de vidgalg@amujeres, la base de calculo aumenta, y
termina por definir menores prestaciones para resijen igualdad de condiciones que hombres.
Si suponemos un hombre y una mujer, con la mismédeal de afos aportados, los mismos
aportes efectuados y jubilados a las mismas edadesmbre tendra una jubilacion mayor porque
la esperanza de vida restante es menor, y se réaluzantidad de meses entre los que debe
distribuirse el capital individual acumulado. Aspmo sefiala Pautassi (2002), la forma de
determinacion de los beneficios en forma de seiguiividual y no social tiene como consecuencia
una reduccion en las prestaciones en las mujespect® a los hombres.

La Caja utiliza las tablas de mortalidad sugerielael articulo 43 de la Ley Provincial 2.107:
Group Annuitants Mortality 1971 (G.A.M. 71) parafallecimiento de afiliados “normales”, la
Tabla Mortalidad de Invalidos 1985 (Ml 85) pararartalidad de invalidos, y la Pensién Disability
1985 para el computo de la incidencia de la inealid.as dos primeras, y mas significativas en
cuanto a su incidencia, cuentan con estimacionesedciadas para hombres y mujeres. Sin
embargo, y como sefiala Arza (2017), éste no esieb (camino, ya que algunos paises con
sistemas de capitalizacion vigente han optado pbla$ unisex, para mantener la equidad
horizontal entre aportantes de distinto sexo, l@sad el principio de solidaridad entre géneros.
A las dificultades indicadas, pueden agregarss ajiee, si bien no afectan a las mujeres empleadas
en Banco de La Pampa en particular, ni al esquebiatorio definido, si referencian a la misma
matriz de desigualdades de género de cara al sigisgwisional general. Mencionaremos algunas

sb6lo a efecto enunciativo:

* Trabajo no remunerado: Muchas mujeres no se incampaunca al trabajo remunerado,
dado que aun son las principales realizadoras asadomésticas y de cuidados de

personas mayores 'y menores.
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* Trabajo menos remunerado e informal: En generahlgsres acceden aun hoy a trabajos
menos remunerados que los hombres, y poseen urta magtabilidad laboral.
» Inestabilidad laboral: Las mujeres son mas proslagerder sus empleos en épocas de

recesion econdémica y suelen tener trayectoriagdddsomas discontinuadas.

7 EL PAPEL DEL ESTADO EN EL ESQUEMA JUBILATORIO DE LA CAJA ¢PARTICIPACION
ESTATAL O ACUERDO ENTRE PRIVADOS ?

Como se sefalé anteriormente, uno de los objefivadamentales de los sistemas de prevision
social, es la suavizacion del consumo a lo largéadéda de las personas. Dado que, a nivel
individual, las variables de nivel de ingreso, fpende trabajo activo y edad de muerte, son ingerta
en mayor o menor medida, se hace necesario efexdtiiaraciones sobre variables agregadas. Asi
la revision individual es reemplazada por la cadacy funciona como una especie de seguro de
retiro. Hasta aqui, nada refiere a la participadélrEstado, sin embargo, existen multiples motivos
para su necesaria intervencion.

Como muestran Bertranou, Casali y Cetrangolo (20a8)factor economico que hace a la
participacion del Estado son las fallas del mercadoinformacion imperfecta para la toma de
decisiones de inversién aparece como el aspectaaiable, pero también debemos mencionar
errores en las estimaciones de longevidad, obligakad y monto de los aportes y contribuciones
a efectuar, entre otros aspectos.

Como mencionaramos, otro objetivo del Estado empagticipacion previsional puede ser la
distribucion del ingreso, o la reduccion de la jealy haciendo una utilizacion de los esquemas
previsionales como instrumentos de politica reithistiva o de contencion social.

Por otra parte, la participacion y obligatoried&dla prevision social encarada desde el Estado,
tiene como sustento el supuesto de cierta miofaikaode certidumbre por parte de los trabajadores
presentes, que no ahorrarian voluntariamente dusantida activa para suavizar sus consumaos, y

pasarian a depender en edades avanzadas de Eertacias efectuadas desde el Estado, de
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ayudas familiares, o por caer en situaciones deegabEl papel del Estado también es muchas
veces justificado desde esta Optica.

En La Caja, ademas de regular mediante las Leymsnerales 2.107 y 2.771 el funcionamiento
de la institucion, el Estado participa activamesuda la designacion de un Director Titular y su
correspondiente suplente. Ademas, como sefialammgaprente, el mismo posee funciones
indelegables, ya que es necesario el voto positev@ste para decisiones de trascendencia. Se
observa, que, aunque el esquema elegido sea dmrindividual, el Estado continda con su rol
de protector del sistema desde su tutela admitigtrg legal. No se observan en las Leyes
afectaciones de recursos o de garantias de fimargito, ya que la modalidad de funcionamiento
no las requiere por su propia naturaleza.

Como sefialaramos en puntos anteriores, en casvadeasse en un esquema de financiacion
solidaria, y de beneficio definido, la garantizacife las jubilaciones y pensiones pasaria a ser
parte de las responsabilidades inherentes del memnague esto, dado el capital inicial acumulado
por La Caja, podria suceder en el mediano o lal@gopo incluso, con un monitoreo ajustado, no

suceder nunca.

8 PROPUESTA DE INTERVENCION : LAS PERSPECTIVAS FUTURAS DELA CAJA

La elecciéon de un determinado esquema de admiitrde la prevision social es, a todas luces,
una decision politica, en la cual se ponen de negtif objetivos y necesidades contrapuestas. Un
aumento en las prestaciones puede llevar a dédaitpranos; que lo definido sean las
contribuciones, puede llevar a jubilaciones y pamss deficientes; la suavizacién del consumo
puede ir en contra de la redistribucion de ingresds equilibrios presupuestarios; por solo citar
algunos ejemplos.

Dadas las particularidades de la poblacion objetevda Caja, con la totalidad de los empleados
registrados, con aportes y contribuciones pagadosieenpo y forma, con un capital inicial

acumulado mas que importante, seria deseable apgano de los criterios actuales.
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Cuando se piensa en un sistema de reparto conidderddfinido, con parametros de afios de
aportes, edad jubilatoria, tasas de aportes y ibowtones, establecidos al momento inicial, no
debe caerse en el error de evaluar estos comoitibefsn Los mismos deben ser reevaluados
periodicamente, en funcion a las reservas, a lluedm de los salarios, al envejecimiento de la
poblacion, a la relacion activo/pasivo, entre ofemgores. Debe pensarse en sistemas dinamicos,
gque acomparfien el desarrollo de la institucion ylake contextos econdmicos locales e
internacionales.

Sobre fines de 2017, se modifico la Ley Provint&D08 (Buenos Aires), la cual regula el sistema
jubilatorio de los Empleados del Banco de La Proginde Buenos Aires. Envuelta en un
escandalo, la ley se aprobd, con modificacioneesigas al sistema: se aumentaba gradualmente
la edad jubilatoria para llevarla a 60 afios pargeres y 65 para hombres, se incrementaban de 30
a 35 afos la cantidad de afios de aportes necegaresbtener el beneficio, y se reducia de 82%
a 70% la tasa de sustitucion sobre el Haber der®&efia al Cese. Por supuesto, los empleados del
Banco Provincia reclamaron por sus derechos adgsiraunque no pudieron detener la reforma,
aprobada definitivamente en diciembre de 2017. Wl&s de los fallos judiciales que luego
suspenderian la aplicacion para algunos casoanéb girve de ejemplo para resaltar dos aspectos
relacionados a los sistemas de reparto y a suigelaon La Caja. En primer lugar, la reforma
impulsada por el gobierno de Maria Eugenia Vidal,cthra impronta regresiva y con el solo
objetivo de reducir el gasto previsional, podriessta como un triunfo para el caso de estudio.
Con la Ley Provincial 15.008, mas alla de cotizaemmas elevadas, si bien la edad de afios de
aporte se incrementa a 35, el resto de los parasgbn iguales o mejores que en lo definido por
la Ley Provincial 2.107, sobre todo en lo inherenta tasa de sustitucién, donde el 70% ofrecido
se observa muy por encima que el 39.9% obtenidelp@gimen de capitalizacion de La Caja en
2019.

Segundo, si bien la modificacion paramétrica efmtdues efectivamente negativa para los
beneficiarios, y afecta incluso el importe de lalsilaciones, lo Gltimo que debe tocarse en un
sistema previsional, muestra que las respuestamd#icacion al sistema llegan demasiado tarde,
y cuando el mismo se encuentra al borde del coldygas alla de la intencionalidad politica e

ideoldgica del cambio efectuado, cierto es qugérametros anteriores habian llevado a la caja a
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una serie de déficits recurrentes. Lo significagocomo los colapsos financieros de los sistemas
abren puertas a reformas regresivas, que, si lbigiglo tratadas en su momento, quizads no
habrian derivado en determinaciones tan exacerbadas

Quizas al apuntar a un esquema de reparto, seef@lpensar en la forma de prima media
escalonada, planteando periodos de equilibrio diiame plazo (entre 5y 15 afios) y en base a
mediciones actuariales, efectuar modificacioneggigas a los pardmetros del sistema. Asi, el
talon de Aquiles de los sistemas de reparto, agdordeempre a la sustentabilidad de estos, seria
un aspecto de tratamiento continuo y no una caféasdrla que se llega con instituciones totalmente
desfinanciadas y al borde de la imposibilidad dgp#os beneficios.

El fondo de reservas de La Caja ascendia a masO@e fillones de pesos, segun el balance
cerrado en diciembre de 2019. Actualmente esteofsedlivide entre las cuentas individuales de
los aportantes, y los distintos fondos que establadey. Al pasarlo a un sistema de reparto,
significaria un colchén financiero que, prudentetaenvertido, daria sustentabilidad a la caja en
el mediano plazo, y de obtenerse resultados posjttambién en el largo plazo.

Para afirmar la concepcion dinamica del procesGegente de La Caja, al evaluar el futuro de la
misma sefiala que..no debemos pensar en un sistema estatico y decaur perpetua. Debemos
intentar ver cdmo sera la sociedad en los 10 o i¥@sasiguientes, y evaluar un sistema mirando
ese futuro, no diagramarlo en relacion con los Zibs anteriores. Por ejemplo, la estructura
familiar que conocemos hoy no es la misma que Bac&ios, y no sera la mismo dentro de 20
afos. En este sentido los esquemas de pensionesn dedy redefinidos o al menos,
repensados...Pasar a un esquema de reparto, pare gaevisibilidad al sistema, pareciera lo
mas razonable, pero esto no implica descansar sieValuaciones actuariales, por el contrario,
deben continuar haciéndose permanentemente y delorarse en consonancia afectando a los
parametros establecidos oportunamente en caso desga necesario{Diharce, H., entrevista
personal, 19/05/2021).
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9 CONSIDERACIONES FINALES

Las opciones tomadas con relacién a los sistensgspmnales, con variables en juego como la
igualdad, la cobertura, la previsibilidad y la smsabilidad, por s6lo mencionar algunas aristas
inherentes a la problematica, configuran decisialeepolitica socioecondémica, y condicionan no
solo el presupuesto estatal, sino también el biende generaciones actuales y futuras.

El sistema previsional argentino ha pasado poratfifes etapas desde sus inicios a finales del siglo
XIX hasta la actualidad. ElI cambio hacia sistemasntados principalmente a la concepcién
contributiva, con administraciones vinculadas auestps de capitalizacion con aportacion
definida, no fue exclusivo de Argentina, y muchaw®ede La Caja. Los avances en esa direccion
desde principios de la década del 80 operaron @m ¢b continente, promovidos por déficits
incontrolables, beneficios paupérrimos, sumada@aigé del afianzamiento de doctrinas liberales
impulsadas por Estados Unidos con el “consenso deshigton™® y de las presiones
internacionales de los grupos economicos de camtatentrado. Chile, con el asesoramiento de
los “Chicago boys”, fue el pionero en 1981 respedas reformas previsionales, conejillo de indias
y “modelo” para el resto de la region. Los paises pasaron a sistemas de capitalizacion puros
luego de Chile fueron: Bolivia y México en 1997, Flvador en 1998, Nicaragua en 2000 y
Republica Dominicana en 2003. En Uruguay (1996)st&drica, Ecuador (2001), y Panama
(2002), se instauraron regimenes mixtos, de ursigmién publica basica con un componente de
capitalizacion privada complementario. En 1993,0Pgr Colombia optaron por regimenes
paralelos, que competian entre si, similares @ aegentino. Las reformas apuntaban a mejorar
los indices de cobertura y los beneficios, a duyaitilos déficits previsionales, a desarrollar los
mercados bursétiles locales, y a avanzar luegaralatente, en la minimizacion de comisiones

por efecto de la competencia entre las empresasgatas de administrar los fondos captados.

23 Se llamo “Consenso de Washington” a una serieeft'rmas propuestas a los paises en desarrollo dagin
concepciones de Estados Unidos, el Fondo Mondtgemacional y el Banco Mundial. Posteriormenta egpresion
se utilizd en sentido mas amplio, para hacer re@sea la recomendacion o imposicién de reformaerdiles en
estados en desarrollo por parte de Estados Unidos.
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Para fines de 2008, en Argentina, todos los argtosariilizados en favor de la privatizacién y el
cambio de sistema previsional en 1994 habian ntstesultados inversos a los postulados:

a) El porcentaje de cobertura habia disminuido, tpoteel aumento del desempleo, como del
empleo informal y la precarizacion de éste, redoltae la crisis econdmica y la

flexibilizacion laboral;

b) EIl déficit fiscal habia aumentado, por la sangei@portes y contribuciones antes captados
por el Estado, y por el incremento de deuda puUbdinagran parte tomada por las AFJP,
con la paradoja de que ahora el Estado pagabasetempor fondos que otrora recibia
gratuitamente, y porque el Estado continuaba asyoaon el pago de la PBU de quienes

“optaban” por el régimen de capitalizacion;

c) No se evidencié un desarrollo del mercado de Stylovalores argentino, ya que las

principales colocaciones de las AFJP eran tituliidigos y colocaciones extranjeras;

d) Por dltimo, la competencia y asignacion eficiemeatursos que haria el mercado redundo,
por el contrario, en una concentracién en unasA&dP gque cobraban comisiones que,
sumadas a gastos publicitarios y de administraciscilaban entre el 30% y el 40% de lo

recaudado.

El nacimiento de La Caja como modelo de capitali@acon aporte definido, operé en 2004,

momento en el que aun se encontraba vigente ekesgde capitalizacion a nivel nacional. El

sistema optado debe entenderse como parte delétazas finales del proceso privatizador de la
década de 1990 que incluyo a la mayoria de lasemaprestatales. En tal sentido, la intencion de
evitar muchos de los problemas que acarreabanRaP Aya conocidos a esta altura, implicé la
constitucion de una institucion local, exenta dehos de los vicios mencionados anteriormente.
Asi, podemos afirmar que el caso de La Caja destdevSocial para el personal del Banco de La

Pampa es paradigmatico, ya que, sin contar comuweflucro que implique comisiones o gastos
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en publicidad, sin verse afectada por procesossoandémicos que impliquen la merma de aportes
y contribuciones, con una poblacién objetivo totte formalizada, sin presiones o
discrecionalidades manifiestas en los procesoswiggiones, u otros de los motivos atribuidos al
fracaso de las AFJP en Argentina, se ha visto mgesade involucrada en un proceso de deterioro e
imprevisibilidad de las prestaciones otorgadas.

La rentabilidad es el principio rector en los sise de capitalizacién. En La Caja la misma ha
mostrado una tendencia oscilante en los ultimaaibts, respecto a los indices de inflacion, pero
marcadamente negativa respecto a los acuerdosaksidogrados por los empleados bancarios
activos. Es importante aclarar que, en el casozaull, el ritmo de las rentabilidades no dependio
de discrecionalidades en las administraciones migoefectuadas por los distintos Directorios de
la entidad, que realizaron colocaciones basadda emtabilidad y la prudencia, sin separarse
ademas de los conceptos definidos por ley, sinohiedsde las coyunturas econdmicas locales e
internacionales.

Del analisis de la serie de rentabilidades versflacion/salarios, vemos que, a lo largo de los
altimos 15 afos, la regla ha sido la volatilidadsi,Ala supuesta fortaleza del sistema de
capitalizacion, en la que los fondos aportadosgrgabilidad obtenida sobre los mismos financian
los beneficios, es en realidad su mayor debiligiaderne a La Caja a una doble trampa: en primer
lugar dota al sistema de una marcada imprevis#alidado que no sélo un beneficiario no sabe
cual sera la tasa de sustitucion de su benefisperto a su sueldo al inicio de su etapa pasiva, Si
que tampoco sabe como evolucionara en el tiempao;segundo lugar, impide colocaciones en la
provincia que promuevan el desarrollo social o potisto, dada la necesidad de exprimir al
maximo los fondos existentes, a fin de obtenemt@lidades que logren, al menos, acercarse a las
paritarias de los activos, y lograr mantener elepatiquisitivo de los jubilados y pensionados.
Claro esta que, para lograr mantener la capacidambigsumo de un jubilado en el largo plazo, la
Gnica posibilidad es el otorgamiento de un benefigfinido, no dependiente de los resultados de
los fondos invertidos, y sujeto ademés a movilidadeaculadas a los incrementos salariales o
inflacionarios.

Otro principio que soslaya el esquema actual, autwreéen el presente trabajo, es el de equidad

horizontal, ya que, dado lo cambiante de los remitos, probablemente suceda que dos
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empleados con idéntica carrera laboral en cuaafioa y masa salarial, pero en distinto espacio
temporal, tengan diferentes beneficios segun sigeistas individuales fueron invertidas en épocas
de prosperidad o en ciclos negativos. La equidaizdmtal es impropia de los sistemas de
capitalizacion con aporte definido en el largo plaZa en contra de su génesis en la que los
rendimientos de las inversiones y la sustentaliltkalas financiaciones se conforman en la piedra
angular del modelo y de la determinacion de loetresh

También se abordo la cuestion de género, al hacerdn las inequidades que generan los sistemas
jubilatorios de base puramente contributiva conaedla Caja en las mujeres, que ven mermados
sus beneficios por: obtener menores ingresos, nagedtorias laborales mas inestables, por
licencias por maternidad u otras vinculadas a dadake personas, por jubilarse previamente y por
tener una esperanza de vida mayor que los hontbnesste punto mencionamos que, si bien no
hay elementos para afirmar que es mejor efectumradistribucion del ingreso en la etapa pasiva
gue en la activa, si es un momento adecuado pareggociertas injusticias, mas aun cuando
muchas de ellas provienen de la génesis mismastiefs.

Como sefialamos al inicio, la eleccion del sistemdinianciamiento y funcionamiento de un
sistema previsional conforma una decision polisogjal y econdmica, y la misma se ve influida
por multiples factores y objetivos, muchas vecestrepuestos. Las opciones tomadas para el
esquema jubilatorio de los empleados del BancoadBdmpa, con la creaciéon de La Caja en un
contexto determinado, derivaron en prestacionesgigisntes, en el marco de un esquema que no
adolece de los problemas atribuidos al fracasasi@diministradoras de Fondos de Jubilaciones y
Pensiones en el pais, sino mas bien a la concepigina de la capitalizacion con aporte definido
como sistema de administracion de la previsioresdaobs beneficios otorgados evidencian niveles
muy bajos y un deterioro en el nivel de vida dejldslados respecto a su vida activa, pudiendo
llegar incluso a presentar ingresos por debaj@di@éa de pobreza en casos particulares. En este
sentido cabe preguntarnos si la tan mentada sabthadd, si el tan afiorado déficit cero, es el
anico objetivo que buscar, sobre todo si considesaque la calidad de vida de los jubilados se
encuentra del otro lado de la balanza. En ested@&ooncepcion, garantizar la financiacion del
sistema descansa en el ajuste (positivo 0 negatevtms beneficios. En definitiva, las jubilaciones

y pensiones son la valvula de ajuste del modelo.
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Claro esta que, dada la concepcion politica quéidenfa determinacién de un sistema previsional,
y sSus consecuencias en la poblacion, deberia dejgrensarse en soluciones permanentes, de
sustentabilidad infinita o de beneficios exageratiabida cuenta de lo dinamico de los procesos
sociales y las coyunturas econémicas. Seguraniartaracterizacion de un esquema previsional
acorde a un momento y contexto determinado nogdé@natimo en 50, 20, o quizas en 5 afos. El
monitoreo consciente y continuo de las diferentasables y objetivos, es lo Unico que debe
considerarse permanente en un sistema de prevsd@ml, para tomar las decisiones
oportunamente y no a la hora de colapsos de sistédnaeberia avanzarse en ciertos consensos,
coincidencias o lineamientos fundamentales, qugansitan sentar las bases para desarrollar una
vida digna luego de la actividad laboral, con smste vinculados a los procesos sociales actuales,
y que en definitiva se termine por lograr algo b&sico como que la prevision social sea, ante

todo, previsible.
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