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El inesperado - y desesperado - proyecto del PE. de estatizar el sistema de jubilacion privado y confundir
sus ahorros con el sistema de estatal de reparto, permite varias lecturas. Una se vincula con la posicion
que cada uno tenga frente al sistema previsional — si prefiere el reparto, el de capitalizacién o uno mixto -
y la necesidad de ser coherente con lo que piensa y con lo que se ha opinado; otra es analizar si luego de
catorce afios de funcionamiento se podrian afectar derechos de particulares. En esta linea, podria
revisarse qué margen de accion tiene el Congreso - que inicialmente podia o no crear el sistema - pero
una vez creado, se reduce en virtud por lo dispuesto por la Constitucién Nacional sobre la propiedad
privada y los derechos adquiridos. Otra es si la coherencia con su pensamiento justifica ser complices de
una actitud oficial de procurar fondos para recomponer el financiamiento del Estado. Esta tltima puede
analizarse independientemente de las dos anteriores, pues supuesta una respuesta negativa a ambas
cuestiones, poner en manos de PE. tal suma de dinero, puede tornar coresponsable al legislador.

En el debate suscitado hay cierta confusion en las posiciones. Por ejemplo ni el Gobierno pero tampoco
las AFJP pueden proponer reformas que afecten dinero de los particulares. Cuando se cre6 el régimen
hace 14 afios habia margen de maniobra pero no lo hay cuando existen derechos adquiridos de rango
constitucional.

La calidad de propiedad privada de los fondos es incuestionable no sélo por lo que dispone la ley sino
también porque les cabe la principal caracteristica de la propiedad de que “as cosas crecen y perecen para sus
dnerios” pues sus titulares (y no el PE. ni las AFJP) son quienes se benefician o perjudican con las
inversiones y hasta integran eventualmente su patrimonio hereditario, sin que la afectacién para la
jubilacion les cambie tal caracter.

La libertad para elegir es una de las tantas garantias afectadas por la propuesta del gobierno de estatizar
los fondos del sistema de capitalizacién. Este sector ya ha elegido cuando se inscribié, y ha reiterado la
opcién en 2007 cuando se reabrié la opcion. Y tal eleccién no ha sido gratuita para el afiliado sino que le
ha costado mucho.

La argumentacién del Gobierno de una mala administraciéon de las AFJP - en su mayor parte provocada
por los bonos publicos que el Estado les ha ‘defauiteado’ — semeja al entrenador que retira a un jugador al
que previamente le ha roto la pierna.

Es escandaloso que se proponga en substitucién de las empresas privadas a una reparticion publica,
ANSeS, que no goza de una reputacién impecable como la administracién del correo de Suiza. La
epopeya de Alfredo POCHAT habria sido en vano.

El Estado - ANSeS es el mayor deudor contumaz que registran nuestros Tribunales, colapsados por su
actitud de cuestionamiento sistémica que intenta discutir el resultado de un calculo.

Los infelices afiliados a las AFJP se sumaran a las victimas de un sistema perverso que no paga las
jubilaciones utilizando al juicio como chicana para incumplir, beneficiado por una interpretacion que les
permite no pagar las costas judiciales, y abonando miseros intereses calculados a tasas pasivas.

Finalmente el argumento de que el art. 14 bis de la Constitucién designa al Estado como unico prestador,
es tan falaz como pretender que el “aceso a una vivienda digna” le obliga a ser el unico constructor de
viviendas, e ignora el art. 125 del mismo texto que admite la validez de Cajas privadas como las de los
colegios profesionales.

En sintesis el Congreso no tiene facultades para legislar en contra de la Constitucion pulverizando la
propiedad de los trabajadores y afectando la delicada seguridad juridica de la Argentina.

12 de noviembre de 2008
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El proyecto y sus implicancias
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E/ proyecto y sus implicancias
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Al desatarse la crisis financiera internacional que exploté a principios de septiembre de 2008, el
Gobierno argentino, luego de asegurar que el pais estaba protegido y no tendria problemas,
comenzo a aceptar lo que los especialistas estaban sefialando sobre las muy serias dificultades
que tendria para cumplir con los compromisos internacionales del 2009. En ese momento
recuerdan que hay un fondo de unos us$ 15,000 millones pertenecientes a las jubilaciones
privadas a las que podrian recurrir. La decision tiene sus implicancias, pues durante 2007 el PE
habia intentando incrementar la porcion del sistema de reparto, reabriendo la opcién entre los
sistemas, apoyando la iniciativa con una fortisima propaganda, con el resultado de que el 80% de
los afiliados al sistema de capitalizacion rechazaron su invitacién, optando por permanecer en el.
Durante 2008 el Gobierno dict6 algunas disposiciones para los AFJP ordenandoles reingresar al
pais los fondos.

En algin momento de esas frenéticas semanas surgio el proyecto de ‘incentivat’ ese traspaso por
el sencillo recurso de eliminar el sistema privado. En verdad, este proyecto no es nuevo puesto
que existieron indicios de que se habia estado analizando con anterioridad (a la inversa, debe
recordarse que, en 2000, en medio de una crisis parecida en intensidad, se analizé la opcién
contraria, es decir, de terminar el sistema de reparto y privatizar todo el sistema previsional

argentino).
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Las implicancias econdmicas del proyecto

Los resultados econémicos de prosperar el proyecto del Gobierno son muchos, pero podriamos
mencionar los siguientes:

*Se afecta el mercado de capitales (*)

*El Estado termina siendo propietario de todos las inversiones de las AFJP en empresas
privadas,

*El Estado recupera y anula todos los bonos publicos de propiedad de las AF]P,

*Los fondos ahorrados por los particulares entran en el ‘pozo ciego’ del reparto, y se confunden
aun con los derechos de quienes se acogieron al beneficio jubilatorio sin realizar ningtin aporte,
*El dinero abonado por los particulares a las AFJP para distinguirse del sistema de reparto se
perderia;

*Las empresas de AFJP serfan borradas del mercado,

*Se termina el crédito para consumo impulsado por las AF]P;

*Un gran flujo de fondos que se movia en funcién de la economia de mercado pasa a ser

administrado con criterios gubernamentales, aumentando el dCka : il
*El impacto afect6 también las bolsas del extranjero. Clannx g
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(*) Entre las torpezas que cometié el Gobierno se destacé una medida cautelar que impulsé por la via de presionar al Juez Claudio
BONADIO que clausuro todas las operaciones de las AFJP lo que provocé que la Bolsa cayera en un 30%.
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Constitucionalidad del proyecto

Antes de crear el sistema mixto que hoy se
intenta eliminar que combina un sistema
estatal de reparto con uno privado de
capitalizacion, habia margen como para
crearlo o no. Catorce anos después de
creado pareceria que el Congreso no puede
legislar para afectar la propiedad privada
de los fondos sin afectar derechos
constitucionales adquiridos.

Se ha esgrimido el argumento de que el art. 14 8
bis de la Constitucién designa al Estado como
unico prestador, pero es tan falaz como
2.09.1993 pretender que el “acceso a una vivienda digna”
oo e gabindy bl Kol gt impone al Estado a ser el unico constructor, e
by ur"f:“ﬂ:ﬁ':r" :: W :‘b':ﬁ'"'s que ignora el art. 125 del mismo texto que admite

idministradoras de Fandos de Jubdaciones y la validez de Cajas privadas como las de los
angiones (AFIP)Y con Ly jubdacidn astatal . o
colegios profesionales.
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En este analisis puede reflexionarse sobre
la situacion de las empresas privadas que
crearon apara es negocio que ahora el
Estado que lo autoriza y genera, se los
retira.
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El proyecto de estatizacion del sistema
privado de jubilacion es un experimento
natural para determinar el grado de calidad
institucional de la Argentina al resolver un

problema constitucional simple. [_;I] experim BI]tO
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El Congreso esta facultado para dictar el régimen de jubilaciones y pensiones por imperio de cierta
norma constitucional. En uso de tales facultades dicto la ley 24.241 en 1993 que establecio un
sistema de jubilaciones y pensiones compuesto de un régimen publico (o de reparto) y otro privado
(o de capitalizacion).

El Ejecutivo present6 un proyecto que establece un Unico sistema pUblico y elimina de modo
retroactivo el de capitalizacion, que tuvo media sancion en Diputados y exige el traspaso
compulsivo al régimen estatal de reparto de todos los afiliados al privado.

El Congreso esta facultado para modificar el sistema de jubilaciones y pensiones y establecer otro
Unico de caracter publico. Pero esta competencia tiene un limite constitucional: su aplicacion sélo
puede ser prospectiva y no retroactiva. Ello es asi con fundamento en una célebre linea de
jurisprudencia de la Corte que garantiza el derecho de propiedad de los afiliados sobre sus cuentas
individuales.

Segun el sistema de capitalizacion vigente, los aportes personales de los trabajadores ingresan en
cuentas individuales y personalizadas. Su gestion se encomienda a una administradora de fondos de
jubilaciones y pensiones (AFJP) libremente elegida por el afiliado. El deber de las AFJP es obtener
una rentabilidad minima de los fondos depositados. El fondo constituido por los aportes constituye
un patrimonio independiente del de la AFJP. Los afiliados se encuentran facultados para decidir
sobre su futura jubilacion al elegir libremente la AFJP de su preferencia, lo que incluye el costo de
esa gestion.

El término constitucional de propiedad ha sido definido por la Corte de modo amplio. Incluye
“todos los intereses apreciables que el hombre puede poseer fuera de si mismo, de su vida y de su
libertad". El traspaso compulsivo de los fondos de las cuentas individuales y su confusion con los
aportes provenientes del sistema de reparto resulta inconstitucional por una razon central.

Tanto el poder de recaudar como el de gastar del Congreso se encuentran regidos por las mismas
normas constitucionales. Ambos pueden perturbar la dinamica del proceso politico. Tanto un
tributo hostil a cierto sector social o un subsidio con fines clientelistas. La jurisprudencia de la
Corte en materia de limites a la aplicacion retroactiva de cambios legislativos en materia
tributaria, rige con igual fuerza en el area de cambios legislativos del poder de gastar fondos (por
ejemplo los originados por la estatizacion de los aportes individuales a las AFJP).

La jurisprudencia prohibe aplicar de modo retroactivo cambios legislativos en materia de pagos
compulsivos realizados en consistencia con el régimen vigente el dia de pago, deberia ser
extendida al area de pagos compulsivos derivados del régimen privado de jubilacion. Esta es una
extension natural de la doctrina Angel Insta y su progenie. Por imperio de ella, el Congreso puede
establecer un Unico sistema de jubilaciones y pensiones estatal solo de modo prospectivo.

Los aportes realizados en las cuentas individuales -el saldo acumulado hasta la entrada en vigencia
del nuevo régimen estatal- deben ser mantenidos bajo el régimen de capitalizacion, y administrado
por una AFJP (o entidad analoga independiente del poder publico). Si este efecto -que se funda en
jurisprudencia de la Corte- no fuera respetado, las AFJP tienen el deber de impugnarlo
judicialmente del modo mas eficaz posible (mediante acciones de amparo, por ejemplo) bajo pena
de sanciones fundadas en su papel de fiduciarios de los intereses de los afiliados. El precedente
Yacylec Il de la Corte cred un estandar de legitimacion activa suficientemente amplio como para
que cualquier AFJP pueda iniciar esta clase de peticion.

El problema de las AFJP constituye un experimento natural de relevancia histdrica. Permite que los
ciudadanos sepamos en qué medida los miembros del Congreso de la Nacion se toman en serio las
reglas de juego de la RepUblica. El resultado de este experimento es especialmente significativo en
el marco del bicentenario de la Argentina Los autores son profesores de Derecho de la
Universidad Di Tella.

L TL R TR



Horacio M. LYNCH EL PROYECTO DEL GOBIERNO ARGENTINO DE ’ undacié :
hmlynch@interlink.com.ar  FSTATIZAR LAS JUBILACIONES PRIVADAS [ JMETA ‘
Oct-Nov08 SIGLO XX]

AFJP: CONFISCACION Y EXPROPIACION

por Horacio M. Lynch

¢Puede el Gobierno apoderarse de los bienes privados y transferirlos al dominio estatal?. Si.
Puede.

¢Puede hacetlo con bienes de cualquier naturaleza juridica sean cosas materiales o bienes
inmateriales tales como cuotas-parte de un fondo de inversioén privado para jubilaciones?. Si.
Puede.

El tema es cémo. Puede hacerlo zegalmente apropiandose del bien, sin indemnizar previamente al
titular. Esto se llama confiscacion y esta expresamente prohibido por el art. 17 de la C.N.: La
confiscacion de bienes queda borrada para siempre del Codigo Penal argentino.

El gobierno ha presentado un proyecto para traspasar los fondos de la AFJP al sistema estatal.
Pero los fondos depositados en las cuentas de capitalizacién individual de cada afiliado son de su
propiedad (art. 55, ley 24.241). El art. 41 garantiza la disposicion sobre tales fondos al poder
mudarlos de administradora a su exclusivo arbitrio. La jurisprudencia ha reconocido la
propiedad privada de los fondos en cabeza de los depositantes”... “/os fondos son de los trabajadores
y no son del Estado ni de las citadas A.F.].P.” — C. Fed. Contencioso Administrativa Sala V. Maxima
¢/ P.EN. — La Ley 2003. F.449.

La forma legitima de incautarse de bienes privados esta autorizada por la C.N.: es la 0
expropiacion por causa de utilidad publica calificada por ley y previamente indemnizada (art. 17
C.N.).

Ambos métodos persiguen idéntico resultado: el traspaso compulsivo de un bien al Estado. Sélo
que uno es inconstitucional y el otro es inobjetable.

Requisitos de la expropiacion: la utilidad publica

Para respetar la CN. hay que cumplir apenas dos requisitos: ley del Congreso declarando la
utilidad publica y la indemnizacién integral que debe ser abonada en efectivo antes de la
transferencia del dominio del bien expropiado. En el caso de los fondos de pension es harto
dificil justificar Ja utilidad priblica. El argumento esgrimido es rescatar a los ahorristas de las AFJP
que brindan un magro rendimiento atribuido a mala administracién. Ello justificarfa transferir
coactivamente a 9,5 millones de ahorristas a la ANSeS modelo de transparencia con una
administraciéon de excelencia. Para formarse una idea cabal de los ‘méritos’ de ANSeS nada
mejor que escuchar a quienes deben interactuar con ella.

¢Qué opina la Cdmara Federal de la Seguridad Social (C.F.S.5.)?

Este tribunal cuestioné severamente a la ANSeS por su palmaria contumacia en cumplir la
decision de la Justicia y su conducta de violacién de los derechos del sector mas vulnerable de la
sociedad: una jubilada que litigaba por $ 300 desde 1986 y 20 afios después no habia cobrado
(Causa 34.643/03 de la Sala II). En forma crénica, ANSeS justifica su mora en la falta de
recursos. Sin embargo, fondos de ANSeS son utilizados por el Gobierno para comprar fuel-oil a
Chavez y para pagar deudas de Yacyreta (LA NACION, Editorial de 12-12-06). ANSeS destina
fondos de los jubilados a pagar un ejército de abogados que dilatan los juicios y hacen que un
amparo de tramite sumarfsimo demore 10 afios. Esta situacion es cronica y sin perspectivas de
cambio. La C.E.S.S. en pleno dict6 una acordada unanime (N° 1 del 03-10-03) en la que acusa a
ANSeS por una actitud renuente de no acatamiento de los fallos de la Corte Suprema haciendo
un enérgico reclamo al PE. quien respondié ordenando a ANSeS dar estricto cumplimiento a las
sentencias de la Corte Suprema sean acertadas o nolll.
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El caso de la jubilada que reclama $ 300 desde hace 20 afios no es excepcional. S6lo en Capital
Federal hay 185.000 juicios contra ANSeS originados en sus decisiones arbitrarias y en su
desorden administrativo, obligando a crear un fuero especial con dos edificios monumentales,
una Camara con tres salas, jueces y miles de empleados que implican una erogacioén cuantiosa
para el Fisco con miles de sentencias firmes incumplidas: en el J. F. 8: 4.200; en el J.F. 7: 1.600
causas y en el J.F. 5: 6.900 causas (Dictamen de la Fiscalia de Investigaciones Administrativas
(F.I.A.) del 2-10-00, pag. 15.16.17

¢Qué dice el Defensor del Pueblo?

En cuantiosos casos se refleja una ostensible situaciéon de desamparo del jubilado y su familia
(actuacion 3.119/05 del 10-08-05).

o Qué dice la Sindicatura General de la Nacion?

La evaluacion del Sistema de Control Interno (www.sigen.gov.ar) sefiala veinte deficiencias entre

ellas: Excesivas demoras en el cumplimiento de las situaciones judiciales... lo que devino en
aplicacion de multas, denuncias penales, sanciones conminatorias, remision de antecedentes a la
Justicia Penal (F.I.A. dictamen citado pag. 20).

cQué opinan los jueces?

Los jueces federales han denunciado en 108 oportunidades al anterior Director Ejecutivo de la
ANSeS (hoy Jefe de Gabinete de Ministros) por delitos de accién publica con resultado
infructuoso. Ante la catarata de denuncias penales, la F.I.A. utiliza un dictamen-tipo de
respuesta a los jueces, en el que dice que los funcionarios de ANSeS son inimputables
penalmente porque el desorden administrativo es tan colosal que ni siquiera saben lo que
adeudan. En este caso § 268,16 que se adeudaban a una jubilada desde hacfa 10 afios y 2 meses
(F.LA., dictamen citado pag. 3). ¢Sera razonable premiar este ‘desorden administrativo’ sistémico
entregandole la administraciéon de 30.000 millones de ddlares?

¢Qué opina la Corte Suprema?

Sostiene que las demoras no sélo afectan el derecho constitucional de la propiedad sino el
propio derecho a la vida de los jubilados (Causa ITZCOVICH, Mabel ¢/ ANSeS del 29-12-05).
¢Qué opinan los Tribunales Internacionales?

La Corte Interamericana de Derechos Humanos ha dicho sobre ANSeS vy el sistema argentino: Si
el cumplimiento de las sentencias queda librado a la discrecionalidad de la Administracion se
vulnera la nocién misma del Estado al Derecho.

¢Y el PE. Nacional?

El mensaje al Congreso de la Nacion del P.E. con la firma de Néstor Kirchner, sostiene que la
derogacion de los arts. 16,17, 20 y 23 de la ley 24.463 paliara la situacioén de indefension que
sufren los jubilados. O sea, que con ANSeS los jubilados estan en situacién de indefension y sélo
se procura mitigarla.

Esta resefia muestra a las claras que sera dificil demostrar el nivel de excelencia de la gestiéon de
ANSeS para fundamentar /a utilidad priblica de transferirle la administracion de los ahorros de 9,5
millones de argentinos. Podria argumentarse a favor de ANSeS que en los dltimos afios la
recaudacion ha mejorado. Es un argumento boomerang porque justamente la recaudacion crecié
cuando se desplazé a ANSeS y se la reemplazo6 por la AFIP. Lo tnico que anda bien se logrd
cuando se relevé a ANSeS de esa mision. Justificar la confiscacion en base a eficiencia es
peligroso. La proxima cosecha de granos caera en 20 millones de toneladas. ¢No habra llegado
el momento de que el Gobierno confisque los campos privados para garantizar su
productividad?. sPor qué estarfa mal confiscar 30 millones de hectareas y estarfa bien confiscar
30.000 millones de dolares de los futuros jubilados?
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El justo precio

La segunda exigencia de la expropiacion es la indemnizaciéon “justa , integral y previa que debe
ser pagada en efectivo”. No puede hacerse en especie ni mediante titulos, bonos o papeles de
crédito publico (C.N. Civil, Sala F, feb. 14 / 1994) ED. 158-60). El objetivo es evitar la
tentacion de gobiernos demagogicos tipo Chavez o Castro que se apropien de bienes a cambio
de papeles de deuda inservibles. Cada uno de los ahorristas tiene el derecho de que, antes de
quitarles la cuota-parte, se les pague al contado el valor de mercado con su conformidad o, en su
defecto, el valor fijado por un Juez de la Nacién. Conf. Corte Suprema junio 3/1982. ED. T.
101, pag. 345. Desde luego que las cuotas-parte estan castigadas por la crisis, por la colocacion
compulsiva de bonos del Estado y por la manipulacién de los indices del INDEC que le ha

permitido al Estado birlar 8.000 millones de ddlares a los tenedores de bonos. Pero, a pesar de
todas estas calamidades, las cuotas-parte algin valor tienen. Pues bien, ese algin valor debe ser
pagado como indemnizacién.

Como vemos la C.N. y las leyes permiten al Estado apoderarse de los bienes de los ciudadanos.
Es cuestién de aplicar el articulo 17 que limita la arbitrariedad del Principe: utilidad puablica
declarada por ley del Congreso Nacional e indemnizacion previa, justa e integral pagada en
efectivo.

El pago del justo precio, Gnica via constitucional admisible, torna absurda en este caso la
expropiacion porque tratandose de activos liquidos, el Estado lo unico que lograria es cambiar la
plata.

El sistema de reparto no requiere acumulacién de stock de fondos ya que por su misma esencia 12
consiste en repartir los aportes de los activos entre los pasivos en forma simultanea. Por esa
razon el Gobierno no necesita incautar los fondos acumulados y debe devolverlos a sus titulares
sin incurrir en la ilegalidad de confiscarlos dando un golpe de gracia al Estado de Derecho y a la
seguridad juridica como lo evidencia el derrumbe de los mercados.

Buenos Aires, 29 de octubre de 2008

Horacio M. Lynch
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L.a destruccion de la confianza
y la seguridad juridica

Los cambios de discurso demuestran gue creer en el Gobierno es muy dificil

Néstor Kirchner se pasé casi todo 2007 haciendo alarde del gran mérito de su gestién al haber
impulsado una ley que permitié a los afiliados al sistema mixto de capitalizacién retornar al
puramente estatal, lo que hasta entonces no estaba permitido. La bandera de algunas de sus
expresiones publicas que se transcriben era justamente, el valor de la libertad. Muy poco
tiempo después, la administracion de los Kirchner cambié de opinion.

El entonces titular de la Anses, Sergio Massa, también hablaba del valor de la libertad. Ahora,
como jefe de Gabinete dice que permitir la continuidad del sistema de capitalizacion seria una
locura.

Cristina Kirchner ha dicho que el sistema de capitalizaciéon se olvidaba de los jubilados, que
era un negocio, que no respetaba la responsabilidad intergeneracional. Esos argumentos
fueron expresamente rebatidos por los entonces diputados Oscar Parrilli y Juan Gonzalez
Gaviola cuando se debatié la ley de reforma previsional que introdujo el sistema mixto de
capitalizacion.

Gonzalez Gaviola es hoy titular de la Superintendencia de ART del Gobierno que sostiene lo
contrario de lo que él mismo defendié con voz y voto. 14
Parrilli, hoy secretario general de la Presidencia, decia en la misma sesién: "Con este proyecto
hemos progresado mucho, lo digo con orgullo [...] Los peronistas trabajamos con la firme
conviccion de que construimos una Argentina nueva". Jorge Oviedo

Dixit Néstor Kirchner

"Un parrafo aparte merece la modificacién al régimen previsional que posibilita la libre opcién
jubilatoria, terminamos con la dictadura, los trabajadores pueden volver a optar por qué sistema se
van a jubilar. [Aplausos] [...] El principal beneficio de esta reforma es indiscutible, la libertad de elegir
entre el régimen de reparto o el de capitalizacion; la posibilidad para 15 millones de argentinos de
poder elegir qué sistema jubilatorio quieren para su futuro." (1° de marzo de 2007)

"Cuando nos dicen: ?Ahi estan los autoritarios?. ¢ Autoritarios de qué nosotros? Si nosotros lo Unico
que estamos tratando de hacer en todas nuestras acciones es, primero, como en el caso de la libre
opcibén previsional, que se pueda elegir, que uno si se quiere jubilar por la opcién del Estado pueda y
si quiere hacerlo por la privada lo pueda hacer. Que mas derecho puede tener un individuo que poder
elegir en qué sistema jubilatorio quedar, después de haber trabajado toda una vida o cuando esta
trabajando durante su vida para, al final de su vida, saber qué sistema mas le conviene. Cada uno
que elija con tranquilidad qué es lo que mas le conviene, la posibilidad de optar, de pensar." (18 de
abril de 2007)

"Nosotros creemos en la libertad en todos los aspectos y también creemos en la libertad de la opcién
jubilatoria, es decir, que cada argentino pueda elegir [...] Siempre debemos tener ideas sobre todos
los temas, yo les explico cual es la mia, seguramente habra otro argentino que pensara distinto a mi y
seguira otro camino, tampoco se le va a cortar la libertad. No vamos a hacer como en el afo 90 que
se corto la libertad, ?vas aca o vas aca, alla no podés ir?; vivimos en plena democracia y cada uno va
a poder elegir adénde quiere ir." (12 de abril de 2007)

"Yo creo en la jubilacién estatal. Vengo de una familia donde mi viejo era jubilado estatal, donde mi
mama cobra una pensién del Estado [...] Venimos con una cultura que nunca nos fallé." (12 de abril
de 2007, por entonces afiliado a la AFJP Origenes; Cristina, en tanto, lo estaba a Met)

Sergio Massa

"No hay valor mas importante para este Gobierno que el valor de la libertad [...]. Que todos los
argentinos sientan que tienen el valor de la libertad respetados por sus normas." (24 de enero de
2007) "Es una locura que la capitalizacion siga administrando el futuro de los argentinos." (Anteayer)



Horacio M. LYNCH EL PROYECTO DEL GOBIERNO ARGENTINO DE ' Fundacib :
hmlynch@interlink.com.ar  FSTATIZAR LAS JUBILACIONES PRIVADAS [ JME T ‘
Oct-Nov08 SIGLO X

Juan Gonzélez Gaviola

"Hoy parece jugarse con el cuco de que esta ley va a privatizar las jubilaciones. Esta no es una ley
de jubilaciones privadas. Abre la posibilidad de que la gente tenga mas libertades [...]Debemos
explicar con orgullo a la ciudadania por qué los justicialistas estamos dispuestos a votar esta ley."
(1993, al cerrar en Diputados el debate por la ley que introdujo la capitalizacion)

Oscar Parrilli

“Nadie puede decir que ésta es la jubilacion privada, que esto es entregar el negocio a un grupo
economico determinado, que esto significa olvidarse de los actuales jubilados y que no se piensa
en las nuevas generaciones, todo lo contrario.” (1993, en favor de la capitalizacion en Diputados)

Jorge Oviedo | Ver perfil
En el campo empresario

La confiscacion permanente

Por Jorge Oviedo
Noticias de Economia: anterior | siguiente
Viernes 7 de noviembre de 2008 | Publicado en ediciéon impresa

Es dificil encontrar en la historia argentina atropellos mas grandes a la seguridad juridica y la
propiedad privada que los que han ocurrido en los Ultimos dias. La desastrosa apropiacion de los
ahorros de los aportantes a las AFJP, pésimamente disfrazado de reforma previsional, es un episodio, -
escandaloso protagonizado por los diputados oficialistas y sus aliados. En la sesién hubo apoyos a la’ -
confiscacion, que es mucho mas grave que el corralito, la devaluacion y la pesificacion asimétrica.
Esos apoyos fueron lanzados sin fundamentos técnicos, sin calculos actuariales, sin progresiones
serias ni argumentos técnicos, pero si con gritos de algunas personas que decian atacar un "negocio"
y estaban probablemente defendiendo el propio.

Una buena parte del sector empresarial argentino ha quedado estupefacto. Mientras esto ocurria, el
irrefrenable Guillermo Moreno habria vuelto a las andadas, segun fuentes que dijeron haber sido sus
victimas. Esta vez, para detener la suba del délar. Las amenazas que se relatan habitualmente a los
productores y vendedores de alimentos esta vez habrian alcanzado a los bancos y operadores
financieros. Los informantes hablaron de prohibicién verbal de concretar operaciones que ya estaban
pactadas, amenazas de inspecciones, coacciones, érdenes de invertir en determinados activos y un
"délar Moreno", mas bajo, para los exportadores.

La embestida alcanzé a las agonizantes AFJP. El Gobierno habria comenzado a meter mano ya en
las carteras y a ordenar donde dirigir los fondos. Las versiones son conmovedoras: "Hay funcionarios
de las areas financieras que han vivido situaciones insdlitas, presionados por el Gobierno para que
hicieran inversiones ruinosas para los futuros jubilados, invirtiendo en empresas que no califican,
pero tienen buena llegada a las autoridades; los duefios de las AFJP se sumaron a los «aprietes»
porque quieren congraciarse con los Kirchner para cobrar una buena indemnizacién; ha habido
ejecutivos al borde del infarto, porque los presionan para que hagan cosas que son delitos, con todas
las letras; si un dia alguien revisa, podrian ir presos por defraudadores; hay quienes se han negado y
han sido desplazados de sus cargos". Si las versiones son ciertas, la dilapidacion de los ahorros ya
comenzd, cuando la ley no tenia siquiera media sancién.

El "retroceso" del ddlar es otra fantasia. El riesgo lo miden ahora las tasas de referencia, que pasaron
del 20%, mientras el Gobierno apelaba a manipulaciones para esconder la corrida cambiaria.
Tratando de mantener vivo su proyecto, los Kirchner han elevado el riesgo a niveles inauditos. Nadie
se explica de donde vendra el crédito genuino. "Por eso, muchos se arriman al Gobierno para ligar
algo del reparto del botin de las AFJP", dijo un empresario esperanzado en que sea la Corte la que
ponga un poco de orden.

joviedo@lanacion.com.ar
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EDITORIAL
Un proyecto que carece de toda razonabilidad

Uno de los principios basicos y condiciones necesarias de todo régimen previsional es el de la
previsibilidad y sustentabilidad en el tiempo, habida cuenta de que se trata de resguardar el capital
individual y social del presente para el futuro. El Gobierno ha aprovechado la grave crisis financiera y
las turbulencias bursatiles internacionales para anunciar una drastica y apresurada modificacion del
sistema previsional argentino que introduce mas imprevisibilidad y aumenta la incertidumbre en el
momento menos oportuno y con los argumentos menos adecuados. En otras palabras, la reforma
planteada tiene efectos perniciosos por su contenido, por la forma y por la oportunidad en que se la
ha presentado.

El proyecto de ley enviado al Congreso dispone que las cuentas de las AFJP pasaran a la ANSeS y
se establece que los futuros afiliados tendran iguales o mayores beneficios que los que tienen en el
actual sistema privado, pero no se especifica en qué célculos o proyecciones se fundamenta esa
promesa. El proyecto sostiene, asimismo, entre otras cosas, que la ANSeS tendra autonomia
financiera y econémica y que sera controlada por una comision bicameral, pero no se incluyen
precisiones que garanticen el cumplimiento de ese enunciado.

Lo ocurrido la semana pasada, con la presion para lograr una aprobacion rapida en el Congreso, no
contribuye a disipar la sensacion de desconcierto. Las prevenciones estan sustentadas en una
historia de muchos anos de manipulacion discrecional de los fondos previsionales por parte de
sucesivos gobiernos, que contribuyeron a licuar los aportes y a condenar a los jubilados a
remuneraciones inferiores al nivel de pobreza. Las necesidades de caja que puede enfrentar el
Gobierno en lo inmediato acentuan las sospechas de que esté alli la principal motivacion oficial para
esta transferencia de los fondos previsionales.

Las prevenciones estan también justificadas por los numerosos manejos discrecionales del dinero
publico, que realizaron tanto el anterior como el actual Gobierno. Por si fuera necesario recordarlo,
hay que tener presente en este sentido la confeccion de Presupuestos basados en estimaciones
irreales con el objeto de obtener fondos excedentes para utilizarlos por fuera de lo establecido, el
manejo nada transparente de los cuantiosos subsidios a los servicios publicos o la escandalosa
intervencion en el INDEC para influir sobre las estadisticas oficiales. Por otra parte, la perspectiva de
que los gobiernos puedan utilizar su condiciéon de tenedores de acciones de las empresas para
intervenir en sus directorios o en sus orientaciones ya ha causado una fuerte preocupacion en el pais
y en el exterior. La pretension de revertir la privatizacion del sistema previsional ha deteriorado, en
suma, la confianza en la Argentina como destino de inversiones. Las explicaciones de la presidenta
Kirchner a su par de Espafia, Rodriguez Zapatero en la Cumbre Iberoamericana de la semana
pasada, no alcanzaron para contrarrestar esa inquietud. A ello se debe agregar la decision del juez
norteamericano Thomas Griesa de congelar todos los fondos de la AFJP en los Estados Unidos por
553 millones de dolares, activada por los anuncios del Gobierno.

Son todas estas, razones suficientes para insistir en que el tratamiento parlamentario deberia tener el
tiempo y la profundidad necesarios para producir un debate esclarecedor sobre la situacién futura de
los fondos previsionales. En una cuestion de esta importancia para el presente y el futuro, no
corresponde al Ejecutivo pedir al Congreso un voto refrendatorio, o una aprobacién expeditiva, sino
un estudio minucioso y un consenso extendido a la hora de legislar. Mas aun tratandose de la
prevision social, cuyo destino involucra y preocupa a toda la ciudadania.

La reforma previsional planteada por el Gobierno tiene efectos perniciosos por su contenido,
por la forma y por la oportunidad en que se la ha presentado. Con el anuncio se alteran las
reglas de juego y se aumenta la imprevisibilidad. El tratamiento parlamentario del proyecto
oficial deberia tener el tiempo y la profundidad necesarios para producir un debate
esclarecedor sobre la situacion futura de los fondos previsionales.
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Un robo legalizado

Miércoles 22 de octubre de 2008 | Ver opiniones de lectores (459)

Nada bueno puede esperarse del proyecto del gobierno nacional para eliminar el sistema privado de
jubilaciones y crear un tnico régimen previsional de reparto, administrado por el Estado. Lejos de
constituir un intento de proteger los aportes de los futuros jubilados, como se ha deslizado desde el
kirchnerismo, la iniciativa oficial implica un nuevo manotazo sobre los ahorros de la poblacion para
seguir financiando el derroche de recursos publicos.

Antes de cualquier consideracion particular, corresponde recordar que los aportes que los trabajadores
realizan a las AFJP no son fondos que pertenezcan a estas administradoras ni al Estado. Pertenecen a
los aportantes, quienes han confiado su administracion a aquellas entidades con el fin de preservarlos
de la inescrupulosidad con que, historicamente, las administraciones publicas manejaron los fondos
previsionales.

Esto se desprende de la legislacion previsional vigente, que determina que el fondo de jubilaciones y
pensiones es un patrimonio independiente y distinto del de la administradora y que pertenece a los
afiliados a las AFJP. En tal sentido, las cuotas partes de esos fondos constituyen una propiedad del
aportante y gozan plenamente de las garantias del articulo 17 de la Constitucion, que establece que "la
propiedad es inviolable y ningin habitante de la Nacion puede ser privado de ella, sino en virtud de
sentencia fundada en ley".

Cualquier apropiacion de aquellos fondos previsionales por parte del Estado implicaria una 17
expropiacion, la cual s6lo puede ser calificada por ley en funcion de una causa de utilidad ptblica y
debe ser previamente indemnizada.

La ingenuidad de los argumentos del Gobierno para saquear los recursos de los trabajadores
administrados por las AFJP es notable. Se pretende justificar la medida en funcion de las pérdidas que
ha experimentado en el Gltimo afio ese patrimonio, como si el Estado argentino, que vio caer la
cotizacion de sus bonos a la mitad, fuese garantia de mejor administracion. Para comprobarlo, basta
con observar lo que les ha pasado a millones de jubilados que durante toda su vida laboral aportaron al
Estado para recibir hoy una porcion insignificante del ingreso que percibirian si estuvieran en
actividad.

Se pretende ignorar también que las pérdidas que han sufrido en los tltimos tiempos los ahorros de los
aportantes a las AFJP obedecen en buena medida al intervencionismo estatal, que ha forzado a estas
administradoras a invertir una parte no menor de los fondos en bonos del Estado nacional, que han
caido en picada, con el agregado de que las autoridades nacionales falsearon las estadisticas de
inflacion del Indec, lo cual provocd bajas adicionales en los titulos publicos ajustables por esa
variable.

Pretender, por lo tanto, que el Estado sera un mejor custodio de los ahorros que las AFJP es un asalto
al sentido comun.

Mas que una preocupacion por la proteccion de los fondos previsionales, parece imperar en el
Gobierno la ambicion de tener a su disposicion una masa impresionante de recursos para seguir
sosteniendo su fiesta de gasto publico y clientelismo de cara al proximo afio electoral, ademas de
seguir haciendo negocios cada vez menos transparentes desde el poder politico. No seria, por cierto, la
primera vez que el gobierno kirchnerista trata de asfixiar a un sector empresarial para forzarlo a pactar
la estatizacion de sus negocios. Los casos de Aerolineas Argentinas y de otras empresas de servicios
publicos privatizados estan muy frescos en el recuerdo.

Es de esperar que el Congreso de la Nacion evite la convalidacion de este auténtico robo que se busca
legalizar. No sélo para evitar la destruccion de un necesario mercado de capitales, sino para impedir
que, como tantas otras veces, los suefios de miles de trabajadores que aguardan vivir con dignidad los
ultimos afios de sus vidas no sufran una nueva defraudacion.
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La jubilacion estatal en la Argentina

Un sistema perverso

(O DE COMO EL ESTADO UTILIZA A LA JUSTICIA PARA DILATAR LOS PAGOS A
LOS JUBILADOS)

El proyecto de pulverizar el sistema de capitalizacion y estatizar los fondos de los
particulares en las AFJP desnuda un sistema perverso

Por Horacio M. Lynch

El proyecto del PE alega proteger a quienes optaron por el sistema de capitalizacion,
poniéndolos bajo el manto protector y generoso del Estado. Pero, al margen de otras males,
desde que hace décadas comenzé el desfinanciamiento del sistema estatal de jubilaciones, el
Estado chicanea con sus jubilados, desconociendo aumentos, retroactividades, ajustes, y
obligandole a litigar. La situacion es noticia desde hace afios. Las Cartas de Lectores de
cualquier diario reflejan la profundidad y amplitud de la situacion. A mediados de los ’80 1a masa
de litigios acumulados en la Corte Suprema era impresionante. Como se trataba de la
interpretacion de una ley federal, el recurso extraordinario ante el Alto Tribunal era procedente,
convirtiéndose casi en un recurso ordinario. Asi naci6 la idea de crear una Camara de
Apelaciones de Seguridad Social (CSS) para filtrar lo se pudiera de los Juzgados y
descongestionar a la Corte. Esta Camara que funcionaria en Buenos Aires, actuaria en apelacion
de todos los tribunales federales de Ia. Instancia del pais. Asi se cre6 en 1987. Pero el objetivo nof 9
se cumplié pues rapidamente la CSS fue desbordada y continuaron sin cambios las apelaciones
ala Corte. El Estado se resiste a pagar hasta las uiltimas instancias, refugiado en la lentitud de la
Justicia — que esta en sus manos corregir pero no lo hace, y también congestionar —y en una
norma y una jurisprudencia favorable que le libera de las costas del juicio. La ley le libera de
pagar s6lo cuando no tiene dinero, pero no le obliga a hacerlo cuando lo tiene. Cuando hay
superavit es una fuente de financiacion, prestando el dinero para otros proyectos sin pagar las
sentencias.

Introduccion

Si el jubilado. acepta lo que el Estado quiera abonarle podra obtener la jubilacion sin hacerle
pasar por el via crucis. En los casos menores casi ni se justifica reclamar, pero si el jubilado. ha
tenido una historia laboral que justifica una jubilaciéon superior a la minima, seguramente no se lo
reconoceran y el jubilado. se convertira en un litigante mas contra el Estado. El Estado nunca
paga de motu propio — salvo que el jubilado tenga una conexién especial — de forma tal que el
recurrir a la Justicia se ha convertido casi en una etapa del sistema jubilatorio argentino estatal.
El Estado ni siquiera paga cuando se dicta sentencia en su contra. Agota todas las instancias que
puede hasta llegar a la CSN. Y una vez que el Alto Tribunal ha fallado en su contra y se ha
notificado de la sentencia, tampoco pagara. Le obligara a iniciar la ejecucion de la sentencia.

Si esto fuera asi en todos los casos quizas la resignacion serfa una actitud indicada, pero ocurre
que en algin caso, por ese amigo especial se le pague. Sélo en pocos casos y con algin abogado
se paga directamente.

De otra forma el jubilado. conocera otra capitulo del procedimiento judicial, que es el de la
denominada ‘ejecucion de sentencia’. Se estima que en un 80% de los casos, el Estado se hace
ejecutar.
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Del 20% restante, la mitad, es decir, un 10%, consigue cobrar por aquella via consignada. El otro
10% esta en peor situacion (o mejor segun se lo mire) porque ha fallecido. Adviértase que la
piramide generacional de estos sufridos litigantes, parte de los 60 o 65 afios segun el sexo.

El fallecimiento del reclamante tampoco termina la cuestién porque en algunos casos contindan
cobrando con poder, y en otros se fragian identidades. Estas modalidades empero se han
reducido desde que la ANSeS hiciera un convenio con el Registro Civil para que le informe las
defunciones.

No bay juicio, no hay cuestién debatida (La naturaleza del juicio)

El Estado no tiene una ‘causa legitima’ para litigar. En la gran mayorfa de los casos, el juicio
contra el Estado no es un verdadero juicio, porque no hay una contienda real. No cumple con
sus obligaciones que resultan de un mero calculo. Frente a esto la Justicia no ha reaccionado
bien, pese a sus multiples admoniciones. El Estado continda chicaneando en forma que jamas se
le permitirfa a un particular. Si el haber jubilatorio resulta de un simple calculo matematico la
negativa del Estado a abonar no tiene ningun sustento légico. Es una negativa a reconocer el
resultado de los nimeros. Tan es asi que cuando en el juicio se llega a la etapa probatoria, el
perito interviniente puede dictaminar en 15’ poniendo los datos en una planilla de céalculos.
Sélo en pocos casos el juicio es un poco mas complejo, cuando han existido muchos trabajos,
diferentes aportes, etc.

En la etapa de ejecucion no hay contienda ni diferencia alguna. La sentencia se incorpora en un
planilla que hace los calculos y determina un nimero. Pese a ello el Estado no lo paga y se hace

ejecutar. 20

La industria del juicio, fomentada por el Estado

En medios oficiales se habla de Yz industria del juicio’. Seguramente existe, y seria raro que, ante
una oportunidad profesional, un profesional se resista a hacerlo. ;Qué argumento se podtia valer
para que el abogado no aproveche la oportunidad que el dnico responsable de tal industria es el
mismo Estado, le pone a su alcance? Gana dinero y ayuda a una persona.

La situacion del litigante

Si no estuviéramos frente a una institucion publica podria decirse que la actitud del Estado serfa
parecida a la de un litigante deudor contumaz como hay muchos. Pero en estos casos hay una
connotacién especial. ada la situacién en que se encuentran los acreedores, es una etapa de la
vida. Siendo asi, la actitud del Estado como litigante chicanero, es gravisima y va mas alla de
cualquier calificativo. El Estado viola los mas sagrados deberes que desde la civilizacion se han
impuesto para respetar a los mayores.

CIDH

La Argentina tiene el triste privilegio de ser el Estado con mas fallos en contra ante este Tribunal
internacional. Algunos litigantes han llegado a reclamar ante la CIDH y en mas de una ocasion
han habido quejas pro la via diplomatica, que en definitiva obligaron al Estado a dar
explicaciones, y a prometer el pago.

Algunos testimonios
En muchas ocasiones el litigante esta vencido, pese a haber resultado vencedor, porque la
estrategia del Estado lo ha desgastado. Es comun escuchar al jubilado que dice “ yo ya no quiero
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cobrar la retroactividad, me conformaria con que, de abora en adelante, el Estado me pagne la jubilacion que
corvesponde y me olvido del resto”.

Esto es natural, porque el jubilado sabe que es probable que la retroactividad la cobren sus hijos
(si los tuvo) pero en los ultimos afios de su vida hace una vida de perros.

Los abogados
Hay abogados muy fuertes que tienen grandes carteras de juicios, Varios estan en esa categotia
que ‘consiguen cobrar’.

Porqué apela el Estado

En algin momento se dicté una norma en el ANSeS para libera a abogados de apelar cuando se
encuentren en situaciones similares al caso BADARO. Sin embargo, los abogados siguen
apelando, en contra de lo que serfan sus intereses. Es evidente entonces que existe una directiva
no escrita de apelar. En otras palabras, 'para la tribuna’ el ANSES actia bien, pero en lo interno
perpetia este sistema perverso

Situacion de colapso en la Capital Federal

Toda esta situacion ha colapsado al fuero especifico de la Capital Federal. Reiteramos que la CSS
actua en grado de apelacion para otros tribunales ademas de lo s de la capital Federal. El sistema
en primera instancia esta colapsado. En febrero la CSS pidi6 a las autoridades aumentar la
dotacién para hacer frente a las consecuencias de BADARO. el fuero quedaria informatizado,
pero en verdad, las causas profundas - inexistencia de derecho -quedan latentes y vigentes. Sin = 24
sanciones. Los nuevos juicios a 200 que se inician por dfa, representan unos 40,000 por afio

Conclusiones

La situacion del sistema jubilatorio argentino pasa por la Justicia. El Estado Nacional tiene en
litigio una gran cantidad de sus afiliados. Tedricamente una altisima proporcion - 50% por
ejemplo - puede tener derecho a reclamar y obtener un ajuste, pero muchos quedan desalentados
con el panorama que ofrece el Estado en juicio.

Buenos Aires, 3 de noviembre de 2008

La necesidad de efectuar un nuevo mecanismo para acelerar los tramites judiciales,
responde al incremento de la litigiosidad en el ambito de la Justicia, donde en los ,,
ultimos doce afos crecié mas del 550 por ciento el nimero de causas iniciadas. Sélo

en el primer trimestre de 2008 ingresaron mas de 22 mil expedientes entre primera y

segunda instancia. (Informatizacion demandas previsionales, en Diario Judicial,

21Jul08- URL: http://www.diariojudicial.com/nota.asp?IDNoticia=35647)
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Tuesday, October 28, 2008 - Ambito Financiero

El reparto esta quebrado. Es una falacia que funcione

Entrevista a Daniel Artana. El economista de FIEL criticé lo «poco serio» de la estatizacion
Artana fue categorico. Dijo que no hay en el mundo un sistema de reparto que funcione bien.
Advirtioé sobre los "juicios fenomenales” que sobrevendran.

El economista jefe de FIEL Daniel Artana critico la propuesta de estatizacion de las AFJP, a la
que considera una «violacion del derecho de propiedad~» que desatara una ola de juicios al
Estado. «;Porque el gobierno no quiere negociar con el Fondo van a manotearles la plata a los
trabajadores de la Argentina? Me parece bastante poco serio», dijo a Ambito Financiero.
Artana juzgé que el problema se generoé por una «fiesta de gasto publico» de 5 afos, que se
pensaba pagar con los altos precios de los productos de exportacion. Ahora estos precios
cayeron, se reduciran los superavits gemelos y habra menos délares; ;qué hacer, entonces?:
«Manotean activos, ésa es la opcion mas costosa, por el riesgo de generar una desconfianza
fenomenal».

A continuacion, lo destacado del didlogo con Daniel Artana.

Periodista: ;Cual es su balance sobre el desempeio del sistema de capitalizacion en nuestro pais?
Daniel Artana: Impulsado por este gobierno, hace poco mas de un afo, se hicieron correcciones al
sistema. Argumentar, después de esas correcciones, que el sistema de capitalizacion es tan malo
que amerita ser cerrado es una contradiccion. Antes, los que habian optado por la capitalizacion no
podian volver al reparto, y eso se corrigio. EL 80% de los que tuvieron la opcion decidié quedarse en
el sistema de capitalizacion. Se puede decir: «hoy tenemos otro contexto, una crisis internacional 23
que nadie esperaba~» y habilitar de nuevo esa opcion, pero no forzar a todo el mundo a hacerlo.
Dicen que lo hacen para proteger a los jubilados, yo sospecho que es porque quieren la plata. La
estatizacion del sistema privado es una pésima propuesta, y el Congreso deberia rechazarla,
porque viola el derecho de propiedad y desatara una catarata de juicios.

Bonos

P.: ;Opina que el sistema privado estaba funcionando bien?

D.A.: El sistema de capitalizacion ha tenido muchas criticas en la Argentina, yo creo que ha
funcionado mejor de lo que creen los criticos. Pero mas alla de lo que yo opine, muchas de las
criticas tienen que ver con cosas que ya pasaron. Ya pusieron un tope a las comisiones, ya se
habilito la opcion de volver al reparto, ya se discutio lo de los multifondos. Ademas, las AFJP
fueron casi inducidas a invertir en bonos pulblicos y tienen 55% de sus fondos en estos bonos que
han perdido valor por causa de un Estado que no tiene ni la solvencia ni las condiciones fiscales
que tiene que tener.

P.: ;Cémo evalda el funcionamiento del sistema de reparto?

D.A.: Es una gran falacia que tenemos un sistema de reparto que funciona. Aqui el sistema de
reparto esta quebrado y se sostiene porque mas de la mitad de sus recursos proviene de
precoparticipacion de impuestos. Esa precoparticipacion tenia sentido cuando se hizo la reforma y
los activos pasaron a la capitalizacion masivamente. Los jubilados eran unos 4 millones entonces;
con 500, 600 mil aportantes no se los podia sostener.

Supuestamente, a medida que esos jubilados murieran devolverian esos recursos a la Nacion y las
provincias. Ahora se arma un reparto que tendra poco mas de un activo por cada pasivo. No hay
sistema de reparto en el mundo que funcione asi. Ademas, tiene una tasa de incumplimiento
histdrica enorme, fue groseramente abusado por un control ineficaz y ni siquiera se cumple con la
logica del sistema, de dar aumentos ajustando por inflacion y por la evolucion de los salarios. Hay
que tener un sistema que dé proteccion a los jubilados, que sea actuarialmente solvente. La
capitalizacion garantiza solvencia actuarial; el reparto depende de lo que se haga.

Los que proponen el sistema de reparto se frustraron, pues esperaban que la gente volviera
masivamente al reparto y no volvid. Ahora la quieren forzar y vendran juicios fenomenales.
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P.: ;Cree que las necesidades de financiamiento requerian una medida como ésta?

D.A.: No, las necesidades de financiamiento no requerian esto ni de casualidad. Eran
perfectamente atendibles, si el gobierno estaba dispuesto a ir a discutir con los multilaterales.
Podia tener fondos del BID y Banco Mundial; eventualmente, permitir una revision «light>» del
Fondo; pedir a bancos y a AFJP que le renovaran lo que vence. No era un programa de
financiamiento tan complicado, requeria negociar, pagar cierto costo politico. ;Porque el gobierno
no quiere negociar con el Fondo van a manotearles la plata a los trabajadores de la Argentina? Me
parece bastante poco serio. Esta medida es un disparate, la pauta esta en que al gobierno lo
sorprendio lo que pasoé con el precio de los activos. No ha analizado bien el problema.

Pronostico

P.: Usted ha mencionado el efecto contractivo sobre el crédito al sector privado; ;considera la
posibilidad de una recesion?

D.A.: Nosotros tenemos un pronostico de caida de nivel de la actividad para el afo que viene, a
menos que haya un rebote espectacular de los precios internacionales relevantes para el pais. Con
estos precios internacionales y estas decisiones de politica, la Argentina va camino a una recesion.
Creo que no se midio el impacto sobre el mercado doméstico. Si el gobierno usa el flujo nuevo (uSs
4.000 millones al afio) para financiarse, le quita capacidad de crédito al sector privado. La
economia en su conjunto mejora su situacion si flexibiliza su restriccion con el resto del mundo: si
entran capitales o mejoran los ingresos por exportaciones. La clave es inyectar plata de afuera, no
sacarsela al sector privado, pero para esto hay que tener confianza, que es lo que esta medida no
genera. Hay una desconfianza recesiva, porque la gente invierte o consume menos. Peor, la gente
se asusta y empieza a proteger otros activos, piensan que si esto no le sale bien al gobierno, ;qué
va a manotear después?

P.: Podria pensarse que el gobierno pretende suplir la inversién privada.

D.A.: Si estos fondos los usa para inversion pUblica, entonces habra menos inversion privada. Para
poder hacer mas en el neto de la economia necesitas que alguien ponga plata desde afuera. Ysi 24
hacés mas inversion publica y menos inversion privada, el efecto final probablemente sea negativo
porque la inversion privada habitualmente es mas eficiente que la plblica.

P.: ;Cémo se puede mantener el superdvit fiscal con una presion tributaria moderada?

D.A.: Un estado grande pero eficiente no genera un problema. Pero si saca plata a personas y
empresas para gastarla ineficientemente, sin criterio distributivo de proveer bienes publicos
esenciales, se crea una mochila espectacular para el crecimiento econémico. Cuando los precios de
exportacion suben y suben como hasta principio de afo, la torta se agranda y se banca la mochila
de gasto publico ineficiente. Cuando esto se revierte, esa mochila se nota mas. Se deberia haber
ahorrado, algo como el fondo de cobre chileno. Cuando nadie quiere poner plata en el pais, hay un
menor margen de maniobra, solo tenemos las reservas del Banco Central. En Chile ademas pueden
traer lo que ahorraron y tienen depositado en el exterior, inyectarlo en la economia y acolchonar
el problema.

Entrevista de Cecilia Roslan
Posted by Louis Cyphre at 5:54 AM
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Riesgo politico

“Motivacion” del gobierno para intervenir
—  Redistribucién de ingresos
—  Conseguir fondos “faciles” para el fisco
—  Efectos negativos se notan en el largo plazo (se pasan a gobiernos
futuros)
Instrumentos en sistema de reparto
- Pensiones que no responden a aportes
—  Deterioro real de las pensiones

Instrumentos en capitalizacion

—  Objetivos de inversién politicos (“promover el desarrollo” por medio de
minimos a algin sector o combinar maximos que lleven a las AFP a
invertir en determinados activos)

—  Precios que no reflejan valores de mercado con benchmark de
rentabilidad

— Inversion forzosa en bonos del Estado o, en el extremo, default

@ Daniel Artana. Economista Jefe. FIEL - email: daniel@fiel.org.ar

Sistema de capitalizacion, a priori, mejor
preparado para lidiar con riesgo politico

Cuentas inviduales hacen mas \visible la

“expropriacion”.

Derecho de propiedad mas claro. Mas facil afectar
flujos que stocks

Administracion privada y competitiva, separada del
regulador publico genera alguna oposicion de
intereses que no existe en los sistemas de reparto
publicos

@ Daniel Artana. Economista Jefe. FIEL — email: daniel@fiel.org.ar

La experiencia de Chile

En mas de 20 afios de sistema de capitalizacién los
intentos de politizacion han fracasado

- Ayuda que cambios sélo los puede hacer el Poder
Ejecutivo y no el Congreso

Si hubo interferencias en el reparto

- Demoras en ajustes de pensiones en momentos de
urgencias fiscales

- Cambios que favorecieron a algunos grupos en desmedro
de otros

@ Daniel Artana. Economista Jefe. FIEL — email: daniel@fiel.org.ar

La experiencia de Argentina: Crisis impact6 en
el sistema
Se perdi6 transparencia desde crisis del Tequila al permitir
valuar bonos a valor técnico

En 2001 se aument6 el limite para comprar bonos del
Estado.

Luego se las obligo a utilizar plazos fijos para comprar letras
de corto plazo

Luego se las “indujo” a participar en el megacanje (cambiar
bonos por préstamos garantizados)

Luego Default

@ Daniel Artana. Economista Jefe. FIEL - email: daniel@fiel.org.ar

Haber jubilatorio del Reparto (promedio)
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Crisis argentina: ¢reparto o capitalizacion?

Aln en una situacion extrema, capitalizacion fue mejor, aunque la violacién

de derechos de propiedad es costosa para los futuros jubilados:

El dia despues del canje y, valuando a mercado, la rentabilidad real
acumulada por los fondos seria todavia del 6,6% anual (pérdida de
la cuota seria alrederor de 25%). Descontando la comision el
retorno real seria de 4.7% al afio. En la Ultima década el
crecimiento poblacional anual fue 1% y el de los salarios reales
negativo en 1.7% al afio.

Mirando el largo plazo, el rendimiento del bono cuasipar seria de
4% real al afio, superior a lo que se obtendria en sistema de
reparto (1% de aumento de la poblacién y 1 a 2% por aumento de
productividad). Riesgo de nuevo default no dejaria inmune tampoco
al reparto (jubilaciones reales también caerian en este caso).

Es cierto que es una inversion “iliquida” pero lo mismo puede
decirse de los aportes al reparto

Las cuentas anteriores suponen que el aporte vuelve al 11%. Si se
mantiene en el 7% actual, la comisién de las AFJP se torna muy
onerosa

@ Daniel Artana. Economista Jefe. FIEL - email: daniel@fiel.org.ar

Algunas reflexiones

En paises en los cuales la sociedad prefiere ahorrar en
moneda extranjera y el estado ofrece bonos en esa moneda
para que las AFP puedan satisfacer a sus “clientes”, hay un
riesgo por la volatilidad del tipo de cambio real

Los bonos publicos de gobiernos que no son “investment
grade” no son activos libres de riesgo

Si el objetivo es proteger las jubilaciones futuras, la forma de
satisfacer el deseo de ahorrar en doélares es teniendo limites
altos para las inversiones en el exterior en activos AAA.
Ademas, invertir en el exterior se justifica por otros motivos
(diversificacién de riesgo)

Introducir mdltiples objetivos (jubilacion futura, desarrollo de
mercado de capitales, mejorar cobertura, aumentar tasa de
ahorro, etc.) genera algun riesgo de reversion de la reforma,
ante el posible incumplimiento de algunos de ellos

@ Daniel Artana. Economista Jefe. FIEL - email: daniel@fiel.org.ar

Conclusiones finales

AuUn en un escenario extremo la reforma previsional
parece haber funcionado mejor que la alternativa
relevante (que es el sistema de reparto, no invertir en
dolares)

La multiplicidad de objetivos y la falta de transparencia
deben evitarse

No puede extrapolarse a todos los paises la idea de
considerar a los bonos del estado como un activo libre
de riesgo
— A peor calificacién crediticia del soberano y mayor preferencia
social por ahorrar en doélares, la recomendacion es flexibilizar los

limites para invertir en el exterior y financiar los costos de transicién
con recursos fiscales genuinos.

@ Daniel Artana. Economista Jefe. FIEL — email: daniel@fiel.org.ar

Conclusiones finales

Esto sugiere que son importantes:

Las finanzas publicas sanas
Portafolios bien diversificados
Evitar limites minimos de inversiones

Evitar que combinaciones de limites maximos “induzcan” a
las AFP a invertir en determinados activos

Diversificacion internacional de la cartera
Transparencia: valuar siempre a mercado

Despolitizar la supervision

@ Daniel Artana. Economista Jefe. FIEL — email: daniel@fiel.org.ar
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6 Los reparos ideoldgicos al sistema de AF]P

La votacién en Diputados que obtuvo un resultado favorable para el Gobierno impulsor del
proyecto, podria ser el resultado de un grupo sometido a los designios del PE.

Pero en verdad ha contado con un importante apoyo de legisladores de la oposicion —
abiertamente contrarios al oficialismo - pero que se consideraron obligados por su coherencia
ideoldgica porque en su momento se opusieron a la capitalizacion.

Por ello es que muchos de éstos centraron sus esfuerzos en los controles que habrian de
garantizar el correcto destino de los fondos. De esta forma consideran salvada su ‘objecién de
conciencia’ y tranquilos en cuando no estan haciendo el juego al oficialismo.

En este razonamiento - de alguna forma es muy respetable - no ha primado la obligacién del
legislador, antes de con su conciencia, con los afiliado a la AFJP y con los postulados d e la
Constitucién que les obligaban a contemplar los derechos adquiridos, y la elecciéon que habian
hecho en 2007 por permanecer en el sistema de capitalizaciéon que les parece, al margen de las
elevadas comisiones y las discutibles inversiones y actitudes, mas seguros que el sistema estatal
de reparto.

Otro factor que ha conspirado contra la recto razonamiento de los legisladores, ha sido el
frenético ritomo con sabor a torbellino que impuso el oficialismo al proyecto, contrario a todo
intento de analizar con la importancia que el tema merece.

Pasada ya el vendaval sobre la Camara de Diputados, se intenta el mismo juego en la Camara
Alta, y queda a los Senadores la gravosa obligacién de reflexionar sobre lo que se esta viviendo, Y §
de proceder con responsabilidad frente a las gravisimas obligaciones que se les han impuesto.
Todo legislador puede salvar sus objeciones haciendo publicas su objeciones al sistema, pero
debe responder ante la ciudadania, y el pais, conforme los postulados de la Constituciéon que ha
jurado respetar.

De esta misma forma que el Presidente Lagos en Chile, opuesto al sistema de capitalizacion, hizo
prevalecer estos derechos por encima de sus propias creencias, deben los legisladores pensar en
los derechos de quienes optaron por ese régimen y estan amparados por las normas mas
fundamentales de la Constitucion.

HML — 12Nov08
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