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nlos *80, Gustavo Demarco

pasaba sus dfas dando cla-

ses de macroeconomia en

la Facultad de Ciencias
Econémicas de la Universidad
Nacional de Cordoba (UNC), hasta
que el llamado de un colega desde el
Ministerio de Trabajo de la Nacién le
cambid la vida. El Gobierno necesita-
ba proyecciones macroecondmicas
para el sistema de jubilaciones y pen-
siones, y a partir de ahi no dejé nun-
ca mas de trabajar en este tema, a
punto tal que su pasion lo llevo al
Banco Mundial. Hoy, desde Washing-
ton, en Estados Unidos, coordina
equipos de investigadores en distin-
tos lugares del mundo.

—Hace cuanto tiempo estas en
el Banco Mundial?

—Entré en 2002, hace mas de 20
anos.

-No se te fue todavia la tonada
cordobesa. ;Donde naciste?

-Yo soy de Cosquin. Era docente
de Macroeconomia en la Facultad de
Ciencias Economicas de la UNC,
donde fui secretario académico entre
1986 y 1988 y vicedecano entre 1988
v 1990. Todo esto hasta que me lla-
maron desde el Ministerio de Trabajo
de laNacion.

—¢Por qué te llamaron?

-En los noventa, Walter Schultz,
con quien yo habia trabajado en la
universidad, me llamé porque el
Ministerio de Trabajo de la Nacion
necesitaba proyecciones macroeco-
nomicas sobre el sistema de jubila-
ciones y pensiones. Y desde ese
momento el tema me apasiond. Ahi
participé de la reforma de la Ley de
Jubilaciones.

-0 sea, estuviste en la cocina
del sistema de AFJP.

ECONOMISTA. Fue docente de macroeconomia, pasé por el Estado nacional
para asesorar en la formacion de las AFIP y ahora coordina un equipo
global que investiga y orienta sobre sistemas de jubilaciones y pensiones.
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El camino de un cordobés

que sa

al Banco Mundial

-Si. Ademas, a partir de 1994, y
durante ocho afios, trabajé en la
Superintendencia de Administrado-
ras de Fondos de Jubilaciones y Pen-
siones (AFJP) hasta 2002, que entré
en el Banco Mundial.

-¢Cudl es tu rol en el Banco
Mundial?

—Soy lider global del programa de
Tubilaciones v Pensiones. Este traba-
jo es realizado por un equipo de 20
personas en distintas regiones del
mundo. Estamos organizados en seis
regiones: América latina, Europa del
Este, zona sur de Africa, norte de
Africa y Medio Oriente, Asia del Este
y Asia del Sur. En cada equipo, hay
expertos que trabajan en distintas
areas en las que opera, desde educa-
cién, infraestructuras, temas macro-
fiscales, gobernabilidad y proteccion

social. Hay gente que trabaja apoyan-
do los programas sociales, pensio-
nes, mercado de trabajo y empleo,
por ejemplo. Cada region trabaja en
forma independiente. Lo que yo hago
esuna coordinacion temdtica.

—-Supongo que cuando cayeron
las AFJP, en 2008, se te habra cai-
do un lagrimén. ;Podrian haber
sobrevivido en esta economia
inflacionaria?

—Si uno intenta explicar las razo-
nes por las cuales el sistema de aho-
110 provisional cayo, hay que buscar
distintos factores determinantes.
Algunos tienen que ver con cierta
expresion de preferencia de parte del
gobierno como también de algunos
sectores de opinion de la gente. Otros
tienen que ver con algunos errores
de disefio y de implementacion. Las

i0dela UNCy llego

AFIP eran especies de bancos que
gestionaron ahorros de largo plazo
para retiro (capitalizacién). La infla-
cion es un desafio, pero no hay nin-
guna razon para pensar que afecte al
ahorro a largo plazo més que a los
sistemas de ahorro a corto plazo
(como puede ser un plazo fijo). El sis-
tema de ahorro para el retiro estaba
razonablemente protegido de la
inflacion.

-Pero, en una economia infla-
cionaria como la argentina, ;jno es
mejor un sistema de reparto
administrado por el Estado?

—La gestién publica no mejora
necesariamente la proteccion de los
sistemas frente a una alta inflacién y
la evidencia es que hoy. con sistemas
de gestion publica, los jubilados
estan siendo afectados porque las

O

Un sistema en el que

por cada jubilado hay un
trabajador y medio no se
sostiene. Salir de esto es un
proceso para el cual hay
que educar y acompanar.

jubilaciones no se estan ajustando al
mismo ritmo que el aumento de los
precios. Laalta inflacion es una ame-
naza para cualquier institucion eco-
némica o social.

—¢Qué funcioné mejor en Lati-
noamérica? ;El sistema de repar-
to o de capitalizacién?

~La verdad es que no son las pro-
piedades las que hacen que un
modelo sea mejor que otro. Cual-
quier sistema, tanto de ahorro como
de reparto, puede garantizar un cier-
to nivel de jubilaciones o pensiones
que se definan como objetivo politi-
co. Lo que no puede hacer un sistema
de ahorro es pagar jubilaciones supe-
riores a las contribuciones que se
hacen al sistema. Esto lo puede hacer
un sistema de reparto, pero también
tiene sus limitaciones.

-¢Por qué?

—Porque implica usar recursos del
presupuesto nacional para comple-
mentar los recursos de las cajas o
instituciones de jubilaciones. Hay un
limite natural, que es cuanto del pre-
supuesto nacional se puede destinar
asostener un sistema de jubilaciones
deficitario. Por otro lado, hay una
cuestion de equidad, es decir silos
sistemas de jubilaciones requieren
permanentes aportes del tesoro
nacional.

-Si el sistema es deficitario, la
cuestion es de donde salen los
fondos para financiarlo.

~Claro. Basicamente, en esto no
hay nada magico. El presupuesto
nacional se puede asignar para pagar
mas jubilaciones y menos salud, o
mas jubilaciones y menos educacion
o0 mas educacion y menos salud y
jubilacién.

-En Argentina, hay gente que
piensa que esto no es tan asi.

—Pero larealidad es que cuandolos
sistemas no estan preparados para
dar una respuesta, se termina apelan-
do amecanismos espurios como la
emision de moneda o de deuda para
financiar el déficit.

—¢Cudndo los sistemas jubilato-
rios empiezan a fallar?

—Cuando prometen mas de lo que
pueden pagar o cuando generan fal-
sas expectativas de pagar jubilacio-
nes a edades mas tempranas de las
que se pueden financiar. Todos los
sistemas previsionales tienen el mis-
mo problema para alinear estos para-
metros: si yo quiero tener una jubila-
cién de un determinado porcentaje
de mi salario a una cierta edad, nece-
sito pagar una cierta tasa de cotiza-
cion (aporte). Estas tres variables son
dependientes.

—¢Coémo es esto?

~0 el aportante paga mas aportes
de modo tal que se puedan pagar
jubilaciones mds altas a una edad
relativamente baja o, por el contrario,
hay que elevar la edad jubilatoria
para no afectar los aportes ni los
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beneficios. Estas cosas tienen que
estar alineadas, tanto en un régimen
de capitalizacién como de reparto.

—Ahora, en Latinoamérica fun-
cionaron varios sistemas de capi-
talizacion.

—-Hubo una docena de paises que
aplicaron el sistema de ahorro. El pri-
mero fue Chile en 1981; después
vinieron Peru, con una réplica del
esquema chileno, y Argentina con un
sisterna mixto en 1994 (capitalizacion
y reparto). Uruguay también adopto
un sistema mixto. Ademas se aplico
en Colombia, Reptiblica Dominicana,
Costa Rica y Fl Salvador. Sélo se revir-
tieron en Argentina, Ecuador y en par-
te Perti.

-Entonces, el sistema de ahorro
funcioné en algunos casos y en
otros no.

-Depende de qué dngulo lo quere-
mos mirar. Si queremos mirar cudl es
el sistema que garantiza que la jubila-
cién sea proporcional al esfuerzo de
contribucion que se hizo alo largo de
la vida activa, el mas claro es el siste-
ma de capitalizacion. Pero si quere-
mos mirar cudles son los sistemas que
pueden pagar jubilaciones mas altas
que las cotizaciones que se pagan,
entonces esto lo garantiza el sistemas
dereparto.

-El problema adicional en
Argentina es que hay un jubilado
cada 1.8 aportantes. ;Esa relacion
es sostenible? ;Cudl es la relacion
aconsejable?

—Depende de la expectativa de jubi-
lacion. Fn Argentina hay una expecta-
tiva de beneficios jubilatorios mas alta
delo que los sistemas pueden llegar a
pagat, en funcion de la cantidad de
afios que la gente esta dispuesta a tra-
bajar. Si la gente trabajara mds afios,
eso permitiria pagar jubilaciones mas
altas con el mismo aporte. No hay una
regla de oro. Si uno mira los sistemas
de jubilaciones de todo el mundo, las
formulas son muy distintas.

—¢Por ejemplo?

—~Nueva Zelanda solamente paga
una jubilacion relativamente baja a
través del sistema previsional, igual
para todos. Lo que uno quiere cobrar
por arriba de esa jubilacién basica se
obtiene a través de cuentas de ahorro
especialmente disefiadas. Se llama
KiwiSaver. Una jubilacién del 80% u
82% requiere un plan consistente.

—Ahora, lo sucedido en Francia
muestra que la gente no quiere que
se extienda la edad jubilatoria.

—Exactamente. Algo parecido paso
en Rusia y larespuestano es obvia. Yo
tengo 65 y ojala pudiera seguir traba-
jando una buena cantidad de afios
mds, pero no vaa ser posible porque
nome vana dejar. En algunos casos, la
gente se siente cansada, pero en otros
hay motivaciones mas complejas: tie-
ne miedo de perder el trabajo, de sen-
tirse discriminada, de no estar a la
altura de los requerimientos tecnold-
gicos.

—¢Hay paises que estin tratando

GUSTAVO DEMARCO

INVESTIGADOR. Gustavo Demarco.

este problema?

-Se estd haciendo muy poco para
acompafiar el aumento de la expecta-
tiva de vida con un alargamiento de las
carreras laborales. Los programas de
capacitacion normalmente estan
enfocados alos jévenes y al primer
trabajo. No hay mucho para trabajado-
res de 50 afos y mas. Yo mismo recibo
avisos de actividades para el desarro-
llo de carrera que, muchas veces, las
paso por alto, cuando tendria que
estar en condiciones de seguir gene-
rando habilidades y siendo competiti-
voy productivo.

—Hay que generar incentivos...

~Hay que empezar por esto y decir-
le ala gente que hay que trabajar mas

Economista
Apasionadodeladpera

Nombre. Gustavo Demarco (65).
(Casado con. Susana.

Hijas. Maria Teresa y Josefina. Tiene
tres nietos: Camille, Benjaminy
Vittorio.

Le gusta. Es aficionado aladpera
(tiene una extensa coleccion de
grabaciones histdricas). Ademas, le
gustaescribir historias sobre sus viajes
(publicé un libro al respecto).
Organizacién. Banco Mundial.
Cargo. [ ead Fconomist en Jubilacio-
nes y Pensiones del Banco Mundial.

afos porque vivimos mas, lo cual es
una buena noticia. Un sistema donde
por cada jubilado hay un trabajador v
medio no se sostiene porque cada vez
hay mas jubilados, ya que las perso-
nas vivimos mas afios. Pero esto esun
proceso para el cual hay que educar y
acompafiar. No es la forma salir de
golpe a decir que hay que subir las
edades de jubilacion.

-Enla Argentina, se suma la fal-
ta de fondos para financiar el siste-
ma.

—Exactamente. El problema de sos-
tenimiento del sistema previsional es
serio y se agrava con los afios. Ade-
mas. con los planes de regularizacion
v las moratorias, Argentina logro un

resultado espectacular en extension
dela coberturay eso es bueno. El pro-
blema es que esto se hizo sin recursos
o con recursos insuficientes. Los pla-
nes de pago estan fuertemente subsi-
diados y esto se ve reflejado en los
costos para mantener el sistema.

-¢Hay alguna alternativa que se
pueda probar? Porque ya tenemos
un déficit en torno al 10% del PIB.

—Ala corta o alalarga, el sistema
jubilatorio argentino va a tener que
virar a carreras laborales mds largas.
Esto tiene que vincularse con politi-
cas de acompafiamiento. No puede
haber una decisién fundamentada
solo en razones fiscales. Si no hay
recursos, las jubilaciones se van a
cortar. No estoy pronosticando una
catdstrofe, es algo que ya estd ocu-
rriendo. Si no podemos pagar jubila-
ciones del 80% y se va a terminar
pagando el 40%, hay que tratar de ver
qué se puede hacer para pagar jubila-
ciones que estén en el medio. Pero
esto implica un esfuerzo de sincera-
miento que debe hacerse con unaalta
cuota de credibilidad.

-0 sea que es un problema poli-
tico.

~Cuando la credibilidad en los fun-
cionarios publicos esta erosionada, es
muy dificil. Para que la gente acepte
hacer un sacrificio tiene que venir de
un gobierno que también muestre
voluntad de sacrificio. Alinear y sin-
cerar los pardmetros es una necesi-
dad del proximo gobierno.
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