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Texto base de la exposicion prevista en las XVIII Jornadas Nacionales de
Administraciéon Financiera (Empedrado, Corrientes, Octubre 1998), que no
pudo realizarse por acontecimientos sobrevinientes

Previsién complementaria voluntaria

A lo largo de este sglo los regimenes plbli-
cos de previson no acanzaron los objetivos de
reemplazo del ingreso, a pesar de los considera-
bles gastos comprometidos en latarea. Por dlo, se
tomaron en varios paises didtintas disposiciones
para indituir un complemento privado alas pres-
taciones de la seguridad socid, con € fin de que d
jubilado mantenga @ nivel de vida e ingresos del
periodo activo de su etapa laboral.

L os regimenes complementarios de acuerdos
de retiro entre trabgjadores, y empresas priva-
das/publicas y sector publico naciond, provindd y
municipa, presentan ciertas ventgjas en relacion
con los regimenes publicos, d permitir la poshili-
dad de recaudar capitales para las inversiones.
Empleadores y sindicatos disponen asi de una |-
bertad de maniobra que les permite adaptar sus
sdemas y medios de financiacion de manera de
hacer frente a Stuaciones especiales en € interior
de una empresa, industria o region.

El objetivo de estos acuerdos voluntarios
consste en estructurar 10s regimenes privados de
manera de integrarlos con las prestaciones de la
seguridad socid para poder acanzar 1os montos
acordados previamente con los trabgjadores. De
este modo la seguridad socia ha de asegurar un
minimo de base a los titulares de bgjos ingresos
(proporcion dominante en estos casos) Y 10s regi-
menes voluntarios han de completar [os pagos has-
tala concurrencia de un monto determinado.

S bien los regimenes complementarios se han
desarrollado origindmente en NUMeErosos paises,
sin ntervencion particular de los poderes publicos
en su gestion o en @ acance de los compromisos
suscriptos entre trabgjadores y empresas priva
das/publicas, en aguellos donde una cotizacion ha
estado generalmente a cargo de los asdariados, €
legidador ha intervenido bastante pronto con la
preocupacion de garantizar a trabgjador € dere-
cho que le daba su contribucion. En paises como
los EE.UU., Gran Bretafia y Alemania la mayoria
de los regimenes privados han sdo indtituidos de-
ntro del marco de la empresa, ya sea por decison
unilatera dd empleador (Alemania) o a conse-
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cuencia de regociaciones colectivas sobre € con
junto de las condiciones de trabgjo (EE.UU.). En
la medida que los empleadores soportaban solos
esta carga, tenian una libertad mayor en la dgfini-
cion y gestion de los planes jubilatorios acordados.

La importancia de las empresas priva
das/publicas ha sdo un factor determinante en €
acance de los acuerdos adoptados. Las preocu-
paciones de beneficio y de competencia conducen
amenudo alas grandes empresas, afin de ser més
aractivas d trabgjador, aincluir espontaneamente,
en las condiciones de trabgo ofrecidas, mgores
planes de retiro. ASmismo, desempefia un pape
muy importante € estimulo que representan las
grandes ventgjas fiscaes.

Otra de |as motivaciones importantes de lain-
tervencion de los poderes publicos se Sitlia sobre
e plano financiero, tratando de indtituir un control
técnico sobre las operaciones financieras, espe-
ciamente sobre los méodos de cédculo de los
compromisos futuros y de su cobertura actuarid a
gemplo del control tradicional de las operaciones
de las compafiias de seguros. La findidad es pro-
teger a los asegurados contra las eventuaes mal-
versaciones por parte de los gestores que manipu-
lan fondos importantes, el como a la insolvencia
de la empresa, ademés de evitar que € empleador
aproveche otra medida de exenciones fiscales pre-
vistas para | os regimenes complementarios.

La reglamentacion y € control gercidos por
las autoridades publicas varian sensiblemente de
un pais a otro. En su conjunto, numerosos aspec-
tos fueron tenidos en cuenta. En generd, € respeto
de las obligaciones generales subordina € otorge-
miento de ventgas fiscaes previstas. Estos aspec-
tos son:

las categorias de asa ariados que deben es-
tar cubiertos cuando las empresas priva-
das/publicas y sector publico naciond,
provincid y municipd indituyen un plan de
pensiones o adhieren a un programa exis-
tente,

la conservacion de los derechos adquiridos
por € trabgador que dga la empre-
salsector antes de haber alcanzado |a edad
de admision alajubilacion,

la transferibilidad de los derechos adquiri-
dos,

larevaorizacion de lasjubilaciones,

laedad de admision alajubilacion, diferent
te 0 no de agudla dd régimen de repar-
to/capitdizacion de base,

laigualdad de trato entre hombres y muje-
res,

€l modo de organizacion de | os regimenes,
la participacion de los trabgjadores en la
gestion,

los modos de financiacion autorizados,

la garantia de la solvencia,

la colocacion de los fondos acumulados,

e tratamiento fisca de las contribucionesy
de |as prestaciones.

Otro aspecto son las repercusiones en los in-
gresos de los beneficiarios de las pensiones, los
cudes también se determinan segun € trato fiscd
aplicado alas jubilaciones de empresa/sector, que
difiere de acuerdo con la forma de organizacion
del sstema de jubilaciones de empresalsector. En
las estructuras indituciorales y € tipo de pensdn
influyen las digposiciones juridicas que determinan
en qué medida y en qué forma pueden las empre-
sas/sectores actuar en materia de regimenes jubila-
torios privados voluntarios.

La diversdad de las formas de jubilaciones
de vejez, y sobre todo de las especificamente apli-
cables en un determinado sector o empresa, plan
teala cuestion de saber s la movilidad delafuerza
de trabgjo entre las empresas/administraciones es-
tatales y sectores econdmicos se ve trabada por
este hecho. Interesa a trabajador, tanto como ala
economia -desde € punto de viga de la digtribu-
cion y la eficacia de la fuerza de trabgjo- que los
derechos adquiridos en materia de jubilaciones de
vgez no condituyan un obgtaculo para la movili-
dad Bbord. Desde € angulo del empleador, €
compromiso de abonar una jubilacion de empre-
salsector tiene, junto a los aspectos financieros y
fiscdes, la findidad de reclutar mas faciimente a
los trabgjadores y de conservarlos en la empre-
salsector un tiempo més largo. Especialmenteend
caso de los trabgjadores con un dto nivel de pro-
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ductividad, las empresas 0 sectores estén interesa-
dos en redudir la movilidad, a fin de utilizar un ca-
pital humano bien adaptado a los mismos y evitar
el costo de incorporacion de nuevos empleados.

Para evitar que surjan obstaculos a la novili-
dad, hay que considerar € importante papel que
desempefian la trandferibilidad y la preservacion de
los derechos adquiridos y la proteccion de las ju-
bilaciones contra la insolvencia de la empre-
salsector. A su vez, las empresas/sectores han de
edtar obligadas a gjustar cada cierta cantidad de
anos los montos de |as jubilaciones seguin la evolu-
cion del poder adquisitivo o indice inflacionario, lo
que implica por otra parte una importante carga fi-
nanciera.

Una gran divisién se da entre los tipos de pla-
nes. Bgo un plan de beneficio definido, una em
presa/sector garantiza la jubilacion, de acuerdo a
una formula basadaen € sdario y los afios de ser-
vicio, que es independiente dd vaor de los bienes
del fondo. A pesar de que sobre los beneficios ge-
nerdmente se toma posesion después de algunos
anos, & empleado tiene @ derecho de recibir una
jubilacion aun en @ caso de que deje la empresa,
pero su cuenta no se separa ni sus bienes son por-
tables. Un empleado puede encontrar un nuevo
trabgo y un nuevo plan de pensién, pero € control
de los bienes dd fondo de la primera pension
permanecen en laempresa.

En contraste con esto, @ fundamento de un
plan de contribucion definida es la separacion de
cuentas. La pensién de una persona que trabgja
para un empleador que elige crear un plan depen
de en definitiva ddl valor de los bienes financieros
de la cuenta ddl trabgjador y pueden fluctuar con
los vaivenes del mercado. Generdmente ambos,
empleado y empleador, aportan d plan; de cual-
quier manera que esté estructurado, sSin embargo,
el empleado recibe sus contribuciones inmediata-
mente y puede tomarlas S cambia de empleo. Al-
gunos de estos planes dan un corte a las presiones
politicas, puesto que los dfiliados controlan los
fondos.

El pilar voluntario

La propuesta de dar solucion alos problemas
planteados por la necesidad de una nuevay ade-
cuada proteccion socid mediante la incorporacion
de acuerdos entre trabajadores y empresas pri-
vadas/publicas y sector publico nacional, pro-
vincial y municipal, como sstema complementa-
rio de la seguridad socid, intenta gparecer como
un vehiculo doneo y eficaz a este fin. Su funcion
adquiere nuevas dimendones sendo, ademas de
proveedores efectivos de proteccion socid, im
portantes medios de una politica dirigida a la recu-
peracion de las economias naciond y regiondes.

Esta forma de proteccion complementaria
voluntaria presenta aspectos esenciales que con-
llevan principadmente dos grandes niveles de e
flexion y de discuson. En primer lugar, d rivel de
los principios, de las politicas, de las estrategias,
de los criterios de base; en segundo, € nivel ope-
rativo; es decir @ nivel técnico, de redizacion de
esa proteccion, orientada bésicamente hacia los
ingrumentos financieros, de gestion y de actuacion
préctica

Larazdn de ser de los regimenes de tipo es-
pecid se encuentra en fundamentos de returaeza
histdrica, de influencia politica o de fuerza mayor.
Un gemplo del primer caso es la existencia previa
ala creacion de un régimen generd, de regimenes
para determinadas categorias, que por diversas ra-
ZOnes no e integraron d régimen genera navez
que este se condtituy; como gemplo del segundo
caso edta la creacion de regimenes de excepcion
unavez ingaurado € régimen generd; como gem-
plo ddl tercero, los regimenes especiaes de previ-
S6n socid para las fuerzas amadas y de seguri-
dad.

L os regimenes complementarios se presentan
entonces como un segundo nivel de proteccion so-
cid. Pero la seguridad socid de los paises mas
evolucionados econdmica y socidmente no solo
han ingtituciondizado este rivel de proteccion o-
cid; exigen formas adiciondes de previsén (que
se pueden induir también bgo la denominacion
genérica de regimenes complementarios) que ocu-
pan un puesto importante en la escaa de la pro-
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teccion socid del individuo. Estas formas adicione:
lesforman € tercer nivel de la seguridad socidl.

Por gemplo, un sistema de seguridad dd
con tres niveles o pilares, se condtituye del sguien
te modo. El primer nivel es € régimen publico,
obligatorio para toda la poblacion, aministrado
por  Esado, financiado béasicamente en forma
impogtiva y llamado a garantizar los medios bas-
cos de subsigtencia. EI segundo nivel, obligatorio
para los trabgjadores, es mangado por adminis-
tradoras y los fondos de pensiones son privados,
es financiado mediante € método de capitdizacion
individud y tiene como funcion socid & manteni-
miento del nivel de vida corriente del activo que se
jubila. El tercer nivel, voluntario, es de promocién
dd ahorro individua mediante estimulos fiscaes a
través de acuerdos entre trabgjadores y empresas
privadas/publicas y sector publico naciond, pro-
vincid y municipd; tiene como funcion sodid lasa
tisfaccion de necesi dades econdmicas adicionaes,

Ha habido sstemas gemplares de seguridad
socid que en sus origenes - Sstema britanico ins-
tituido con la legidacion de 1942- crearon implici-
tamente una cobertura de base con prestaciones
minimas y uniformes para todos, dgando a la ini-
ciativa privada voluntaria de trabajadores y am
presas la busqueda de los medios de actuacion de
cuaquier otro tipo de proteccion adiciond consi-
derada como necesaria.

La proporcién de la poblacion que € tercer
pilar puede llegar a cubrir en un pais esta en fun-
cion directa de la cobertura proporcionada por €
primer nivel. La contribucion de estos regimenes
en término de bondad de las prestacionesy de
cumplimiento de su cometido, depende también de
las condiciones de cdlificacion, nivel de las preta
ciones 'y capacidad para mantener € nivel adquisi-
tivo de las prestaciones otorgadas por € régimen
de reparto publico.

Ego ultimo resulta muy importante, ya que
demuestra que | os regimenes de acuerdos volunta-
rios, para poder estar en grado de llevar acabo su
funcion, necesitan de una estructura juridica propi-
Cia, es decir, que su actuacion sea posible en tér-
minos de mecanismos financieros y adminigrativos
gue fadlliten lamisma

L os regimenes complementarios, como resul-
ta de las consderaciones hechas, pueden ser muy
diversos entre s y S hacemos un andisis de dlos
podemas concluir que:

v' pueden ser @ resultado de una decision por
pate de Estado; o pueden reflgar un
compromiso entre sindicatos, empleadores
y Estado; o pueden representar la voluntad
de los empleadores en proporcionar un su-
plemento alosingresos sdarides del traba-
jador, como estimulo a mantener un dto
nive de productividad y preservar a los
meores empleados de la competencia em-
presarid/sectorid misma;

v pueden ser obligatorios o voluntarios, ar
brir a categorias enteras de trabgjadores o
solamente a determinados sectores dentro
de una misma caegoria ocupaciond o
gremid,

v sebenefician de un estatuto que les permite
un amplio campo de accion en neteria de
gestion financiera, sobre todo gracias a la
promocién fisca otorgada por € Estado a
aquellos empleadores que promueven es-
tos regimenes, generdmente mediante fon-
dos de pensdn encargados de su actua-
con;

v necestan de un entorno econémico ade-
cuado, de un mercado financiero en d cud
e puedan dcanzar los niveles de rendi-
miento necesarios a sus capitales para pro-
ducir los resultados de que requiere la pro-
teccion proporcionada mediante los ins-
trumentos de financiacion especificos a es-
tos sistemas, que son generdmente muy di-
versos de los instrumentos financieros de
los regimenes de reparto de la seguridad
socid.

Las prestaciones del sstema ad que nos refe-
rimos pueden ser de dos tipos. de prestaciones
definidas y de contribuciones definidas.

Las prestaciones definidas son las que estén
en relacion con los ingresos de actividad de los
asegurados y e financian mediante cotizaciones
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que también se encuentran relacionadas con losin-
gresos dd asegurado, conociéndose de antemano
e nive de la prestacion a que tendra derecho €
asegurado.

En € caso de las contribuciones definidas, se
conoce de antemano € nivel del costo (por gemt
plo, 10% dd ingreso de actividad del asegurado),
pero no se puede determinar € nivel de la presta-
cion en funcion dd ingreso de actividad.

Exige la posbilidad de que € régimen no
proporcione, contrariamente a lo que pasa con las
prestaciones de la seguridad socid, prestaciones
periddicas, es decir que no suministre pagos regu-
lares de sumas que, a su vez, pueden 0 no ser
gustadas en funcion de las variaciones de los nive-
les sdarides, dd costo de vida u otros parame-
tros.

Sin embargo, esto no seria un aspecto negati-
VO, Sho que su disefio es ago deliberado. Ete ré-
gimen voluntario suministrara un capitd a trabga
dor que se jubilay se beneficia de su haber dd sis-
tema de reparto. Se estima que la prestacion pe-
ribdica sea suficientey que € proposito de este pi-
lar o nivel s=a e de dar un “premio” o ago smilar
a trabgador, por su fiddidad con la empre-
salsector que lo empled durante la vida activa o
parte de ella, o por otras razones.

Egte tercer pilar es un vehiculo eficaz en la
candizacion dd ahorro que acumula. Los benefi-
ciarios de las prestaciones, disponiendo de un po-
der adquisitivo mayor del que tendrian en caso de
beneficiarse solamente dd régimen de reparto, tie-
nen acceso a un nivel de consumo guperior, con
las consecuentes ventgjas para € circuito econd-
mico.

Su campo de accion financiera es mas flexible
y amplio en términos de horizonte financiero, por
lo que sus modalidades de funcionamiento se ase-
mean mas a las de las empresas financieras y de
seguros comercides que a las de los seguros
sociales tradicionales. Debido adllo, los resultados
de su gestidn financiera -la cartera de inversiones-
son bastante diferentes.

Esto conlleva & acuerdo previo de los pode-
res politicos y la aprobacion, por parte de los po-
deres publicos, de una serie de mecanismos juridi-

cos de regulacion y supervision de su actividad fi-
nanciera

A lapar de lamayor flexibilidad y dinamismo,
exige otra razon fundamental como lo es d interés
que encuentra € empleador en la promocién de
este tipo de regimenes por acuerdos que le permi-
tan unameor reaizacion de su cometido empresa-
rid/de gestion. Edta Situacion se presenta favora-
blemente tanto para los empleadores como para
los trabagjadores. Por una parte, el Estado e
cuentra ventajas en que la clase trabajadora
obtenga una cobertura social suplementaria,
mediante un régimen de prestaciones adicio-
nales a las de la seguridad social, sin tener
que intervenir en el aspecto de los recursos
para ese tipo de proteccion.

Por otro lado, el trabajador se ve favoreci-
do de un ingreso adicional en su jubilacion, in-
dependientemente de su participacién a la fi-
nanciacion del régimen en cuestion (normal-
mente los empleadores serian los proveedores
principales del financiamiento de estos regime-
nes).

La ventga de los empleadores de financiar
este sstema, proporcionando recursos financieros
que sustraen ddl circuito productivo, se centra en
un razonamiento econdmico: 9 en financiar este ti-
po de operaciones se encuentra una ventgja eco-
noémica, nada impide su actuacion, sobre todo g,
ademas, € empresario/sector en cuestion se colo-
ca en Stuacion de ventgja respecto de sus concu-
rrentes. Una empresa/sector que da a sus emplea-
dos ventgjas superiores a las de otros, aunque sus
sdarios sean igudes o inferiores a los de ete Ulti-
mo, dispondra de los meores empleados dd mer-
cado, con la consecuente mayor productividad y
prestigio.

Los regimenes de acuerdos voluntarios son
precisamente esos vehiculos de ventga. Para su
redizacion, € Estado contempla estimulos fiscales
més 0 menos atractivos, que funcionan como re-
sortes para la proteccion referida. La motivacion
fiscal de la empresalsector se encuentraen labase
misma de este fendmeno. S estos mecanismos de
jubilacion permiten ventgjas fiscaes que compen
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sen su costo la empresalsector los redlizan, de otro
modo, no es factible que 1o hagan.

Como canales eficaces en la direccion dd
ahorro hacia sectores que generan capitalizacion
para las empresas/sectores, y por ende para la
economia, 10s regimenes de este tipo necesitan de
un sector financiero bien edtructurado, que les
permita obtener los meores rendimientos alos ca-
pitales acumulados, en términos de tasared de re-
torno; esto es necesario no solamente con € obje-
to de mantener @ vaor capitd red de dichos fon-
dos, sino que también les permita margenes de
maniobra los suficientemente amplios para que las
prestaciones otorgadas sean razonablemente de-
vadas y puedan mantener su nivel adquisitivo en
todo momento.

Otro aspecto, no menos importante, se
encuentra ligado a la naturdeza de la organizacion
indtituciond y financiera de los regimenes. Se pue-
den gplicar tres métodos para @ financiamiento:
capitalizacion garantizada, método de la reser-
va de librosy reparto simple:

“ Con la capitdizacion garantizada , las coti-
zaciones se emplean para crear Eserves,
gue ven su vaor aumentado por los pro-
ductos de las inversiones, las cudes =
consgderan suficientes para garantizar €
pago de |las prestaciones prometidas origi-
nalmente a los &filiados. Se efectlia esa ga-
rantia mediante la administracion de esos
activos -los capitaes acumulados- por me-
dio delos fondos de pension.

Con lareserva de libros, enfoque dternati-

vo a primero, en vez de acumular activos

reales o financieros, que se pueden liquidar
en cuadquier momento con € objeto de pa-
gar las prestaciones, las empresas/sectores

pueden quedarse con las cotizaciones y

savir las prestaciones con Sus ingresos co-

rrientes. Las expectativas de las obligacio-
nes totales (compromisos adquiridos o va
lor actual de las prestaciones) se indican
obligatoriamente en los balances. Este mg-
todo de financiacion funciona bgjo € prin-
cipio de que la empresa/sector estara en
grado de generar los ingresos suficientes

mientras tanto y hasta cuando los pasivos
por prestaciones a servir existan. Ante la
quiebra o insolvencia, la legidacion ha de
prever la suscripcion de una pdliza de s
guro en caso de insolvencia, que garantice
€l pago de las prestaciones debidas.

El caso dd reparto smple es un método de
financiamiento conocido en & caso de los
regimenes de reparto. Las cotizaciones Sir-
ven para € pago de las prestaciones -
rrientes. El pago de las prestaciones futuras
Se garantizaria mediante un flujo suficiente
de nuevos asegurados, 0 seria garantizada
por e Estado. Aqui, se plantearian graves
inconvenientes por razones de enveeci-
miento demogréfico, como ocurre en los
regimenes de reparto obligatorios.

Se consgderad primero de ellos como € mas
apropiado, debido a las caracteristicas de nuestro
pais.

A modo de conclusién

La proteccion socid, organizada inicialmente
bajo la forma de seguros sociaes obligatorios, pa-
dece actua mente de males que gparecen como in-
curables. En todo & mundo se haasgtido d mismo
fendmeno, agravado muchas veces por redidades
demogréficas que vudven la problemética mas
complega. En dgunos paises la proteccion socia se
ha podido mantener y perfeccionar, luego de pro-
cesos de reformas complgas, dando una nueva
dimenddn y dinamismo a la seguridad socid. La
proteccion complementaria juega un papel muy
importante en este proceso, combinando su
flexibilidad como instrumento de politica eco-
nomica.

También en nuestro pais se ha enfrentado €
mismo problemay se considera que debe modifi-
carse la seguridad socia que ha existido hasta hoy.
Las propuestas actuaes de reforma incluyen e
canismos que serdn llamados a jugar un papel im-
portante en la trandformacion de las estructuras
econdmicasy sociaes.
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La prudencia y d buen sentido tienen que
guiar las decisones que se tomen. La seguridad
socid es demasiado importante como para ser ob-
jeto de laimprovisacion originada en intereses gje-
nos a sus fines fundamentales.

Queda la certeza de que los regimenes de
acuerdos voluntarios complementarios son ve-
hiculos €efectivos de proteccion social, que no
solamente contribuyen al suministro de una
mejor sguridad social, Sino que son también
actores importantes en €l proceso de crecimien-
to econémico.

Cabe sefiaar a respecto de la ordenacion ju-
ridica de los mismo, sus modaidades de atua-
cion, su organizecion financiera y las téenicas ac-
tuarides que se gplican en ladeterminacion del co-
sto de los regimenes, independientemente dd tipo
de prestaciones, que estos regimenes estén llame-
dos a servir a sus beneficiarios y plantean una serie
de aspectos diversos en su naturdeza y préctica
Los llamados a su realizacion tienen la responsabi-
lidad de velar por que éstaindtitucion sirva alos fi-
NES propuestos.



