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en una Argentina responsable

Honorable Senado de la Nacidon Lic. Diego Bossio
Lic. Amado Boudou

llllllllllll

uuuuuuuuuuuuuuuu



¢, Queé hicimos desde la

Inclusion social en Argentina?




<<<))) ¢,Qué hicimos desde la inclusion social en Argentina?

/4

6.000 -

>-000 MORATORIA —— 764

I
I
4.000 - 56 o I
56,8 g0 — 208 562 545 " 559 ool
3.000
2.000

11111

En miles

1.000

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

mmm Beneficios Tasade cobertura

(*) Regulada por Leyes 24.476 (Decreto 1.545/05) - aun vigente y Ley 25.994 - sin vigencia.
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100

90

80

70

60

50

% u3

5,58 millones
de beneficios

de los cuales

2,36 millones
son por Moratoria*

3,33 millones

de beneficios
en 1999




ﬂ/.
©
(-

—
-
(D)
(@))
| -

<C
C
(D)

@®
(@)
@)
(V)]
(-

'O
V)

=
(@)

e

AL
(D)

©
(0p)
(D)

©
v
o
£
©

e

N¢b)
)

@
D

A

2\

NS

N

R R R R R = o
o o o o o o =
© T3] -+ 5] I — o
162'8 N - =
) o
rse's I M I e
952’8 I
6818
gri'e I
LIE'8 -
2682°8 I
o vll'8 I
N [
o pi8'L I
© . \
+ 598°,
F69°L
. |
208'L
vig'L
692°L
080°L
986'9
8.9
[
[
[
\
22 [
«
[
= 6L'S
o o o o o o o o o o
(=] (=] (=] (=] (=] (=] (=] (=] (=] (=]
o D o D o D o D o D
o 0 0 I~ I~ © © Lo Lo <

sauug

Tasa deinformalidad

Tasa de desempleo

mmm Aportantes

Fuente: GESS en base a datos de AFIP y MECON.



<<<))) ¢, Qué hicimos desde lainclusion social en Argentina?

/4

Tasa de Activos sobre Pasivos
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Nota: De los calculos se excluyen los ex Combatientes de Malvinas y las PNC.
Fuente: GESS en base a datos de ANSES y AFIP.
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Politica Redistributiva y Evolucidon de la Jubilacion Minima y Media

Haber minimo y medio previsional. Evolucion 2003-2010 (valores corrientes)
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Politica Redistributiva y Evolucidon de la Jubilacion Minima y Media

Evolucion del Haber medio y minimo en términos corrientes
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Evolucidon del Haber Minimo Vigente y Estimacion por RIPTE e IS INDEC

1000
40% -
I $895,2
300 Indice M 29,73%
30% —— —— — o . — .
22,19% 2353% 23,15%
B00 20% -
700 10% -
500 0% $554,34
Acumulado Dic-08 Mar-10
500
ISS sector privado registrado $518,19
400
300
200
100
o
— (=] o~ ~J ~ Mmoo (a2} [3a] =+ = =+ = [Ty) [ig} [Ts] Eal oW w (=] [ ™~ - o o0 >0 0 (=2} (=2} (=2} (=2} (=] =
o Q@ @ @ 00 Qe g 3 6 3 3 Qa9 g Q30 Q3 Q059 a3 3093 g oo
652 -"6&5§2~"05f~"¢cs&T~"o052T 652 ~-~0652 0582 >0S5%
= \alor de la Minima por RIPTE Valor de la Minima por Salerios INDEC Minima Real
Variaciones
Minima vigente
Minima segun RIPTE Fuente: GESS en base a datos de ANSES.

Minima segun IS INDEC (NG)




<<<))) ¢,Qué hicimos desde la inclusion social en Argentina?

/4

Tasa de sustitucion del salario (%)

Dentro de la region, Argentina y Uruguay son los paises con mayor tasa de sustitucion del salario (superior al
50%). La tasa de sustitucion indica la relacion entre el haber medio total del SIPA ($1.097 promedio primer
trimestre 2010) y la remuneracién imponible media de los cotizantes al SIPA, sobre la base de datos de AFIP
($2.128 promedio del primer trimestre 2010).

La Remuneracion Imponible Media se obtiene estimando la masa de Remuneraciones Imponibles de
trabajadores en relacion de dependencia y autbnomos a partir de los aportes ingresados en conceptos
previsionales y dividiéndola por el total de cotizantes en el periodo en consideracion.

70 Comparacion internacional - Paises seleccionados de
Latinoameérica + Esparia e ltalia 60,1
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Fuente: GESS en base a datos de los Institutos de Prevision Social de los paises seleccionados.
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Relacion positiva entre haber medio y de ANSES en la transferencia de

ingresos en perspectiva comparada con América Latinay Europa
La relacién haber minimo vs. haber medio demuestra como funciona el sistema previsional como herramienta de
distribucion de ingresos e igualdad. Para Argentina esa relacion es del 75.17%, ubicandose luego de Brasil (que

tiene una relacion del 81.98%) en los valores mas altos de América Latina y en una media equivalente a paises
europeos como Espafa 87.61% e Italia 69.75%.

Haber Minimo / Haber Medio
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Fuente: GESS en base a datos de los institutos de prevision social de los paises analizados.
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Para 1950 la poblacion total en Argentina era de 17 millones, llegé a 39 millones en 2005 y se proyecta que
alcance los 51 millones en 2050. Estas cifras reflejan una desaceleracion en las tasas de crecimiento.

Poblacién total de Argentina, 1950-2050
(en millones)
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Fuente: Naciones Unidas (2008).
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CAIDA DE LA TASA DE FECUNDIDAD + MAYOR EXPECTAVIVA DE VIDA = ENVEJECIMIENTO DE LA POBLACION

Periodo  |Tasa de fecundidad |Expectativa de vida |Proporcion 65+
1950-1955 3% 63 afios 4%
2005-2010 2% 74,3 afios 10%
2045-2050 1,8% 80,7 afios 19%

¢ 2010 por cada adulto mayor hay 6 jovenes.
e 2020 por cada adulto mayor hay 5 joévenes.

e 2050 sélo habra 3 jévenes por cada adulto mayor en edad de jubilarse.

Esto afecta la sostenibilidad de cualquier sistema previsional basado en la solidaridad intertemporal.

Jovenes por Adulto en Edad Jubilatoria

2010 2020 2050
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Esperanza de vida al nacer
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La esperanza de vida se proyecta creciente pasando de 74,28 afos en el quinquenio 2000-2005 a 80,68 afios
para el quinquenio 2045-2050.
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Lo explicado hasta aqui produce un cambio en la estructura por edades de la poblacion tanto por una reduccién de
la base de la piramide de edades (envejecimiento por la base), debido a la caida de la fecundidad, como por un
ensanchamiento de la cuspide (envejecimiento por la cuspide), provocado por el aumento de la esperanza de vida,
o caida de la mortalidad (ver piramides).
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Fuente: Elaboracion propia sobe la base de datos de CELADE.
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El siguiente grafico muestra la evolucion del porcentaje de personas mayores de 65 afios respecto del
total de la poblacion.

20% -
0fy —m8>
18% - 19%
16% -
10,4%
14% -
12% - \/
10% -
8% -
6% -
4% -
2% -
0% rrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrr1rrrrrrrrr1rrrrrrr7m r1rr1r11
O N & O 0 O N < O 00 O N & VW 00 O N « O 0 O N <« O 0 O
O O O O O ™l = = = =« N N N N &N O 00 O 00 N F & < & < n
O O O O O O O O OO OO OO OO OO0 oo oo o o o o
N N N N N N N N N N N N N N N N N N N N N N N N N~

Como puede verse la poblacion mayor de edad cada vez representa mas porcentaje dentro de la
poblacion general.

Relacion en 2010 : 10,4%
Relacién proyectada en 2050: 19%
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Si tomamos en cuenta la proporcion que representa la poblacion mayor de 65 afios respecto de aquéllos que
cuentan entre 15 y 64 afos también veremos que la situacion expuesta se repite. Esta proporcién es conocida
como “indice de dependencia”.

indice de dependencia (poblacion 65+ / 15-64)

Argentina, 1950-2050 (en %)
32

30%——> ¢

1950 1960 1970 1980 1990 2000 2010 2020 2030 2040 2050

Fuente: Naciones Unidas (2008).

Relacion en 2005: 16%
Relacién proyectada en 2050: 30%



Analisis del impacto fiscal de los proyectos de Ley

gue obtuvieron dictamen en el Congreso de la Nacidn

1) Con Dictamen de Comision de Trabajo y Prevision Social
de la Camara de Senadores.

II) Con Dictamen de Comision de Prevision y Seguridad Social
de la Camara de Diputados.



<< Analisis del impacto fiscal de los proyectos de Ley

que obtuvieron dictamen en el Congreso de la Nacion

Dictamen de Comision de Trabajo y Prevision Social de la Camara de Senadores

DICTAMEN DE COMISION DE TRABAJO y PREVISION SOCIAL
29 de Junio de 2010

Honorable Senado:

Vuestras Comisiones de Trabajo y Prevision
Social y de Presupuesto y Hacienda han considerado el Proyecto
de Ley del sefior Senador Nacional D. Rubén Gjustiniani y otros,
registrado bajo el nimero $-1191/10, de aumento del haber
previsional al 82% del Salario Minimo Vital y Mévil; y el Proyecto de
Ley del sefior Senador Nacional Dn, Juan Agustin Pérez Alsina,
registrado bajo el nimero $-2881/09, modificando el inc. A) del
art.24 de la Ley 24241 — Régimen Jubilatorio -, respecto de la
movilidad del haber previsional; y, por las razones expuestas en
sus fundamentos, os aconseja la aprobacion del siguiente:

Proyecto de Ley

AUMENTO DEL HABER PREVISIOMNAL AL 82 % DEL SALARIO
MINIMO VITAL ¥ MOVIL

ARTICULD 1% OBJETO: La presente ley tiene como objetivo la
recomposicion del haber jubilatoric minimo del Sistema Integrado
Previsional Argentino (3.1.P.A.) hasta alcanzar e 82 % del Salario
Minimo Vital y Mavil, en consonancia con el principio consagrado en el
Articulo 14 bis denuestra Constitucion Nacional, a fin degarantizar a los
beneficiarios una adecuada, justa y razonable proporcion entre el haber
dela pasividad y las remuneraciones de los trabajadores en actividad.

ARTICULO 2% APLICACION: El haber minimo garantizado del Sistema
Integrado Previsional Argentino serd equivalente al 82% del Salario
Minimo Vital y Movil. La Administracion Macional dela Seguridad Social
(4.M.SES.) establecerd los mecanismos para actualizar el valor del
haber minimo vigente afin de adecuarlo a lo establecido en la presente
Ley, en un perfodo no mayor a los 80 dias.

ARTICULO 3% ACTUALIZACION: Sin perjuicio de la aplicacion de la
movilidad prevista en el Ley 26.417, el haber minimo garantizado se
actualizara automaticamente con cada incremento del Salario Minimo
Vital y Mavil a fin de mantener la proporcionalidad establecida en el
Articulo 2° de la presente ley.

ARTICULO 4° El plazo de 80 dias establecido en el Articulo 2°
comenzard a regir desde la entrada en vigencia de |a presente Ley a
partir de su publicacion en el Boletin Oficial.

ARTICULO &% De forma. —

De conformidad con las disposiciones pertinentes
del Reglamento del Honorable Senado. el presente dictamen pasa
directamente al orden del dia.

Sala de la Comisidn,
FIRMANTES:

Martinez, Alfredo Anselmo; Morales, Gerardo Rubén; Artaza,
Eugenio Justiniano; Gjustiniani, Rubén Héctor, Rodriguez Saa.
Adolfo; Di Perna, Graciela Agustina; Estenssoro, Maria Eugenia y

Bortelpzzi. Adriana Raquel.




<<<))) Analisis del impacto fiscal de los proyectos de Ley

Con dictamen de Comision de Trabajo y Prevision Social de la Camara de Senadores

Proyecto de Ley Aumento del Haber Minimo Previsional
al 82% del Salario Minimo, Vital y Movil
(S-1191-10 Giustiniani - Morales - Martinez - Artaza)

El proyecto tiene como objetivo el aumento del haber jubilatorio minimo del Sistema Integrado
Previsional Argentino (SIPA) hasta alcanzar el 82 % del Salario Minimo Vital y Mévil que actualmente
se encuentra en $1500, lo que arroja un haber minimo de $1230.

Proyecciones anuales

Impacto fiscal adicional: Aumento en las erogaciones Déficit de ANSES:
$22.406 millones previsionales: 31% del PB
25,1% *

(*) Fuente: Gerencia de Finanzas / Gerencia GESS.
(**) Fuente: MECON.



e obtuvieron dictamen en el Congreso de la Nacion

<< Analisis del impacto fiscal de los proyectos de Ley

ES COPIA DEL ORIGINAL

4029-D.-09; 6039-D.-09;
6126-D.-09,2750-D.-10;
3040-D.-10:3331-D.-10;
3461-D.-10:3614-D.-10;
3647-D.-10:4113-D.-10

I

Dictamen de mavoria

Honorable Camara:

Las Comisiones de Prevision v Seguridad Social v de
Presupuesto v Hacienda han considerado los provectos de ley, el de los sefiores
diputados Lozano, lacaluse, Peralta, Eaimmndi. Viale, las sefioras diputadas Bisutti,
Revesvyla d.lpulada {m. c.) Gonzalez [1\[ ALY el de la sefiora diputada (m. c) Gonzilez
(M. A% v de los sefiores diputados Lozane v Macaluse; €l de las sefioras diputadas
Riocboo, Juri v de los sefiores diputados Alfonsin, Benedetti, Costa, Forte v Qrsolini; el
de los zefiores diputados Ledesma, Pereyra v la sefiora diputada Gardella; el de las
sefioras diputadas Feves, . Garcia (8. B.), Re, Jerada v delos sefiores
diputados Gil Lozano v Pérez [A) el del sefior diputado Diaz Roig; el delas zefioras
diputadas Gudici, Juri v de los sefiores diputados Katz, Lanceta, Marntinez (J. C) v
Serebrinsky; el de la sefiora diputada Feinv de los sefiores d.lputados Bamios, Cortina v
Qu;\;gmll,q el de los sefiores diputados Alvarez (J. M), Bamios, Con, m Peralta
v las sefioras diputadas Bepas, Ciciliami v Eein; v el de las sefioras diputadas Gareia (1.
A, Daher, Gamern: oz (C. L), Bugcl v de los sefiores diputados Amadeo, Fortuna,
Germano, Ibama (E. M), Mero, Mowlleron, Pansa, Pérez (A 1), Sold v Thomas;
todos ellos propiciando un régimen de recomposicién v movilidad de los haberes
provisionales; v tenidos a la vista los expedientes 324-D -09, de la sefiora diputada (m.
c) Gonzalez (M. AY) v el 1746-D-10 del zefior diputado Thara (E. M), ambos
expresandoze en el mismo sentido; v, por las razones expuestas en el informe que se
acompafia v las que dara el miembro informante, aconsejan la sancién del siguiente

PROYECTO DELEY

El Senado y Camara de Diputados de la Nacién,,,.,,

Haber minimo garantizado. Movilidad de las prestaciones previsionales.

TITULOI
Haber minimo garantizado.

Articulo 1 — El haber minimo garantizado que establece el articulo 123°dela
ley 24241 de Sistema Integrado de Jubilaciones v Pensiones, sera equivalente al
ochenta v dos por ciento del salario minimo, vital v mévil fijado para los trabajadores
activos por el Consejo Nacional del Empleo, la Productividad v el Salario Minimo,
Wital y Movil.

Art. 2 — El monto del haber minimo garantizado por el articulo precedente se
aplicara dentro de los treinta dias comdos a partir de la promulgacion de la presente.

Art. 3 - La movilidad del haberminimo garantizado por el articulo 1235 delaley
24241, de Sistemna Integrado de Jubilaciones v Pensiones, cuyo valor es redetenminado
por el articulo 1° de la presente. se efectuara en los meses de marzo vy setiembre
conforme lo dispone el articulo 4° de esta ley

TITULOII

Movilidad de las prestaciones previsionales.

Art. 4 — Sustitiyase el articulo 32 de la ley 24.241, de Sistema Integrado de
Jubilaciones v Pensiones, por el siguiente:

"Art. 32 — Las prestaciones mencionadas en los incisos a), b), ¢). d). &) v
f) del articulo 17 de la ley 24241 v sus modificatorias, seran moviles. La
movilidad de las prestaciones, establecida en el articulo 6 de la ley 26.417, de
Sistema Integrado Previsional Argentine, se efectuard enlos meses de marzo v
septiembre de cada afio a través de la aplicacion del indice de salarios nivel
general elaborado por el Instituto Nacional de Estadisticas v Censos (INDEC)™.
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Analisis del impacto fiscal de los proyectos de Ley
que obtuvieron dictamen en el Congreso de la Nacion

Dictamen de Comisidon de Previsién y Seguridad Social de la Camara de Diputados
(cont.)

TITULO IV
TITULO I
Recomposicion de Haberes Disposiciones Generales
Art. 10 — En ningin caso la aplicacion de pautas fijadas en la presente
. . . importaran  una disminucion del haber percibido por el beneficiario del Sistema
. Art. § — A todas las prestaciones previsionales oLorgadasIEn virtud de la ley Integrado Previsional Argentino ~SIPA— al momento de entrada en vigencia de esta
24241, de regimenes nacionales generales anteriores a la misma v sus modificatonias, ley. En caso de producirse variacionesnegativas en los haberes como consecuencia de
de regimenes especiales derogados, o por las ex-cajas o mstitutos provinciales y la recomposicion dispuesta en esta ley el beneficiario continuard percibiendo el
municipales de prevision cuyes regimenes fueron transferidos a la Nacign, se les importe de su haber al momento de la entrada en vigencia de la presente.
debera recalcular el haber inicial, considerando para el mismo las remuneraciones, a
partirdel 01/04/1991, actualizadashasta de adquisicion del derecho, segim la vanacién Art. 11 — Comuniquese al Poder Ejecutive.

experimentada por el Indice de Salarios Basicos de la Industria v la Construccion
(ISBIC) -elaborade por el Ministerio de Trabajo, Empleo v Seguridad Social —

MTsS5-

Art. 6 — A todas las prestaciones previsionales otorgadas en virtud de la ley
24.241, de regimenes nacionales generales anteriores a la misma v sus modificatorias,
de regimenes especiales derogados, o por las ex-cajas o institutos provinciales v
municipales de prevision cuyosregimenes fueron transferidos a la Nacion se les debera
ajustar los haberes correspondientes al periodo 01/04/1991 al 30/03/1993 segin las
wvariaciones registradas en el indice del nivel general de remuneraciones.

Sala de las comisiones,

FIRMANTES:

IBARRA - SEREBRINSKY - TERADA — ASEF - BURYAILE —FIAD -
GARDELLA - LEDESMA — MAJDALANI - MARTINEZ (E.) - MORAN —

Art. 7 — A todas las prestaciones previsionales otorgadas en virtud de la ley PORTELA-REYES - RIOBOO — ROSSI (L.)
24241, de regimenes nacionales generales anteriores a la misma v sus modificatorias,
de regimenes especiales derogados. o por las ex-cajas o institutos provinciales v
municipales de prevision cuyosregimenes fueron transferidos a la Nacion se les debera
ajustar los haberes comespondientes al periodo comprendido entre el 01/01/2002 y el
31/12/2006, seginlasvanaciones del indice de salarios, nivel general, elaborado por el ARENA
Instituto Nacional de Estadisticas v Censos.

DISIDENCIA PARCIAL:

Art. § — Los haberes recompuestos por los articulos 3, 6 v 7 de la presente ley
tendran vigencia a partir de la promulgacion de la misma.

Art. 9 — La elevacion del haberminimo garantizado de acuerdo a lo expuesto en
el articulo 1 de esta ley asi como la aplicacion de la pauta de recomposicion de los
haberes previsionales establecida en el articulo 3,6 v 7 no otorgara derecho alguno a
percibir la retroactividad que pudiere corresponder porlas diferencias producidas entre
elhaberrecaleulado v el haber efectivamente percibido por el beneficiario.
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gue obtuvieron dictamen en el Congreso de la Nacion

Con dictamen de Comision de Prevision y Seguridad Social de la Camara de Diputados

Recomposicién de haberes

El haber minimo garantizado seréa equivalente al ochenta y dos por ciento del salario
minimo, vital y movil fijado para los trabajadores activos por el Consejo Nacional del
Empleo, la Productividad y el Salario Minimo, Vital y Mévil. El haber minimo calculado
es de $1230.

* Ajuste de los haberes correspondientes al periodo comprendido entre el 01/01/2002 y el
31/12/2006, segun las variaciones del indice de salarios, nivel general, elaborado por el Instituto
Nacional de Estadisticas y Censos (88.6% como maximo).

» Actualizacion de los haberes correspondientes al periodo 01/04/1991 al 30/03/1995 segun las
variaciones registradas en el indice del nivel general de remuneraciones (69,88% como maximo).

Recalculo del haber inicial, considerando para el mismo las remuneraciones, a partir del
01/04/1991, actualizadas hasta de adquisicion del derecho, segun la variacion experimentada por el

indice de Salarios Basicos de la Industria y la Construccion (ISBIC) - elaborado por el Ministerio de
Trabajo, Empleo y Seguridad Social - MTySS-

* La movilidad de las prestaciones del Sistema Integrado Previsional Argentino, se efectuara en los
meses de marzo y septiembre de cada afio a través de la aplicacién del indice de salarios nivel
general elaborado por el Instituto Nacional de Estadisticas y Censos (INDEC). ‘

Menor a la Movilidad aplicada en la Actualidad.
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<<<))) Analisis del impacto fiscal de los proyectos de Ley

Con dictamen de Comisién de Prevision y Seguridad Social de la Camara de Diputados

Proyectos de Ley 4029-D.-09; 6039-D.-09; 6126-D.-09, 2750-D.-10; 3040-D.-10;
3331-D.-10; 3461-D.-10; 3614-D.-10; 3647-D.-10; 4113-D.-10

Proyecciones anuales

Aumento en las

Impacto fiscal adicional: erogaciones previsionales:

Déficit de ANSES:

$30.085 millones 37,3% * 2,43% del PBI **

No se estimaron las recomposiciones del haber inicial en tanto dichos datos no se encuentran disponibles
en forma electrénica (sélo en papel en cada expediente previsional).

El proyecto de Ley con Dictamen de Mayoria presenta un articulo que prevé al recélculo del haber inicial del
jubilado a partir del 1/4/91 por el indice de Salarios Basicos de la Industria y la Construccién (ISBIC)

No resulta posible realizar una estimacién de impacto econdmico de este articulo. La
implementacién de una medida como esta implicaria la necesidad de revisién en papel de cada uno
de los mas de cinco millones de beneficios vigentes.

(*) Fuente: Gerencia de Finanzas / Gerencia GESS.
(**) Fuente: MECON.
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Aspectos Presupuestarios

Evoluciéon del Total de los Recursos (en $ millones)

120.000 -
$107.530,1
/ $18.241,5
17,0%
$83.700,1 $482.4
—  $438
80.000 -
$67.413,3 625.405.0
20,0% — 405,
$43.677,4 .
40.000 - $33.438,0 27,9%
$225828 $26.6232

— $63.357,5

$20.628,2

2002 2003 2004 2005 2006

2007 2008 2009

B Aportes y Contribuciones M Tributarios Rentas de la Propiedad Otros M Contribuciones Figurativas

Nota: En Otros Recursos se incluyen Recursos de Capital (venta de acciones de empresas privatizadas programa PPP 30% de la venta), Ingresos No
Tributarios (multas, alquileres de inmuebles, Canones: Servicios Portuarios, Terminal Bahia Blanca, Terminal Bs. As., Ferrosur Roca, etc.), y

Transferencias Corrientes (recursos desembolsados del BID para Proyecto BUSS; hasta el afio pasado donacién del Ex Presidente Alfonsin). Para el
afio 2009 el total por este concepto suma $43,8 millones.

Fuente: ANSES.
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Evolucion del Gasto (en $ millones)

_ PFA
120.000 13.5%
PNC
$103.721,1 S IAF
14,9%
/
90.000 +
2,2%
$77.945,7
$58.984,9
60.000 ~
$38.058,1
%25 $29.585,6
.101,5
$20.509,3 $21.828,1 84,3%
30.000 + 12,1% . 1,6% ' SuE
10,4% 11,9% —‘ o
83,9%
84,6%
85,1%
O |
2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
B Prestacional B Operativo Otros B Gastos Figurativos E Aplicaciones Financieras

Notas: El Gasto Prestacional incluye gasto en Jubilaciones y Pensiones, AAFF, Fondo Nacional de Empleo, Subsidios, INSSJyP e Impuestos afectados
a Seguridad Social de Provincias. Los Gastos Figurativos estan compuestos por el gasto en Pensiones No Contributivas y en Pasividades Militares y
transferencias al Ministerio de Salud, al Ministerio de Trabajo, Empleo y Seguridad Social, a Jefatura de Gabinete, Ministerio Publico y a la Tesoreria
General de la Nacion por servicios de deuda de titulos BOCON Previsional. Aplicaciones Financieras incluye: Sentencias Judiciales en Efectivo y
Contribuciones Figurativas a la TGN. Otros Gastos incluye Transferencias al Exterior, Transferencias a Otras Instituciones y Comisiones por
Recaudacion abonadas a AFIP.

Fuente: ANSES.
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Resultados ANSES (en $ millones)

W Gastos Total W Recursos Total W Resultado ANSES

120.000 -
$ 107.530
$103.721

100.000 -

$ 83.700
$ 77.946
80.000 -

$67.413
$ 58.985
60.000 -

$ 43.677

$ 38.058
40.000 -

20.000 -

2006 2007 2008 2009

Nota: Los gastos incluyen Sentencias Judiciales en Efectivo y Contribuciones Figurativas a la TGN.

Fuente: ANSES.
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1° SEMESTRE 2010 - Base Caja

Con resultado si se hubiera aplicado el pago de los haberes minimos al 82% del SMVM

CONCEPTO

I. RECURSOS CORRIENTES Y DE CAPITAL

Total ler
SEINESIE

55.000,23

II. EROGACIONES CORRIENTES Y DE CAPITAL

55.677,79

[ll. AHORRO / DESAHORRO

-677,56]

IV. CONTRIBUCIONES FIGURATIVAS

10.821,48

V. GASTOS FIGURATIVOS

7.158,23

VI. TOTAL DE RECURSOS

65.821,71

VII. TOTAL DE GASTOS

62.836,02

VIIl. RESULTADO FINANCIERO
IX. SUPERAVIT (DEFICIT)
X. IMPACTO - HABER MINIMO IGUAL AL 82% DEL SMVM

2.985,69
1.597,13

17,21 % de

las erogaciones

11.870,90 corrientes y de

XI. NUEVO SUPERAVIT (DEFICIT)

-10.273.77 capital mensuales




Impacto economico y social futuro

si se recurre al FGS para financiar los proyectos




<<< Impacto econdmico y social futuro
))) si se recurre al FGS para financiar los p

Evoluciéon mensual de la cartera del FGS desde el traspaso de los fondos
de las AFJP a ANSES

»| $150.072

_________
___________________
e
=

0.000

Millones
o

140.000 53%y—s"
#
130.000 | v

110 000 ,_:t'
100.000 $93 22 I I I

90.000

dic/08 dic/08 ene/09 feb/09 mar/09 abr/09may/02jun/02 jul/02 ago/09sep/09 oct/09 now/09 dic/09 ene/10 feb/ 10 mar10 abr/10 may/ 10 juni10

Participacion de las operaciones Administracién de AFJP: Administracién de ANSES:
de crédito publico con la Nacién 59,48% 61,01%

Fuente: FGS.



Impacto economico y social futuro

si se recurre al FGS para financiar los pr

Composicion de la cartera del FGS, $150.072 millones

Titulos Publicos;
61,01%

Accionesy
Titulos Privados;

11,94%
Proyectos
Productivos;
Plazos Fijos; 8,43%
7,91%

Fondos Comunes
de Inversion;
1,23%
DISPT g:{;!]fades, Titulos Valores
’ Otros: 1.04° Fideicomisos;  Extranjeros;
tros;1,04% 2,58% 1,67%

Fuente: FGS.
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Caracteristicas de los fondos administrados:

* 53% aumento el valor de la cartera desde el cambio de régimen de capitalizacién a reparto.
* EI 40 % de la inversiones del FGS son activos iliquidos.
* EI 60 % restante esta conformado de la siguiente manera:

0 50% son inversiones en activos que demandaria mas de 10 afios para su liquidacion.

0 50% son inversiones en activos que demandaria de 2 meses a mas de 7 afos para su liquidacion.

Estos datos ponen de manifiesto que la Liquidacion Total o Parcial de los activos que

compone el FGS, en el corto o mediano plazo, es de dificil realizacion.

Composicion cartera

Plazo de venta de
activos liquidos

+10 afios
50%
Activos
liquidos
60%

Activos
iliquidos

40%

Fuente: FGS.
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si se recurre al FGS para financiar los pr

Si hoy se decidiese rescatar la totalidad del FGS,
el valor estimado de rescate es de $69.930 millones (44% de valor actual)

Incluso se reduciria alin mas si se acelera el plazo de liquidacion de los activos. En dicho sentido la pérdida
estimada desagregada:

» Acciones y Fondos Comunes de Inversion:

* Valor actual: $ 17.787 millones

* Recupero: $ 8.787 millones (49%)

e Pérdida: $ 9.000 millones (51%)
» Titulos Pablicos:

* Valor actual: $ 91.636 millones

* Recupero: $ 41.636 millones (45%)

e Pérdida: $ 50.000 millones (55%)

* Proyectos productivos y otros:

* Valor actual: $ 21.141 millones
» Recupero: $ 6.141 millones (29%) Pérdida estimada
. Pérdida: $ 15.000 millones (71%) total:

$74.000 millones

(56%)
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si se recurre al FGS para financiar los pr

Pérdida estimada para el FGS en millones de pesos

Pérdida de
% 50.000

H Valor actual

B Recupero

o Pérdida de
g ooade $ 15.000
- ?a $21.141 \

Acciones y FCI Titulos Pablicos Proyectos Productivos
¥y otros

Fuente: FGS.
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Otros efectos que generaria la liquidacion anticipada de acciones:

« Expansion monetaria agresiva, perturbando el Programa Monetario del BCRA.

* Incremento abrupto del consumo sin capacidad de respuesta de la oferta (por falta
de financiacién), afectando los precios.

» Pérdida del valor de la moneda por depreciacion.

« Suba de tasas de interés.

* Vuelta atras a condiciones macroeconomicas de finales de la década del 80.
* Fuerte aumento del déficit fiscal a lo largo de los afios.

» Sistema financiero: la suba de las tasas haria mas caro el financiamiento al
Gobierno y al Sector Privado.

* Mercado de capitales: quedaria destruido luego de esta venta masiva.



Impacto economico y social futuro
si se recurre al FGS para financiar los pr

FGS, pérdida estimada en principales acciones

CARTERA DEL FONDO DE GARANTIA DE SUSTENTABILIDAD

Plazo |Precio| Pérdida Precio Pérdida
INSTRUMENTO $ (afios) |actual* |estimada % | estimado estimada $
Telecom Argentina 3.411.017.446 538 | 13,87 56% 6,12 1.906.758.752
Siderar S.A. 2.327.691.359 2,78 | 25,80 50% 13,03 1.152.207.223
Banco Macro 2.190.696.341 578| 11,93 50% 5,92 1.104.110.956
Molinos Rio de La Plata S.A. 785.422.244 8,90 | 15,75 14% 13,48 113.100.803
Pecom Energia S.A. 683.933.705 3,37 572 56% 2,52 383.002.875
Aluar Aluminio Argentino S.A.I.C. 650.705.630 2,25 3,60 52% 1,74 336.414.811
Grupo Financiero Galicia S.A. 579.910.521 0,63 2,29 63% 0,84 365.923.539
Banco Patagonia S.A. 528.750.809 1,10 4,82 49% 2,46 259.087.896
Transportadora de Gas del Sur S.A. 522.860.074 6,22 2,85 44% 1,61 227.444.132
Pampa Holding S.A. 483.145.926 0,78 1,64 48% 0,86 229.977.461
Grupo Clarin S.A. 360.872.423 6,92 | 13,95 77% 3,26 276.428.276
Pérdida Total 6.354.456.724

*Precios al 9-junio-10 segun valor de cartera

» Consecuencias para las empresas: imposibilidad de acceder al mercado a través de emision de
deuda corporativa o de capital (acciones), debido a precios destruidos.

e Desaparece la inversion privada.

» Las empresas locales quedan a merced de los capitales especulativos.

Fuente: FGS.




Impacto economico y social futuro

si se recurre al FGS para financiar los

Efecto del exceso de oferta en el precio de las acciones

TELECOM ARGENTINA

VN en Cartera | VN Neg. Prom. [VN Neg. Estim.| Tiempo estim. de vta (ruedas)
jun-10 Diario (6m) Anual dias meses anos
245.888.716 183.405 46.217.977 1.341 63,8 5,32
Caida por exceso de oferta 2008
Precio inicial Precio final Caida
(20/10/08) (27/10/08) (5 ruedas)
6,85 3,7 -46,0%

 La venta de Telecom llevaria 1.341 ruedas de operaciones 0 5,32 afios.

* Debido al efecto de la crisis internacional y local, el precio de Telecom
cayo cerca de un 60%.

SIDERAR
VN en Cartera | VN Neg. Prom. [VN Neg. Estim.| Tiempo estim. de vta (ruedas)
jun-10 Diario (6m) Anual dias meses anos
90.225.841 129.737 32.693.656 695 33,1 2,76
Caida por exceso de oferta 2008
Precio inicial Precio final Caida
(20/10/08) (27/10/08) (5 ruedas)
17,5 14,7 -16,0%

*Incluso la venta de Siderar, una de las acciones mas liquidas del
Merval, requeriria 695 ruedas de operaciones o 2,76 afios.

* Siderar se vio mas afectada por la crisis internacional, en conjunto su
precio cay6 un 50%.

Precio

Precio

r

Telecom - (tecoz)

,f\

Caida de
46%

\ (5 ruedas)

|
1
i
1
1
|
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Siderar - (erar)

1
1
I
I
I

now-L
dic-03
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16%
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Impacto economico y social futuro
si se recurre al FGS para financiar los pr

Efecto del exceso de oferta en el precio de las acciones

BANCO MACRO

La venta de las acciones de Grupo Financiero Galicia, que representa
apenas un 0,4% del FGS y esta entre las acciones mas liquidas del
Merval, demoraria 8 meses.

Precio

R

VN en Cartera [ VN Neg. Prom. |VN Neg. Estim.| Tiempo estim. de vta (ruedas)
jun-10 Diario (6m) Anual dias meses afnos
183.675.387 127.106 32.030.609 1.445 68,8 5,73
Caida por exceso de oferta 2008 - Banco Macro - (ava)
Precio inicial Precio final Caida &5
(20/10/08) (27/10/08) (5 ruedas) 6 ;
3,8 2,7 -28,9% x Caida del
e - 20%
* Se necesitarian casi 1.500 dias (5,73 afios) para vender las acciones 2431 ; \‘{5 ruedas)
de Banco Macro. N !
* Desde el inicio de la crisis internacional (donde se registré una venta 3 ‘\
masiva de activos riesgosos), Banco Macro cay6 cerca de un 60%. 25 ‘\ 7

jul-0g
o
sep-038 7
oct=-08
dic-08

VN en Cartera | VN Neg. Prom. VN Neg. Tiempo estim. de venta (ruedas)
(fecha) Diario Estimado dias meses anos
253.745.743 1.606.019 404.716.769 158 7.6 0,63 . GRUPO GALICIA- (66AL)
Caida por exceso de oferta 2008 15
Precio inicial Precio final Caida Caida del
(20/10/08) (27/10/08) (5 ruedas) L3 33%
0,935 0,63 -32,6%

(5 ruedas)

2
08
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o
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Efectos desagregados:

FGS, acciones y Fondos Comunes de Inversion: $17.787 millones

* Representan el 12% de la cartera del FGS y considerando la escasa liquidez de los papeles se
demoraria mas de 6 afios en vender la posicion.

* Actualmente, el precio de las acciones locales esta barato en comparacion a la del resto de los
paises de la region.

e Forzar una rapida venta de la tenencia generaria:
o Una fuerte caida en el precio por ausencia de compradores.

o Una reduccion del valor intrinseco de la accion por un desmejoramiento del contexto macro,
afectando la generacion de ingresos (y reduciendo los beneficios proyectados).

» Se regala el capital nacional, quedando expuestos al asedio de capitales especulativos extranjeros.
Los inversores extranjeros podrian apoderarse de activos estratégicos.

* El mercado de capitales se concentraria en “pocas manos”, afectando el crecimiento de largo plazo,
la inversién privada y la creacion de empleo.

Pérdida probable en acciones y FCI: $9.000 millones
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Comparacion de valor bancos argentinos vs bancos latinoamericanos

Santader
Chil
Banco de I" ©
3.4 1 Chile -+
2.9 1 + Credicorp Peru
E G.F Inbursa +Itad Unibanco
24 -
E ' * + G.F Banorte
o Macro
1.9 4 Frances
Galicia ¢ Patagonia
1,4 - *
0.9 . . . !
10 15 20 25 30

ROE (%)

Para los mismos niveles de retorno sobre la inversibn (ROE), el precio de los bancos locales es
significativamente mas bajo que el precio de otros bancos de la region.

Fuente: FGS en base a datos de Bloomberg.
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FGS, titulos publicos: $91.636 millones

* Representan el 61% de la cartera del FGS, una ponderacion similar a la de otros fondos de
pensiones latinoamericanos.

« Forzar una venta por semejante volumen generaria:

o un efecto “Puerta 12", donde todos los tenedores querrian vender y colapsaria el mercado
local de Titulos Publicos,

o0 una fuerte caida en el precio de los bonos,

0 probablemente se perderia mas de la mitad del valor actual.

* Se desvanecerian los esfuerzos del Ministerio de Economia por acceder al mercado de capitales y
de emitir un titulo a tasas con un solo digito (objetivo del recientemente exitoso Canje de Deuda).

Pérdida probable en titulos publicos: $50.000 millones
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Liquidez de la cartera de Titulos Publicos del FGS

Bonos
iliquidos; 46% Bonos poco
liquidos; 34%

Fuente: FGS.

Cerca de la mitad de la cartera de Titulos Publicos del FGS no puede liquidarse en

menos de 7 afos y la venta de otro 30% de los titulos demoraria mas de 1 afno.




Impacto economico y social futuro
si se recurre al FGS para financiar los

r

Efecto del exceso de oferta en el precio de los Bonos

BODEN 2015 en Délares Vto. 10/2015

VN en Cartera |VN Neg. Prom.|]VN Neg. Estim.| Tiempo estim. de vta (ruedas)
jun-09 Diario (6m) Anual dias meses anos
1.428.578.338 5.209.121 1.312.698.573 274 13,1 1,09
Caida por exceso de oferta 2008
Precio inicial Precio final Caida
(20/10/08) (27/10/08) (5 ruedas)
72,5 50 -31,0%

En 2008 se registrd6 una fuerte suba en el rendimiento de los Titulos
Publicos argentinos debido a la presion vendedora de fondos del
exterior que sufrieron los mismos.

BOGAR 2018 en Pesos (Ajustable por CER) Vto. 02/2018

VN en Cartera |VN Neg. Prom.|VN Neg. Estim.| Tiempo estim. de vta (ruedas)
jun-09 Diario (6m) Anual dias meses anos
2.872.583.251 8.167.152 2.058.122.252 352 16,8 1,40

Caida por exceso de oferta 2008

Precio inicial Precio final Caida (5
(20/10/08) (27/10/08) ruedas)
123,97 79 -36,3%

Impulsados por el ruido generado en el mercado internacional, los
bonos del Estado Nacional profundizaron marcadamente la tendencia

descendente adoptada desde el inicio de la crisis internacional.
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FGS, proyectos productivos y otros: $21.141 millones

* Representan el 14% de la cartera del FGS y fueron concebidos como inversiones a largo plazo, que
se mantendrian en cartera hasta su vencimiento.

» Los proyectos productivos (conocidos como inciso “q”) buscan:

0 generacion de empleo en blanco, mejorando la recaudacion de aportes,
o ofrecer financiacion a sectores clave de la economia,

0 ponderar un rendimiento social (por externalidades positivas).

* Se financié fuertemente el sector energético, buscando solucionar un cuello de botella para el
crecimiento economico.

» La mayoria de estos activos tienen un alto porcentaje de iliquidez.

Pérdida probable en proyectos productivos y otros: $15.000 millones
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FGS, plazos fijos: $11.810 millones
» Los depdsitos a plazo del FGS representan un 11% del total de depdsitos del sistema financiero local.
* Un retiro total y abrupto provocaria:

o Incremento de la tasa de interés al menos al doble, subiendo a méas del 20% desde el 10%
actual (Badlar Bancos Privados).

o Destruccion del crédito al consumo, terminando con la posibilidad de acceder a la compra de
electrodomésticos (heladeras, LCDs, etc.) en 50 cuotas, generando una contraccién en el gasto
de consumo.

o0 Retroceso de la inversion privada y de la creacion de empleo.

0 Se autogeneraria una crisis financiera interna.

» Se destruye el crecimiento economico, pasando del actual escenario de crecimiento a tasas cercanas a
los dos digitos (EMAE abril 2010 crecid 9,7% a/a) a un escenario recesivo.
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Programa de vencimientos de Plazos Fijos en cartera del FGS, $11.810 millones

90 Dias 180 Dias 360 Dias 720 Dias

Fuente: FGS.

El FGS realiza las colocaciones a Plazo Fijo mas largas del sistema financiero

local, con un 50% de los depdsitos realizados a plazos mayores a 1 afio
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Curva de rendimiento de Plazos Fijos Banco Privados del FGS

13%

13% +
12% -
12%
1% -

1% 4

~

- BadlarPrivadaactual=9,9375%

9% -

9%

89, - ) ) ) ) ) : . )
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Fuente: FGS.



