


FONDOS DE PENSIONES Y SEGUROS DE V I D A  

En e l  r e p a r t o  de temas de e s t a s  Jornadas  s o b r e  P lanes  y  

Fondos de Pens iones ,  me t o c a  h a b l a r  de Fondos de Pensio- 

n e s  y Seguros de Vida. 

La verdad e s  que no me d i s g u s t a  e l  tema, porque es t imo 

que ,  en  d e f i n i t i v a ,  de l o  que debemos t r a t a r  las i n s t i t u -  

c i o n e s  impl icadas  en l a  p r o v i s i ó n  de P l a n e s  de J u b i l a c i ó n  

y Pens iones  e s  de r e s o l v e r  e l  problema de que cuando una 

persona  l l e g u e  a l a  j u b i l a c i ó n ,  independientemente d e l  

modelo que haya e l e g i d o ,  pueda d i spone r  de una pensión 

d igna  y p a s a r  de una forma agradab le  l o s  Últ imos años de 

su  v i d a .  Por  e s o ,  voy ' a  t r a t a r  de a n a l i z a r  l a s  d i s t i n t a s  

p o s i b i l i d a d e s  que o f r e c e n ,  en  e l  p l ano  p e r s o n a l ,  l o s  

Fondos I n d i v i d u a l e s  de  Pensiones  y l o s  Seguros Individua-  

l e s  de Pens iones  y  J u b i l a c i ó n .  Y ,  por  o t r a  p a r t e ,  también 

me r e f e r i r é  a  l o s  Seguros Co lec t i vos  de Vida,  fundamental- 

mente l o s  de r i e s g o ,  que s i  b i e n  no son una a l t e r n a t i v a  a  

l a  j u b i l a c i ó n  y  l a  pens ión ,  s í  l o  son a l a  o f e r t a  de un 

p l a n  de p r e v i s i ó n  e n  caso  de f a l l e c i m i e n t o  a todos  l o s  

empleados o  t r a b a j a d o r e s  de una empresa o  l o s  miembros de 

un c o l e c t i v o .  

Afortunadamente, c r e o  que e s t o y  en una p o s i c i ó n  f avo rab l e  

p a r a  poder a n a l i z a r  e s t e  tema, y a  que,  p o r  un l ado  como 

P r e s i d e n t e  de MAPFRE V I D A  debo conocer a l g o  de l o s  



produc tos  aseguradores  de v i d a  que proveen un c a p i t a l  o  

una r e n t a  p a r a  l a  j u b i l a c i ó n  y  de su  prob lemat ica ,  y  como 

P r e s i d e n t e  de MAPFRE PENSIONES me veo también implicado 

en e l  s e c t o r  de P l anes  y  Fondos de Pensiones  y  me 

i n t e r e s a  s u  d e s a r r o l l o  y s u  f u t u r o .  

La verdad e s  que las Compañías de Seguros de Vida 

teníamos,  a n t e s  de l a  promulgación de l a  Ley y  e l  

Reglamento de Fondos de Pensiones ,  una amplia gama de 

produc tos  p a r a  r e s o l v e r  de forma i n d i v i d u a l  e l  problema 

de l a  j u b i l a c i ó n .  En conc re to ,  m i  Compañía c r eó  y  

comerc ia l izó  con mucho é x i t o  un Seguro I n d i v i d u a l  de 

Pensiones  desde Enero de 1 .981 ,  cuando nad ie  s e  

preocupaba absolutamente de1 tema, n i  h a b í a  un s o l o  

anuncio sobre  e l  mismo. ' 

Es tos  productos  aseguradores  cont inúan e x i s t i e n a o  i:oy, a l  

tiempo que aparecen v a r i a c i o n e s  sobre l o s  mismos, y  c r e o  

que e s t á n  llamados a  desempeñar un importante  pape l  en l a  

r e s o l u c i ó n  d e l  problema de l a  j u b i l a c i ó n  en España. 

Los P lanes  m a s  impor tan tes  y  conocidos -como podemos v e r  

en l a  t r a n s p a r e n c i a  que l e s  e s t o y  mostrando- t i e n e n  como 

c a r a c t e r í s t i c a s  fundamentales l a s  s i g u i e n t e s :  



PRODUCTOS INDIVIDUALES DE PENSIONES 
COMPMIAS DE SEGUROS 

COMP M I  A DENOMINACION PRODUCTO GARANTIZADA ESTIMADA RENT. 1987 
% % % 

AGF Futuro 2002 5+3 PB9=95 

VITALICIO Plan Jubil. Asegurada 6 

VITALICIO Plan Ahorro Asegurado 6 10 11,60 

Seguro Jubilación 5 10,30 10,30 
(Cuenta Jubilación) 

Plan Seguridad para UNION Y FENIX 
l 

la jubilación 

UNION Y FENIX Pian revalorizable para 
jubilacibn 

GRAN VIE 

GENERALLI 

PLUS ULTRA 

Plan Personal Pensiones 6 

Plan Integral Jubilación 6 

Plan Jubilación Prof es. 5 

GES Plan Jubilación Revaloriz. 5 

GENESIS Plan lt2+3 6 



PRODUCTOS INDIVIDUALES DE PENSIONES 
COMPANIAS DE SEGUROS 

COMPAÑIli DENOMINACION PRODUCTO GARANTIZADA ESTIMADA RENT. 1987 
% % % 

MUTUA MADRILEÑA Plan Jubilación 6 11 16,03 

LA ESTRELLA Plan Sistemá. Pensiones 5 12,5 

ZURICH Compac t 6 11 

NATIOMALE NEDERL , Plan Garantizado Jubil . 6 10 12,5 15 --- 

AURORA POLAR Plan maxima Jubilación 6 13 --- 

GRUPO 86 Plan 6 de Jubilación 6 --- 14,64 

HERNES 

NINTERTHUR 

LA SUIZA 

ALICO 

MAPFXE VID'! 

MAPFRE VIDA 

EUROSEGUROS 

AEGOW 

Plan Jub. Revaldrizable 

Plan VINTERTHUR Pensiones 

Suizavida Jubilación 

Plan Seguridad Individ. 

Plan Sistemático Jubil, 

Seguro Indiv. Pensiones 

Plan de Jubilación 

Plan Ahorro Jubilacion 



- Garant izan  una r e n t a b i l i d a d ,  o  tasa t é c n i c a ,  que 

o s c i l a  e n t r e  e l  5 y  e l  6 % anual .  

- Suelen i n c l u i r  en s u s  ejemplos r e n t a b i l i d a d e s  est ima- 

das  e n t r e  e l  10 y  e l  1 2  %. 

- Las primas pueden s e r  f i j a s ,  pe ro ,  en  l a  mayor p a r t e  

de l o s  c a s o s ,  s e  incrementan generalmente en un 10 % 
sobre  l a  prima d e l  primer año,  o  sob re  l a  d e l  año 

a n t e r i o r .  

- L a  mayoría de e l l o s  inc luyen  una c l á u s u l a  de p a r t i c i -  

pación en b e n e f i c i o s  a d i c i o n a l ,  mediante l a  c u a l  s e  

cede a l  c o n t r a t a n t e  un p o r c e n t a j e ,  que s u e l e  s e r  d e l  

90 %, sobre  l o s  b e n e f i c i o s  f i n a n c i e r o s  que r e s u l t e n  

de l a  i n v e r s i ó n  de las r e s e r v a s  matemáticas ue e s t o s  

P lanes .  

- Los P lanes  i nc luyen  normalmente un Seguro de Riesgo, 

de forma que s i  f a l l e c e  e l  c o n t r a t a n t e  a n t e s  d e l  

vencimiento d e l  P l a n ,  s u  familia r e c i b e  un c a p i t a l ,  

que s e  e s t a b l e c e  en función de las primas pagadas y  

l o s  b e n e f i c i o s  acumulados y ,  en  a lgunos ca sos ,  

también en func ión  de las cuo ta s  que quedan por  

pagar.  

También en l o s  dos o  t r e s  Últimos años ,  s e  han creado 

P lanes  I n d i v i d u a l e s  de J u b i l a c i ó n  y  Pensiones  por  Bancos 

y Ent idades  f i n a n c i e r a s ,  ins t rumentados  normalmente a 



PRODUCTOS INDIVIDUALES DE PENSIONES 
BANCOS Y CAJAS 

- 

INTERES 
BANCOS Y CAJAS DEMOMINACIOI PRODUCTO TECNICO RENTABIL . OBSERVACIONES 

% % 

B. DE BILBAO Plan Jub, Bancobao 7,5 Obtenida 1987 

B. DE VIZCAYA Plan Jub, Plus Ultra 5 8,5 Garantizada 

B. DE VIZCAYA Capital asegurado a largo 5 8,5 Garantizada 

B. HISPANO AMER. Plan Hispano Rentabilidad 6 11 Es timada 
Asegurada 

í 

CAJA MADRID Seguro de Pensión 6,25 10 Es timada 

CAJA POSTAL Plan Ahorro Sistemat , 5 1 O Es timada 

BANCO SBBADELL Horizonte"Ahorro-Pensión" --- 9,5 Garantizado er 
1988 



t r a v e s  de un Fondo de I n v e r s i ó n  M o b i l i a r i a ,  s i n  ninguna 

r e n t a b i l i d a d  f i j a  g a r a n t i z a d a ,  y  P lanes  de J u b i l a c i b n  

comerc ia l izados  por  Bancos en combinación con Compañías 

de Seguros de Vida f i l i a l e s  de é s t o s .  Es tos  P lanes  

d i f i e r e n ,  lógicamente ,  muy poco de l o s  P lanes  comerc ia l i -  

zados por  Compañías de Seguros de Vida independien tes  o  

autónomas y  l o s  mas conocidos podemos v e r l o s  en e s t a  

t r a n s p a r e n c i a .  

Fondos I n d i v i d u a l e s  de Pensiones  

Q u i z á s  l a  Ley de P l a n e s  y  Fondos de Pensiones  s ó l o  

d e b e r í a  haber  regulado l o s  de Sis tema de Empleo y Asocia- 

dos ,  que e r a  donde verdaderamente h a b í a  una laguna l e g a l  

y  p r á c t i c a ,  y  haberse  o lv idado  de l o s  P lanes  Individua-  

l e s ,  cuya c o b e r t u r a  v e n i a  p res tándose  -como hemos v i s t o -  

por  l a s  Compañías de Seguros ,  a  t r a v é s  de s u s  Seguros 

I n d i v i d u a l e s  de Pens iones ,  a l o s  que h a b r í a  bas tado  con 

a p l i c a r  l a  normat iva  f i s c a l  de l o s  Fondos de Pensiones.  

Probablemente por eso l a  Ley y  e l  Reglamento r e g u l a ,  

d i r íamos  que de una forma t í m i d a ,  e s t o s  P lanes  y Fondos 

I n d i v i d u a l e s ,  a  l o s  que s e  h a  pr ivado  de una gran  o p e r a t i -  

v idad  p r á c t i c a ,  a l  e s t a b l e c e r  e l  a r t í c u l o  3 d e l  Reglamen- 

t o  que " L a  g a r a n t í a  de i n t e r é s  mínimo e s  incompat ible  con 

l a  modalidad de Aportación Def in ida" ,  y  como r e s u l t a  que 

p a r a  l o s  P lanes  de Sis tema I n d i v i d u a l  s e  e s t a b l e c e  que 

s o l o  podrán s e r  de l a  modalidad de Aportación Def in ida ,  



se está impidiendo que en este tipo de operaciones se 

preste cualquier tipo de interés, convirtiéndolos 

exclusivamente en Fondos de Inversión Mobiliaria, sin 

interés garantizado, lo que resulta realmente absurdo y 

sin ningún sentido. 

Podría haber duda sobre si la redacción de la Ley 

permitía que los Fondos Individuales incluyesen también 

coberturas de riesgo, pero en la práctica la Dirección 

General de Seguros y la Subdirección de Fondos de 

Pensiones han dejado muy claro, en los últimos días, que 

los Fondos Individuales no pueden ni garantizar interés 

mínimo, ni incluir coberturas de riesgo. 

Por tanto, las ventajks de suscribir Fondos Individuales 

de Pensiones quedan reducidas a las Fiscales, que son muy 

importantes, pero que -veremos después- tampür;~ son muy 

superiores a las de los Seguros de Vida Individuales de 

Pensiones. 

Elementos y característas de los Fondos Individuales de 

Pensiones 

El Reglamento en su artículo 3 9  dice que "los Planes de 

Pensiones Individuales son aquellos cuyo promotor es una 

o varias Entidades de carácter financiero y cuyos 

partícipes son cualesquiera personas físicas, a excepción 

de las que estén vinculadas a aquéllas con relación 

laboral y sus parientes hasta tercer grado inclusive". 



Se cons ideran  Ent idades  de c a r á c t e r  f i n a n c i e r o  a  todas  

l a s  t í p i c a s ,  como Bancos y Cajas  de Ahorro, y s e  c i t a  

espec i f icamente  a las Cooperat ivas  de C r é d i t o ,  Ent idades  

O f i c i a l e s  de C r é d i t o ,  Ent idades  Aseguradoras y Sociedades 

Mediadoras en e l  Mercado de Dinero. 

C a r a c t e r í s t i c a s  Generales  

Las c a r a c t e r í s t i c a s  fundamentales de l o s  P lanes  de 

Pensiones en g e n e r a l ,  l a s  e s t a b l e c e  e l  a r t í c u l o  4 0  d e l  

Reglamento y son las s i g u i e n t e s :  

- No Discr iminación.  

- C a p i t a l i z a c i ó n .  

- I r r e v o c a b i l i d a d  de apor tac iones .  

- ~ t r i b u c i ó n  de Derechos. 

- I n t e g r a c i ó n  O b l i g a t o r i a .  

- Superv is ión  po r  l a  Comisión de Cont ro l  

- Limitación de Aportaciones .  

C a r a c t e r í s t i c a s  e s p e c í f i c a s  de l o s  P l anes  I n d i v i d u a l e s  

Es tán  recogidas  en e l  a r t í c u l o  3 9  y son: 

- Aportación Def in ida .  Es d e c i r  que l a  magnitud 

predeterminada debe s e r  las apor t ac iones  de l o s  



partícipes al Plan, ya que las prestaciones se 

cuantificarán en el momento de producirse la contin- 

gencia, como resultado del proceso de capitalización 

desarrollado por el Plan. 

- No inclusión de ningún tipo de interés mínimo 

garantizado. 

- No inclusión de coberturas de riesgo. 

Productos de Planes Individuales de Pensiones 

Con la promulgación del Reglamento de Planes y Fondos de 

Pensiones y la posibiliidad admitida por la Administración 

de aprobar los primeros Planes Individuales de Pensiones 

a mediados del mes de Diciembre, hemos asistido en España 

al espectáculo financiero-económico-sociológico-publicita- 

rio-maratónico mas espectacular de los últimos 50 años. 

Habrán visto que la revista americana TIME, en su último 

número de1 mes de Diciembre, dedicaba su portada como 

ItPersonaje del año" al Planeta Tierra. Sin duda, si esta 

revista se hubiese editado en España, el personaje del 

año habría sido "Los Fondos de Pensiones". 

El despliegue de noticias y publicidad, tanto en Televi- 

sión, como en Prensa y Radio, ha sido verdaderamente 



e s p e c t a c u l a r ,  y  duran te  l o s  ú l t imos  15 d i a s  d e l  mes de 

Diciembre h a  habido 6 Campañas impor tan tes  en t e l e v i s i ó n ,  

y c u a l q u i e r  d i a  en l o s  p r i n c i p a l e s  p e r i ó d i c o s  españoles  

apa rec í an  un mínimo de 10 páginas  de pub l i c idad  sobre  

P l anes  y Fondos de Pensiones  I n d i v i d u a l e s .  

E l  fenómeno ha  ca lado  profundamente en l a  soc iedad ,  y  

h a s t a  l o s  mas conocidos co lumnis tas  y p e r i o d i s t a s ,  como 

Vicente  Verdú, d e c í a ,  por  ejemplo,  en e l  p e r i ó d i c o  E l  

P a í s  que: " l a  depres ión  d e l  r e t i r a d o  h a b í a  quedado 

s u s t i t u i d a  por  l a  moderna e x a l t a c i ó n  d e l  b e n e f i c i a r i o  d e l  

Fondo de Pensiones".  

Han s i d o  muchos " l o s  ,productos" ( p o r  l l a m a r l o s  de a lguna  

manera, ya  que puede haber  muy pocas v a r i a c i o n e s  sobre  e l  

con ten ido ,  que e s t á  muy e n c a s i l l a d o  por  e l  Reglamento) 

que han aparec ido  anunciados  y comerc ia l izados  po r  las 

d i s t i n t a s  i n s t i t u c i o n e s .  Vamos a v e r  l o s  p r i n c i p a l e s  en 

l a  t r a n s p a r e n c i a  que mostramos a cont inuac ión .  



PLANES INDIVIDUALES DE PENSIONES - Diciembre 1.988" 
(Acogidos a la Ley sobre Planes y Fondos de Pensiones de 8 de Junio 1987) 

ENTIDAD PROMOTORA 

LA CAIXA 

CAJA POSTAL 

BANESTO 

B. SANTAMDER 

BBV 

CAJA MADRID 

MAPFRE VIDA 

VITALICIO PENSIONES 

PLUS ULTRA 

AEGON 

GENERhLI 

IOMBRE DEL PLAN 

Libreta Plan de Pensiones 

Postal Pensiones 

Plan BANESTO de Pensiones 

Plan Pensiones SANTAHDER 1 

Plan P. Indvidual BBV 

Plan P. Caja-Madrid 

Plan Flex. Pensiones 
MAPFRE VIDA, 

Plan 100 

Plusplan 

Plan P ,  AEGON 

Genteplan 

APORTACIONES 

No establecida 

Min. : 5.000 mes 

Mina :5.000 mes 

Min,:2.500 mes 

Min. : 5.000 mes 

Flexible 

Flexible 

Min.:5.000 mes 

Min,:5.000 mes 

Min. :5.000 mes 

Min. :!?.O00 mes 

Fuentes : EXPANSION (26-11-88) 
INVERSION (24-12-88) 
Y PUBLICIDAD EN PRENSA 

SACOGIDOS A LA LEY DE PLANES Y FONDOS DE PENSIONES 



ENTIDAD PROMOTORA PENALIZACION TRASLADO 

LA CAIXA 2 % 

CAJA POSTAL Ninguna 

BANESTO No existe 

B, SANTANDER Ninguna 

BBV 5% Rendimientos 

CAJA MADRID 3% ler , año, 2$ 20 año 

MAPFRE VIDA 2%, 3 primeros años 

VITALICIO Ninguna 
PENSIONES 

PLUS ULTRA No definida 

AEGON 2,5% 

No existe 

Prensa 

TV, Prensa 

Prensa, Radio 

TV 

Publireport. 
Radio ,prensa 

Prensa, TV 

Prensa 

TV, Prensa 
Radio 

Prensa 

Prensa 

Prensa 

INFORMACION 

Mensual 

Petición Part. 
I I  I l  

Trimestral 

Trimestral 

Mensual 

Petición 
Partícipe 

Semestral 

No definida 

Anual 

Trimestral 



Como puede verse -y decía anteriormente- no hay diferen- 

cias importantes entre unos y otros Planes, y sólo se 

limitan a la forma de realizar las aportaciones y la 

penalización por traslado, y lo que en realidad varía son 

los nombres de los productos y las Entidades que los 

gestionan. 

Fiscalidad de los Fondos Individuales de Pensiones y del 

Seguro de Vida 

Las características fundamentales de la fiscalidad de los 

Planes Individuales de Pensiones son: 

A) A la Imposición 

- Deducción de 500.000 pesetas anuales en la base 

imponible del Impuesto sobre la Renta de las 

personas físicas (con límite del 15 % de los 

Rendimientos Netos). 

- Deducción en la cuota, del mismo Impuesto, del 15 

% de otras 250.000 pesetas adicionales. 

B )  A la Percepción 

A la percepción, las cantidades recibidas por los 

beneficiarios se integran a la Base Imponible de su 

Impuesto sobre la Renta, en concepto de Rendimientos 

de Trabajo. En consecuencia: 



- S i  s e  pe rc ibe  l a  p r e s t a c i ó n  como un c a p i t a l  

ún ico ,  é s t e  t e n d r á  l a  cons iderac ión  de Renta 

I r r e g u l a r ,  d iv id i éndose  por  e l  número de años en 

l o s  que s e  haya generado. 

- S i  l a  p r e s t a c i ó n  s e  r e c i b e  en forma de r e n t a  

temporal  o v i t a l i c i a ,  e l  importe de l a  m i s m a  s e  

i n t e g r a r á  anualmente en l a  Base Imponible d e l  

Impuesto. 

Seguro de Vida 

- L a s  Primas de lok  Seguros de Vida son deduc ib l e s  de 

l a  cuo ta  d e l  Impuesto sobre  l a  Renta en un 10 %, con 

e l  l í m i t e  d e l  30 % de la  Base Imponible d e l  con t r ibu-  

yen te .  

- No e x i s t e  r e t e n c i ó n  sobre  l o s  rendimientos  o bene f i -  

c i o s  que las Compañías de Seguros abonen a l o s  

t i t u l a r e s  de s u s  p ó l i z a s  anualmente, po r  l o  que l o s  

mismos s e  r e i n v i e r t e n .  

- A l a  percepción d e l  c a p i t a l  f i n a l ,  e l  incremento que 

haya habido sobre  las primas pagadas s e  cons ide ra  

incremento de pa t r imonio  y no rendimiento de inver-  

s i ó n ,  con l o  que s e  l i q u i d a  por  d i f e r e n c i a  e n t r e  

primas pagadas y c a p i t a l  f i n a l  pe rc ib ido ,  ap l icando  



e l  c r i t e r i o  de Renta I r r e g u l a r  y ,  por  t a n t o ,  d i s t r i b u -  

yéndose po r  e l  número de años que s e  h a  generado y 

ap l i cándo le  e l  í nd i ce  d e f l a c t o r  cor respondien te .  

- S i  l a  p r e s t a c i ó n  s e  r e c i b e  en forma de Renta,  e l  70 % 

de l a  m i s m a  p e r c i b i d a  e l  primer año s e  c o n s i d e r a  una 

p a r t e  de primas pagadas o  e l  c a p i t a l  ahorrado y ,  por  

t a n t o ,  no t r i b u t a ,  aumentándose cada  año en un punto 

l a  c a n t i d a d  de r e n t a  t r i b u t a b l e .  

Como puede v e r s e ,  t a n t o  l o s  P lanes  I n d i v i d u a l e s  de 

Pensiones  como e l  Seguro de Vida de J u b i l a c i ó n  o  

Pens iones ,  t i e n e n  un t r a t a m i e n t o  f i s c a l  b a s t a n t e  

f a v o r a b l e  y  muy i n t e r e s a n t e  p a r a  e l  p a r t í c i p e  o  e l  

asegurado y ,  en r e a l i d a d ,  aunque en un p r i n c i p i o  pa rezca  

mas v e n t a j o s o  e l  Fondo de Pensiones ,  s i  consideramos las 

c a r a c t e r í s t i c a s  completas de uno y o t r o  producto y  l a  

f i s c a l i d a d  f i n a l ,  l a  comparación r e s u l t a  muy pa rec ida ,  e  

i n c l u s o  podríamos d e c i r  que f avo rab le  a l  Seguro de  Vida,  

como podemos v e r  en e l  s i g u i e n t e  ejemplo de ~ e c l a r a c i ó n  

de Impuesto sob re  l a  Renta. 



DECLARACION INICIAL 

"PLAN IMVIDA" 

1 BASE IMPONIBLE .....,......... 
l 

5.000.000 

Aportacibn 750.000 ..................... 
1 CUOTA INTEGRA INICIAL .................. 

p p  -- 

"PLAN DE PENSIONES INDIVIDUAL", 

BASE IMPONIBLE ............... 5.000.000 
... APORTACION PLAN DE PENSION 500.000 

4.500.000 

TARIFA IRPF .................. 25,89% 

Desgravacibn 15% del  

.................... Resto hasta 250.000 1 
CUOTA INTEGRA INICIAL .................. 



LO QUE SUPONE UN 5,l RESPECTO A LA APORTACION INICIAL. 

RESUMEN TRIBUTACION 

"PLAN IWVIDA" 

Cuota in tegra  i n i c i a l  

actualizada , . . . . . . . . 2.913.840 

Cuota íntegra final . 724.000 

3.637.840 

MAS RENTABILIDAD FISCAL + 38.840 

"PLAN DE PENSION INDIVIDUAL" 

Cuota in tegra  i n i c i a l  

actualizada , , . . . , . . . 2.561.680 

Cuota integra final . 1.115.000 

3,676,680 

MENOS RENTABILID,FISCAL - 38.840 



DECLARACION FINAL 

"PLAN INVIDA" 

BASE IMPONPBLE .................................... 3.000.000 

COBRO DEL "PLAN INVIDA" 

CAPITAL FINAL 750.000 X Mod. 2,626 = 2.000.000 

PRIMA ACTUALIZADA 750.000 X Mod. 2,272 = 1.700.000 300,000 

3.300.000 

TIPO MEDIO TARIFA IRPF ........................ ... . 21,93% 

724,000 
I 

Resultante del Incremento anudizado = 300.000/10 anos 

30.000 Ptas. t 3,000.000 = 3.030.000 B.I. para el 

cálculo de dicho tipo impositivo medio. 

CUOTA INTEGRA FINAL .............................. 724,000 



DECLARACION FINAL 

J 

. 
"PLAN DE PENSIONES INDIVIDUAL" 

BASE IMPONIBLE .................................... 3.000.000 

COBRO DEL " P M  DE PENSION" 

750.000 x Mod, 2,626 .............................. 2.000.000 

5.000.000 

TIPO MEDIO TARIFA IRPF ............................ 22,30% 

1.115.000 

Esta tarifa media sería en razón al cobro por rentas 

periódicas o anualizacibn como rendimiento irregular 

CUOTA INTEGRA FINAL ............................... 1.115.000 



Ejemplo de F i s c a l i d a d  de Fondos de Pensiones  y  Seguro de 

Vida en ca so  de t ransmis ión  Mort is  Causa 

Aunque, como decíamos a l  p r i n c i p i o ,  l o s  Fondos Individua-  

l e s  de Pensiones  no podrán contener  c o b e r t u r a s  de r i e s g o ,  

dado que e s t e  tema todav ía  s e  d i s c u t e  y  que,  en c u a l q u i e r  

ca so ,  l o s  Fondos de Empleo y Asociados sí  pueden i n c l u í r -  

las ,  vamos a hace r  una comparación e n t r e  l a  t r i b u t a c i ó n  

de un c a p i t a l  p e r c i b i d o  po r  l o s  b e n e f i c i a r i o s  de un 

Seguro de Vida,  y  por  l o s  de un Fondo de Pens iones ,  en e l  

ca so  de f a l l e c i m i e n t o  d e l  Asegurado o  d e l  P a r t i c i p e .  

En e l  ca so  d e l  seguro  de Vida l a  t r i b u t a c i ó n  e s  l a  

co r r e spond ien te  a l o  que e s t a b l e c e  l a  Ley de Sucesiones ,  

y  s e  l i q u i d a  como c u a l q u i e r  o t r o  b i e n  h e r e d i t a r i o .  

En e l  c a s o  de l o s  Fondos de Pens iones ,  las can t idades  

p e r c i b i d a s  po r  l o s  b e n e f i c i a r i o s  s e  i n t e g r a r á n  en  l a  Base 

Imponible de  s u  Impuesto sobre  l a  Renta,  en concepto de 

Rendimientos de Traba jo ,  t a n t o  s i  s e  p e r c i b e  en forma de 

c a p i t a l  ún i co ,  como en  forma de Renta. 



TRIBUTACION DE CAPITAL PERCIBIDO POR LOS BENEFICIARIOS 

TRANSMISIOii XORTIS CAUSA 

CAPITAL 

1,000.000 

5,000,000 

10,000,000 

20,000,000 

30,000.000 

CONYUGE 

CUOTA 

O 

248,625 

834,700 

2,479,280 

4,536,450 

HIJO DE 5 AROS 

CUOTA 

O 

O 

337,110 

1.750.405 

3.660.950 

- 
HIJO DE 15 ANOS 

CUOTA 

O 

O 

448,375 

1,916,750 

3,819,825 

PLAN DE 
PENSIONES 
I.R,P.F, 

92.700 

1,161.000 

5,600,000 

11,200 , 000 

16,800,000 



Como pueden v e r  en l a  t r a n s p a r e n c i a  que l e s  e s t o y  

mostrando, las v e n t a j a s  son enormemente c l a r a s  a  f avo r  

d e l  Seguro de Vida y ,  por  ejemplo, en e l  caso  de l a  

t ransmis ión  de un c a p i t a l  de 30 mi l lones  de p e s e t a s ,  e l  

cónyuge p a g a r í a  por Impuesto de Sucesiones ,  en e l  caso  de 

un Segoro de Vida,  4.536.450 p e s e t a s ;  un h i j o  menor de 5  

años ,  3.660.950; y un h i j o  de 15 años ,  3.879.825. S i n  

embargo, c u a l q u i e r a  de l o s  b e n e f i c i a r i o s  a n t e r i o r e s ,  en 

e l  caso  de p e r c i b i r  e l  c a p i t a l  a  t r a v é s  de un Fondo de 

Pens iones ,  t e n d r í a n  que pagar  en e l  Impuesto sobre  l a  

Renta 16.800.000 p e s e t a s .  

L a s  d i f e r e n c i a s  s iguen  s i endo  igualmente impor t an t e s ,  

aunque e l  c a p i t a l  s e f p e r c i b a  en forma de r e n t a ,  pero e s  

m á s  d i f í c i l  r e d u c i r l a s  a un cuadro comparativo. 

Fondos I n d i v i d u a l e s  de Pensiones  y  o t r a s  a l t e r n a t i v a s  

Como decíamos, de l o  que s e  t ra ta  en d e f i n i t i v a  e s  de 

r e s o l v e r  e l  problema de l a  j u b i l a c i ó n ,  independientemente 

de l a  i n s t i t u c i ó n  o  fórmula  que s e  e l i j a ,  y no cabe duda 

que,  además de l o s  P lanes  y Fondos de Pensiones  y d e l  

Seguro de Vida, puede haber  o t r a s  a l t e r n a t i v a s  de ahorro .  

Por e s o ,  hemos quer ido  hace r  una comparación, que nos 

parece  b a s t a n t e  g r á f i c a ,  e n t r e  c u a t r o  d i f e r e n t e s  

a l t e r n a t i v a s  de i nve r s ión :  Renta F i j a ,  Seguro de Vida,  

Renta V a r i a b l e ,  y Fondo I n d i v i d u a l  de Pensiones .  



-- - - - -- 

(1) Las primeras 500,000 ~ t s ,  o 15% de los incrementos netos al tipo medio de 
gravameii, 

( 2 )  ~1 recibir l a  prestacióii, ésta se integra eii la liase jn~poiiilile conlo 
reiidimieiito de trabajo . 

CUADRO COMPARATIVO DE 4 INSTRUMENTOS DE INVERSION 

CARACTERIUTICAS 

~esgravaeión , . . , . 

RetenciEn sobre 
l Rendinientos Pdtes 
l 

~ustif icacikn del 
Incrto, Patrimonio 

I,R, P, F, anual . 

Tipo de inversión. 

Liquidez , , , , , . , , 
Garantía de Inte- 
rés mínimo , , , , . , , 
Cuantía de la in- 
versión . . ,. . . , . 

L 

RENTA FIJA 

0 % 

20% 

SI 

Rendimientos 

Fija 

SI 

SI 

Sin límite 

SEGURO 
VIDA 

JUBILACION 

10% 

0 % 

S 1 

Nada 

Diversf, 

SI 

S 1 

Sin línite 

ACCIONES 

O % 

20% 

S 1 

Rendimientos 

Especulativa 

SI 

NO 

Sin límite 

FONDO 
INDIVIDUAL 
DE PENSIONES 

Base Imponible 
(1 1 

0% 

- 

Nada (2) 

Diversif icada 

NO 
l 

l 

l 

NO l 

750.000 Pts./año4 



Dejo a su juicio la conclusión sobre las ventajas o 

inconvenientes de uno y otro sistema, que pueden ver en 

la transparencia, aunque parece obvio que los sistemas 

mas ventajosos son el Seguro de Vida y los Fondos 

Individuales de Pensiones. 

El Futuro de los Fondos Individuales de Pensiones y de 

los Seguros de Vida 

Como Aseguradores, y como Gestores de Fondos, no nos 

queda mas remedio que hacernos esta pregunta, que al 

mismo tiempo me parece resulta muy interesante también 

para las personas e /instituciones que estén interesadas 

en resolver de una u otra manera el problema de la 

jubilación, bien sea personal o de los empliad~u Ge su 

empresa, o de su Asociación Profesional. 

Es evidente que, en una primera impresión, los resultados 

que se han obtenido por las distintas instituciones en la 

distribución de Planes Individuales de Pensiones, realiza- 

da en el mes de Diciembre, no han sido muy satisfacto- 

rios. Nos atrevemos a decir, aunque no hay cifras oficia- 

les al respecto, que seguramente la cifra total de Planes 

Individuales que se ha hecho en España no habrá llegado a 

los 30.000 millones de pesetas, cantidad que nos parece 

ridícula para el esfuerzo publicitario desarrollado y 

para las Instituciones implicadas -prácticamente todos 



l o s  Bancos, todas  l a s  Ca jas  de Ahorros y t odas  l a s  

Compañías de Seguros impor tan tes - ,  c i f r a  -como digo- 

ex igua  s i  l a  comparamos, por  ejemplo,  con l a  Emisión de 

Bonos que r e a l i z a  c u a l q u i e r  año un Banco impor t an t e ,  que 

puede a l c a n z a r  una c i f r a  similar. 

Por supues to  que hab rá  que e s p e r a r  a l  año 89 ,  e n  e l  que 

no s e  t end rán  l o s  problemas de p r i s a s ,  p r e c i p i t a c i ó n ,  

e t c . ,  que h a  habido en e l  88 ,  p a r a  poder juzgar  l a  

demanda que v a  a haber  de e s t o s  p roduc tos .  De c u a l q u i e r  

forma, yo p i e n s o  -una vez más, y  l o  d e c í a  mucho a n t e s  de 

Diciembre de 1.988- que las c i f r a s  no van a a l c a n z a r  e s o s  

b i l l o n e s  de p e s e t a s  de que s e  hab l aba ,  s i n o  que s e r á n  

b a s t a n t e  mas modestas.  En c u a l q u i e r  c a s o ,  no me cabe duda 

de que l o s  P l a n e s  I n d i v i d u a l e s  y  Co lec t i vos  de Pensiones  

van a  d e s a r r o l l a r s e  y van a  jugar  un pape l  impor tan te  en 

e s t e  p a í s .  Pero  también c r e o ,  y  e s t o y  absolutamente  

convencido,  que l o  v a  a j uga r ,  y  l o  e s t á  jugando, e l  

Seguro de Vida. Nosotros l o  estamos v iendo  (con l a  

v e n t a j a  de e s t a r  en  l o s  dos f r e n t e s ) ,  pudiendo c o n s t a t a r  

l a  buena evo luc ión  de n u e s t r o s  P l anes  I n d i v i d u a l e s  de 

J u b i l a c i ó n  y  Pens iones .  

En c u a l q u i e r  ca so ,  en  e l  f u t u r o  todo v a  a  depender -dado 

que l o s  p roduc tos  y a  e s t á n  d e f i n i d o s ,  ya  e s t á n  modelados, 

ya  t i e n e n  las c a r a c t e r í s t i c a s  mas o  menos f i j a d a s -  de que 

s e  mantenga l a  f i s c a l i d a d  a c t u a l  y  no s e  modifique.  

Cua lqu ie r  a l t e r a c i ó n  de e s t a  f i s c a l i d a d  puede f a v o r e c e r ,  



indudablemente a uno u otro producto, y de la eficacia de 

las redes de distribución. Yo creo sinceramente que las 

redes de las Compañias de Seguros de Vida están muchísimo 

mas preparadas para la venta de estos productos, que las 

oficinas de Bancos y Cajas de Ahorros. Esto es algo que 

se ha demostrado en el mes de Diciembre y que se verá a 

lo largo de 1.989. 

Para terminar esta charla, quiero hacer referencia 

también a los Seguros Colectivos de Vida, porque me 

parecen una alternativa, no a ios Fondos de Pensiones de 

Empleo, pero sí a la concesión por parte de las Empresas 

de algun tipo de cobertura a sus empleados, o, en 

cualquier caso, un complemento de un Plan de Pensiones. 

Pienso que para muchas empresas va a ser muy dificil 

promover un Fondo de Pensiones para sus empleados. Las 

cuotas de la Seguridad Social son muy altas y los costos 

o el montante de las aportaciones a un Plan de Pensiones, 

aunque sea relativamente modesto, también lo són. 

Hay, sin embargo, una alternativa: El Seguro Colectivo de 

Vida de riesgo, ya que si bien la jubilación y la pensión 

es una necesidad, también lo es el que, en caso de 

fallecimiento de un empleado o trabajador, su viuda o sus 

hijos puedan seguir teniendo un nivel de vida aceptable, 

y el Seguro Colectivo de Vida puede proveer estas cobertu- 

ras a precios muy razonables, como podemos ver en los 

ejemplos que voy a mostrarles a continuación, en los que 

se recoge, no solo la Prima inicial de este tipo de 



Seguros ,  s i n o  también l a  Prima en func ión  d e l  s i s t e m a  que 

s e  s i g u e  en l o s  mismos, de p a r t i c i p a c i ó n  de l a s  Empresas 

c o n t r a t a n t e s  en  l o s  r e s u l t a d o s  d e l  c o l e c t i v o  asegurado.  

E s t a  p a r t i c i p a c i ó n  e s  mayor en e l  caso  de grupos  muy 

grandes  (pudiendo l l e g a r  a l  90 % ) ,  que en grupos peque- 

ños .  Y ,  como podemos v e r ,  y dependiendo de l a  s i n i e s t r a l i -  

dad d e l  e j e r c i c i o ,  e l  c o s t o  d e f i n i t i v o  y t o t a l  p a r a  l a  

empresa puede s e r  muy reduc ido ,  p a r a  una c o b e r t u r a  que 

-como digo- puede r e s o l v e r  un gran problema a  s u s  

empleados. 

Además, l a  prima e s  deduc ib le  en e l  Impuesto de 

Sociedades .  



SUPUESTO A - SEGURO COLECTIVO DE VIDA 

Número de asegurados : 

Varones (70%) : 

Hembras (30%) : 

Edad media aritmética: 42 años 

Prima media actuarial: 47 años 

Riesgos cubiertos: Fallecimiento e invalidez 
absoluta y permanente 

Capital de garantía: 

Prima por varón: 

Priaa total varones: 

Prima por hembra: 

Prima total hembras: 

5.648 Pesetas 

790,720 Pesetas 

3.285 Pesetas 

197.100 Pesetas 

Prima total del conjunto: 987 .820  Pesetas 



SUPUESTO A-1 

Siniestros de la anualidad: (ninguno) -- 

Participación en Beneficios: 
(0,85 P,N,-S) x 0,4 = 335.858 Pesetas 

Costo real del ano considerado: 
(987.820 - 335,858) = 651.962 Pts. 

Costo real medio por trabajador: 3.260 Ptas. m 



SUPUESTO B-1 

Siniestro de la anualidad: (ninguno) 

Participación en Beneficios: 
(0,85 P.N,-S) x 0,9 - - 3,336.547 Pesetas 

Costo real del año considerando: 
(4,361,500 - 3.336.547) = 1,024.953 Pts. 

Costo real medio por trabajador: 1.025 Pesetas 



SUPUESTO B - SEGURO COLECTIVO DE VIDA 
Número de  asegurados  : 1.000 

Varones (70%) : 700 

Hembras (30%) : 300 

Edad media a r i t m é t i c a :  37 años 

Prima media a c t u a r i a l :  4 2  a i o s  

Riesgos c u b i e r t o s :  Fa l l ec imien to  e i n v a l i d e z  
a b s o l u t a  y permanente 

C a p i t a l  de g a r a n t i a :  

Prima p a r a  varón: 4.933 P e s e t a s  
: 

Prima t o t a l  varones:  3.453.100 Pese t a s  

Prima por hembra: 3.028 P e s e t a s  

Prima t o t a l  hembras: 908.400 Pese t a s  

Prima t o t a l  d e l  conjunto:  4.361 500 P t a s .  



SUPUESTO B-2 

Siniestros de ' la anualidad: (uno) (1.500.000 Pts,) 

Participación en Beneficios: 
(0,85 P ,N . -$1  x 0,9 = 1,986,547 Pesetas 

Costo real del año considerado: 
4,361.500-1.986.547 2,374.953 Pesetas 

Costo real medio por trabajador : 2,375 Pts, E l  
SUPUESTO B-3 

Siniestros de la anualidad: (dos) (3.000.000 Pts.) 

Participación en Beneficios : 
(0,85 PbN.-S) x 0,9 = 636.547 Pesetas 

Costo real del ano considerando: 
4.361.500 - '636,547 = 3.724.953 Pesetas 

Costo real medio por trabajador: 



Por supues to  que también e s t o s  Seguros Co lec t ivos  de Vida 

de Riesgo s e  van a u s a r  en e l  f u t u r o  como complementos de 

l o s  P l anes  o  Fondos de Pensiones .  Habrá promotores,  habrá  

g e s t o r a s ,  que p r e f e r i r á n ,  además de hace r  un P lan  de 

Pens iones ,  poder i n c l u i r  c o b e r t u r a s  de r i e s g o  en e l  

mismo, o  c o n t r a t a r  é s t a s  complementariamente con una 

Compañía de Seguros,  y ahí pueden juga r  un pape l  

impor tan te  e s t o s  Seguros Co lec t ivos  de Vida. 

También e l  Seguro Colec t ivo  de Vida puede proveer  cober tu-  

ras de j u b i l a c i ó n ,  pero  me parece s inceramente  que aquí  

e l  pape l  que pueden juga r  e s  mínimo, pues to  que l a  

v e n t a j a  de l o s  Fondos de Pensiones  e s  e v i d e n t e ,  ya  que s u  

f i s c a l i d a d  r e s u l t a  mas f avo rab le .  
d '  

De t o d a s  formas,  p o d r í a ,  en a lgunos c a s o s ,  haber  empresas 

que,  a p e s a r  de l a  f i s c a l i d a d ,  y p a r a  evi¿ar i o s  p rob le -  

m a s  que puede t e n e r  l a  s u p e r v i s i ó n  de l a  Comisión de 

Con t ro l ,  p r e f i r i e r a n  no i r  a  l a  f i g u r a  d e l  P l an  de Pensio- 

n e s ,  y c o n t r a t a r  un Seguro Co lec t ivo  de Vida de J u b i l a -  

c i ó n ,  o  un Cont ra to  de Adminis t ración de Depós i tos ,  

f i g u r a  que también e s t aban  comercia l izando las Compañías 

de Seguros a n t e s  de l a  a p a r i c i ó n  de l a  l e g i s l a c i ó n  sobre  

P l a n e s  y Fondos de Pensiones.  

Nada m á s ,  muchas g r a c i a s  por  s u  a t enc ión .  

Madrid, 18 de Enero de 1.989 


