Reservas en el dominio de la previsién
privada colectiva y en el de la previsién social
legal, para la vejez, la invalidez vy la familia:
Sistema financiero-actuarial mais conveniente

Por Axtonio LASHERAS-SANZ

1.—Consideraciones previas—Al estudiar la necesidad o conve-
niencia de constituir reservas (segtin dice la explicacion del enuncia-
do de la parte ») del Tema 2 del cuestionario) para ‘“‘cuestiones de
liquidez” y “para garantizar permanentemente las prestaciones, pen-
sando en los cambios que experimente la composicién de la cartera
y una carga uniforme para las futuras generaciones, teniendo en
cuenta asimismo el sistema de prestaciones y la funcién que realiza
la reserva si la cuantia de las prestaciones depende de un indice”,
que segln ¢l enunciado general del tema, que recogemos en el titulo
de esta comunicacidn, se contrae a los dominios de la prevision pri-
vada colectiva y de la prevision social legal (lo que, en nuestra co-
municacién a la parte @) de este mismo Tema, hemos denominado
macro-seguro de primero y segundo orden, respectivamente), consi-
deramos que el problema de la Lguidez es una cuestidn de materin-
lizacién de reservas y, muy principalmente, de las que constituyen
créditos de los beneficiarios contra el asegurador, como son las des-
tinadas a “Prestaciones pendientes de liquidacion o/y pago”, teniendo
en cuenta la rentabilidad que dejen de proporcionar 7y su repercusion
en los otros dos aspectos de rentabilidad a considerar, como son €l
de la rentabilidad que salvaguarde el tipo de interés aplicado al
cdlculo de las primas y de las mismas reservas y, en el caso de la
previsiéon privada, el tipo de interés de la rentabilidad de la entidad
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aseguradora. Y ademas, habrd que cuidar de que el Activo dispo-
nible, conjuntamente con el realizable a la vista deben ser de cuantia
superior a la del Pasivo exigible asimismo a la vista; asl como el
Activo realizable a corto plazo debe exceder al Pasivo exigible tam-
bién a corto plazo, y el Activo realizable a largo plazo debe ser por
lo menos igual al Pasivo también exigible a largo plazo y los ven-
cimientos de aquél, anteriores a los de éste.

Pero, més atin. Para todo ello, la base esti en el equilibrio eco-
némico-financiero de la empresa aseguradora, por lo que, sobre ésto,
nos remitimos a nuestra comunicaciébn al Tema I del cuestionario
del “17° Congreso Internacional de Actuarios” (Londres-Edimbur-
go, 1964), en la que establecimos ‘“A model for establishing the
capital and for analysing and controlling the expenses of an insu-
rance company”, que no es otra cosa que la “‘ecuacién” de dicho
equilibrio *.

De algunas de estas cuestiones también nos hemos ocupado en
la comunicacién presentada para el Tema 3 de este mismo 18° Con-
greso.

Desde luego, el problema, a nuestro modo de ver, es de mavor
amplitud, que el de la estabilidad del asegurador, en lo que tiene
gran importancia el sistema financiero-actuarial adoptado y, por con-
secuencia, las reservas a que por su condicién dé lugar, que es de
lo que vamos a ocuparnos en esta comunicacion.

2—Ecuacion general de todos los sistemas financiero-actuariales
posibles—Planteada la cuestién en estos términos, entendemos que
o principal es decidir el sistema o criterio financiero-actuarial que
coordinando adecuadamente la clase, forma, cuantia de las prestacio-
nes y el modo de correlacionar éstas con los salarios o renminera-
ciones de los protegidos por los seguros, se considere mas conve-
niente para evitar los problemas que puedan plantearse por las di-
ferentes circunstancias que se pueden presentar en el desarrollo de
los seguros sociales a través del tiempo y consiguientes vicisitudes
socig-econdmicas que surjan,

Para ello, recordemos que Julius Kaan refiriéndose a las “Cajas

¥ La versién castellana de este trabajo fue publicada en “RIESGO y
SEGURO” (R y S), de la Direccidn General de Seguros (Ministerio de
Hacienda), del 1V Trimestre de 1963.
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de Seguros de Peunsiones”, expuso ya en 1888, en su "Anleitung
zur Berechnung der Einmaligen und Terminelichen Pramien”, la
ecuacidén general bisica de todos los sistemas o criterios financieros
racionalmente posibles para la determinacién de las primas que, lige-
ramente retocada por nosotros, es:
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donde la significacién atribuida a los simbolos que entran en ella,
es la siguiente:

(t) = Numero de orden del afio “general” de la vida del seguro o
del asegurador;

(x) = Caracteristica de variabilidad, como es la edad en los segu-
ros sobre riesgos personales;

(n) = Ndamero de afios que el colectivo a que se afecta lleva en
seguro;

(S) = Amplitud econémica o base sobre la que se establece la cuan-

tia de la o las aportaciones, en su caso (sueldo, salario, etc.).
De haber lugar a diversos grados de prestaciones, o clases
de ellas, se podrd considerar un subcolectivo para cada una
de ellas, de conformidad con el indice que sigue;

() = Tipo-cuantia de prestacién correspondiente;

(g) = Intensidad en la realizacién del hecho;
M = Frecuencia de realizacidn con una intensidad determinada;
K = Cuantia de la prestacidn, que podra ser de la forma del va-

lor actuarial del capital necesario para garantizar técnicamen-
te el pago de una renta de cuota anual k, o simplemente de
esta cuota anual;

P = Cuota o prima con que contribuir cada afioc por o/y para
cada asegurado;

A = Ingresos de procedencia distinta a las aportaciones de las
partes directamente interesadas en la financiacién de los se-
guros, y

B = Parte de las prestaciones que, por las causas que fueren,

no satisfaga, y en la que puede suceder que sean:



Si A=B=0, el sistema financiero es de los que se bastan a si
mismos. S1 A>0 y B=0, el sistema financiero no se basta asimismo,
como en el caso de los seguros sociales en los que, aparte de las
cuotas que paguen los protegidos por ellos, hay aportaciones de los
empresarios o/y del Estado u otros medios semejantes. Si A=0 1y
B>0, significard que el fondo recaudado para pago de prestaciones
es excesivo y que se recauda mas de lo necesario, con destino a otros
fines. En el caso de que sean (A#B) > 0, segiin sea A mayor que B
0 viceversa, nos encontraremos en cualquiera de los dos tltimos ca-
sos anteriores. Y finalmente, si (A==B) # 0, habra una compensacion,

3—Sistemas aplicables a los seguros sociales—Dentro de las ca-
tegorias de riesgos a cubrir a que se contrae el enunciado del tema:
“vejez, invalidez y familia”, por ser sobre sujetos personales de
riesgo, de todos los sistemas que pueden desprenderse de la anterior
ecuacién, por circunstancias de uniformidad que por diversas razo-
nes accesorias, aunque importantes, se imponen en el ambito de los
seguros a que esta condicionado el tema que desarrollamos, enten-
demos que soélo caben los siguientes:

A) Reparto entre contempordneos o prima wmedia general, del que
una modalidad es la prima natural, y otra, la prima natural promedia
general, que nosotros llamamos de reparto horizontal por constituir
un reparto entre contemporaneos.

Otro aspecto de esta cuestidn es el “reparto rabioso” y a poste-
riori, aun cuando funcione partiendo de una “prima natural propia-
mente dicha” o de una “prima natural promedia general” cobrables
per anticipado y rectificables “a posteriori”.

B) Capitalizacidn individual o “plena capitalizacion’, o ‘“‘reparto
entre colectivos homogéneos y a través del tiempo”, que nosotros
llamamos réparto vertical, nacido del matiz mutualista “‘sui géneris”
que impone al seguro el concepto de la “probabilidad empirica”, que
tiene la propiedad de ser fiel intérprete de la probabilidad que ofrece
cada asegurado, considerando individualmente, a la exposicién al
riesgo de que se trate y cobertura del mismo.
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C) Capitalizacidn colectiva o “reparto’ combinado entre contem-
poraneos y generaciones sucesivas a través del tiempo”, o reparto
mixto, en el que cabe distinguir las tres posibles variantes siguientes:

a) La que toma en consideracién los pagos eventuales a efec-
tuar cada aflo, no solamente en los seguros cuyas prestaciones son
de “tracto twnico” (seguros de capitales: por defuncién, natalidad,
nupcialidad y similares), sino en aquellos que son de “tracto suce-
sivo” (rentas o pensiones de invalidez, viudedad, oriandad, etc. y
vejez o retiro por edad).

b) La que, en lugar de tomar en consideracién cada afio, para
todos los seguros de prestaciones de ‘“‘tracto sucesivo”, los pagos
eventuales a efectuar por concepto de cuotas periGdicas de sus pres-
taciones causadas cada afio y para cada caso, toma el “valor-capital”
actuarial que técnicamente grantice el pago de las cuotas periddicas
(anuales, semestrales, trimestrales o mensuales ¥ las aun te6ricamente
diarias) sucesivas correspondientes a los derechos ya causados, lo
que da lugar a un reparto de capitales de cobertura que, a su vez,
puede ser:

i) De capitolizacion de derechos en formacién, que se corres-
ponde con la capitalizacién individual, plena capitalizacién o capita-
lizacién completa, e

#) De reparto de capitales de cobertura propiamente dicho, o
sea reparto de los capitales a constituir para garantizar técnicamente
el pago de las pensiones (rentas) como ya hemos dicho.

¢) Reparto con fondo de cobertura, que se produce cuando en
la anterior modalidad de “reparto de capitales de cobertura”, se con-
sidera nulo el tipo de interés de los médulos determinantes de los
““valores-capital” de las prestaciones de “tracto sucesivo”, con lo que
se opera, en lugar de con valores-capital de las rentas o pensiones
causadas, con “‘esperanzas matematicas puras’” (en el estricto sentido
actuarial de esperanza matematica).

La razbn, entre otras a que aludiremos después, para operar de
esta forma es 1a de que asi, desde el primer momento de la implanta-
cidn de un seguro de tal naturaleza, el valor-capital para garantizar
el pago de las futuras cuotas en que se desarrollan las prestaciones
es igual (en su argumento, o sea, sin su amplitud econbémica) para
todos los asegurados y beneficiarios que ofrezcan homogeneidad en
todas las circunstancias a tomar en consideracion, menos en lo que



184

se reflere al momento o afo de la vigencia del seguro como institu-
cién practicada, que resulta indiferente.

D) Reparto horizontal con recargo pora constituir una reserva
adicional no necesaria para el cumplimiento de su funcién por el
sistema, pero destinada a efectos complementarios (algunos de los
cuales, como veremos luego, puede ser el de constituir un fondo de
ahorro para revalorizacién o actualizacién de los valores de bienes
patrimoniales del asegurador, desviaciones entre la siniestralidad real
y la prevista, etc.). Y cuando el recargo cobre las caracteristicas ne-
cesarias, este sisterna puede confundirse con el expuesto en C), c).

4.—Reservas técnicas de primas, que se producen.—Como es bien
sabido, cada uno de estos sistemas da lugar a la formacién de unos
“fondos” técnicos o reservas técmicas de primas que, como ya indi-
camos en nuestra comunicacién al Tema 3 de este 18° Congreso son:

A) En el sistema de reparto entre contemporaneos, a lo mas, se
formaran las llamadas reservas para riesgos en curso, cuando se
opere a prima natural fija o eveniual anticipada.

B) En el de capitalizacién individual se formarin las llamadas
reservas wiatemdticas, integradas por:

a) Las reservas para viesgos en curso, equivalentes a la mitad
de las primas puras vencidas en el afioc econdmico, en razén a que:

¥ /an =X V' gx4m
n X

puesto que
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donde, como se ve, g, . mes valor promedio ponderado de la tasa
anual de mortalidad para una edad intermedia entre la inicial x y
a del final del intervalo n, x4n—1, lo que puede generalizarse mas
aun, como queda indicado, para n y X,

Para proceder de una manera global, bastard determinar la rela-
ci6én promedia general £ P: X P”=®8y, luego, tomar como cifra glo-
bal de estas reservas $ 8 Z P,

&) Reservas para derechos en formacidn, tanto en los seguros de
prestaciones de tracto finico como de sucesivo, en tanto llegue el
momento de ser causada la prestacion.
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¢) Reservas para derechos en disfrute, en los seguros de presta-
ciones de tracto sucesivo y una vez causado el derecho inmediatu a
la prestacion (rentas o pensiones de la clase especifica que fueren:
invalidez, vejez, sobrevivencia: viudedad, oriandad, ascendientes y/o
colaterales en su caso).

Las reservas de los apartados o) y b) no son simultineas mis
que en el caso de que los pensionistas sigan pagando prima o cuota;
pero en este caso, puede eliminarse la reserva a), tomando para la
evaluacidon de las obligaciones, en la &), la diferencia entre la cuota
de renta y la prima a seguir pagando, o sea, la renta neta por este
concepto.

C) Capitalizacion colectiva:

a) En la modalidad de repartoc de capitales de cobertura, como
desde el principio de la implantacién de la modalidad de seguro de
que se trate, sobre la base del ‘“colectivo modelo de activos” asegu-
rados, cada afio se destinard a garantizar el pago de las cuotas de
las prestaciones causadas, la misma cantidad, que se agregara al fon-
do que vaya quedando vivo de las aportaciones de aflos anteriores
al mismo, y el montante de los pagos anuales que vaya efectuando
el asegurador, comenzando en una cuantia minima, ird creciendo de
afio en afio, hasta la extincidn de la primera generacién tedrica de
beneficiarios, en cuyo momento se estabilizard tebricamente en la
misma cuantia para todos los afios siguientes, habrd un momento a
partir del cual el montante de los pagos gue anualmente tenga que
efectuar, asimismo teéricamente, el asegurador sobrepasard la cuan-
tia viva del fondo que se ha ido constituyendo, quedari una zona
en aparente descubierto que se cubrird con los intereses del fondo
constituido que permanecerd ya, teéricamente, repetimos, estabilizado.
La formacion de ese fondo la constituye la aportacién de los expre-
sados intereses que proporcione.

b) En la modalidad de reparto con fondo de cobertura, como
su diferencia con el inmediato anterior consiste en que no se ha to-
mado en consideracién rentabilidad alguna, la misién del fondo que
se constituird —como ya hemos dicho en 3, C), ¢)— consiste sola-
mente en establecer un cierto grado de equidad entre las aportacio-
nes recibidas por el asegurador con respecto a los primeros asegu-
rados causantes de prestaciones més tempranas y las de los poste-
riores por los que se pagd al seguro mas que por los primeros. Y
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ésto no quiere decir que al fondo resultante no se le pueda obtener
una rentabilidad que pueda ser aplicada a fines andlogos a los del
caso anterior, pero que no es indispensable.

Queremos resaltar que “reparto de capitales de cobertura” y ‘“‘re-
parto con fondo de cobertura”, en analogia gramatical pueden tener
la misma significacién, pero, en nuestro caso, las empleamos como
expresiones no idénticas, con significaciones que, aunque parecidas,
no son iguales,

D) Otros conceptos se producen en el seguro, cuya naturaleza
no deriva inmediata y directamente de las primas o cuotas, y que son
atn menos reservas que las anteriores, en el ambito econdmico-con-
table en el que nace el concepto de éstas, como son: Las reservas
para siniestros pendientes y para desviaciones entre la siniestralidad
prevista y la realmente habida (cuando ésta sea mayor que aguella).
Acerca de estas llamadas reservas, nos remitimos a lo que decimos
en nuestra comunicacién al Tema 3 de este mismo 18° Congreso.

S5~—~Observaciones que sugieren las antedichas veservas—FEstas
observaciones son las siguientes:

@) En los paises en los que los seguros sociales protegen a la
totalidad o casi totalidad de la poblacién econémicamente activa, las
reservas técnicas de esta clase que se obtendrian adoptando un sis-
tema de fuerte criterio de capitalizacion, llegarian a alcanzar tal
cuantia que supondria una parte muy importante de la riqueza na-
cional,

b) También es de resaltar el hecho de que, en los paises que
cuentan con una larga tradicién de seguros sociales y en los que los
sistetnas de pensiones por invalidez, vejez y muerte protegen a una
parte importante de la poblacion activa, los inconvenientes de la gran
acummlacién de fondos han inducido a los legisladores (por razones
econémicas y financieras) a abandonar o a reducir, cuando menos,
sensiblemente los sistemas que proporcionan grandes sumas de estas
reservas, en favor de las férmulas inspiradas, mis o menos acen-
tuadamente, en un régimen de reparto.

¢) Hay quienes sostienen que, en los paises en los que exista
escasez de capitales para financiar las inversiones que contribuyan
a su desarrollo econémico, el sistema financiero deberia ser de los
que ocasionan fuertes reservas, para provocar un ahorro que poder
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aplicar a su desarrollo, salvo que posean riquezas naturales explotadas
por capitales extranjeros, y siempre en forma que-ni-el impacto ni
la incidencia recaiga sobre los mismos protegidos por los: seguros
sociales, porque, entonces, lo del ahorro constituiria una fiecion.

d) Por otra parte, un sistema que requiera gran actimulacién
de fondos, en los seguros sociales, en épocas de inflacion . monetasia,
ofrece grandes y graves inconvenientes, sobre todo si se ha de aten-
der a la actualizacion de las prestaciones, no sélo por revalorizacion
estricta del poder adquisitivo de la moneda, sino, incluse;. per-la
elevacién del nivel de vida de la poblacidén activa, lo que.es. indis-
pensable acometer de tiempo en tiempo, si se quiere .que.los seguros
sociales sean realmente sociales ¥ no contribuyan a crear subclases
econdmicas dentro de unos mismos sectores y categorias -laborales.

6.——Principales férmulas propuestas para atender a la act&;zlisac-ién
de las pensiones—Tanto la desvalorizacién monetaria. por causas
técnicas, como la elevacion del coste de la vida por una elevacién
del nivel de ésta por aumentos de los salarios, inciden en ﬁha's mis-
mas consecuencias en cuanto a la actualizacion de las penswnes ten-
diendo a aproximarlas dicho coste de la vida. El problema que, como
sabemos, se plantea es el de que si el sistema ﬁna.nc1ero-actuanal
adoptado da origen a reservas técnmicas, al producirse una elevacion
de las pensiones, habrd que procurar una reposicién de los fondos
técnicos que las garanticen en el futuro, lo que puede encontrar una
solucién plena o casi plena, si los bienes patrimoniales que los ma-
terializan fuesen de tal naturaleza que al disminuir el poder adqui-
sitivo del signo monetario, su valor se expresase por un mayor nu-
mero de unidades monetarias, - o

Las 'medidas y soluciones propuestas han sido muy diversas y
de las mas principales de ellas vamos a pasar somera. revista :

A) Las de noturaleza estrictamente econdmica, entre las que
figuran:

a) Las basadas en reservas especiales para respaldar el incre-
mento de la cuantia de las prestaciones. Pero ésto no resuelve el pro-
blema, porque habria que empezar a constituir esas reservas cuando
atn no se conoce el alcance de las consecuencias de la desvaloriza-
cion, lo que podria dar lugar a que no fuesen suficientes en su mo-
mento; y por otra parte, quienes constituirian esas reservas serian
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los propios financiadores del seguro, con lo cual, los efectos nocivos
de las consecuencias serian dobles,

b) La concesidén de participacidn en los beneficios a los asegu-
rados. Esto no cabe méds que en la prevision privada colectiva v
cabe resaltar que, si el seguro estd concertado inicialmente con de-
recho a participacién-de los asegurados en los beneficios del asegu-
rador, no se les da nada de lo a que inicialmente no tengan derecho,
pues para poderles actualizar las cuantias de las prestaciones me-
diante beneficios, se les disminuyen los que pudieran corresponderles
por convenio inicial e indeterminado en la cuantia. Los Seguros con
derecho a participacién en los beneficios se praciican o bien recar-
gando la prima para la concesiébn de tal derecho, o reconociéndolo
sin recargo, lo que equivale a una rebaja disimulada de la prima
para eludir disposiciones legales o para evitar ciertos aspectos de
competencia comercial, pero siempre implican una ficcion.

B) Las de cardcter financiero, que son las que actian sobre las
inversiones. De ellas, las que entendemos como més significativas son:

a) Acciones industriales y obligaciones de empréstitos privados
y publicos, o adquiriendo titulos representativos de participacion en
el patrimonio de investing trusts, con lo que, ademas, se cumple el
requisito de funcién de utilidad econémica general. Pero tampoco
esto resuelve completamente la cuestién, no pasando de ser un pa-
liativo.

b) Inmuebles, lo que viene a cumplir algunos aspectos de la
funcién econdémico-social. Esto resolveria bastante si se constituye-
sen entidades inmobiliarias de capital abierto e ilimitado que recogie-
sen los fondos técnicos de las entidades aseguradoras a cambio de
unos titulos de copropiedad en el Capital liquido de la entidad, de
valor nominal uniforme, que se cediesen en forma tal que después
de cada cesién, los derechos de todos los tenedores de tales titulos,
tanto en el orden juridico como en el econdmico, fuesen iguales a
los de los tenedores anteriores a la cesidon. Con ello, al descender el
poder adquisitivo de la moneda, aun cuando no fuese en la misma
proporcion, se elevaria el valor efectivo de esos titulos, puesto que
la inversion de los fondos por la inmobiliaria habria de ser en in-
muebles de aplicacién comercial e industrial que ofreciesen el menor
peligro para posibles futuras congelaciones de los alquileres. Incluso
se podria llegar al establecimiento de una moneda tedrica, coeficiente,
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de tendencia a poder adquisitivo permanente cien por cien, en la
cual se formalizasen todos los seguros. Pero el mayor inconveniente
que se ofrece a esta idea es el de que los Gobiernos de todos los
paises consideran a las entidades aseguradoras, de la naturaleza que
fueren y los seguros que practiquen, asi como a la Banca, como es-
ponjas absorbentes de Deuda piblica.

c) Otras especies de bienes: trigo, hierro, carbon, etc, cuya
compra no se efectila realmente, sino que lo que hace el asegurador
es especular con los precios, en forma algo parecida a lo que son las
llamadas “operaciones dobles’” en Bolsa. Pero, con ello, afecta a sus
operaciones de un caracter especulador que pugna con el de empre-
sas de inversidén que tienen las de seguros. Y de semejante condi-
cién, aunque sobre especies que son signos estrictamente monetarios,
estin dotadas las siguientes férmulas:

d) Moneda oro,

¢) Moneda extranjera,

) Moneda tedrica “internacional”.

g) Seguros “indizados”, semejantes a los empréstitos de obli-

gaciones asimismo ‘‘indizadas”. Esta f6rmula que para los valores
mobiliarios implica la ayuda de todos los contribuyentes de un pais
en beneficic de los poseedores de semejante clase de valores, y que
tampoco en el seguro privado es aconsejable por analogas razones,
aunque se trate de ‘“previsién privada colectiva” (que en el fondo
es una forma de previsién social), estd muy indicada, sin embargo,
en la “previsién social legal” porque constituye una aportacién a la
financiacion de esta clase de prevision por sectores acaudalados de
la sociedad, ya que, en definitiva, los recursos para la “indizacion”
saldran de los impuestos y, éstos, de aquellos que no incidan en
el coste de la vida.

h) Swueldo vital. Aplicada esta fé6rmula a la actualizacién de las
pensiones, constituye un circulo vicioso que nos coloca en una situa-
cion parecida, en la esencia aunque no en la forma, a la que hemos
mencionado en 4), a) de este mismo parigrafo.

C) Las puramente técnicas que, adaptadas a nuestro caso, son
las que vamos a estudiar seguidamente.

7. Colectivos veales, de intensidad y de extension—En primer
lugar consideremos el elemento demogrifico, el colectivo unsverso o
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poblacion de los asegurados a tratar, que nosotros calificaremos de
real, que podrd ser de mayor o menor amplitud (como los de la pre-
visién social legal y la privada colectiva, pasando por el intermedio
de las Cajas de pensiones o Mutualidades laborales, en Espafia), lo
que puede hacerlo indefinido o finito y determinado. Pero nosotros
operaremos con unos ‘‘colectivos modelo” o modelos matemdtico-ac
tuariales que, como sabemos, pueden ser de intensidad (como las ta-
blas actuariales de sobrevivencia general, las de persistencia en el
grupo de vilidos o activos, de invalidos, de solteros, casados, etc.,
y de las tasas que de ellos se desprenden como medicidén de la inten-
sidad previsible con que se producen los respectivos hechos a tratar)
y de extension o volumen que nos reflejan el modelo estadistico-ac-
tuarial del colectivo real que represente.

Un colectivo de asegurados activos distribuidos por edades es tal
que su término general adopta la forma

KD, = E el

donde (m-+r) expresa los afios transcurrxdos desde la implantacion
del seguro de que se trate, y el nimero xi’_‘i‘_‘r’rk;{"h) el de asegurados
de edad x+r—k que hay en ese afio, que se compondri de los ingre-
sados nuevos en ese mismo afio a dicha edad, mas los que queden
de los ingresados en el afio anterior con un afioc menos de edad de
la que ahora tienen que es la de [x+r—k—1] + 1==x+r—k, v asi
sucesivamente hasta llegar a los que queden de los que ingresaron
a la edad [x] bhace r—k afios y que en la actualidad tienen
[x]+(@E—k)=x+r—k. Y el total de asegurados, trabajadores o am-
bas cosas, viene expresado sintéticamente por:

L )‘(mﬁ)k= “‘ Z ‘[x+h]+(r—h+k)—'~3 L )Efl-i-rtf] (1:)—h+k) Plxti] *

La conclusidén experimental a que hernos llegado después de nues-
tros extensos estudios sobre el particular, efectuados con la colabo-
racion de alumnos nuestros, es la de que, estos colectivos de extension
adoptan la estructura de las curvas de distribucion asimétricas y
positivas, diferencidndose unos colectivos de otros en la mayor o
menor separacién de la “moda”, de la “mediana”, y en la mayor o
menor altura de aquélla, segiin determinadas propiedades de los co-
lectivos que representan.
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8. Colectivos ‘modelo de beneficiarios o pasivos.—De un colec-
tivo de activos como el que acaba de quedar descrito en el paragra-
fo 7, se derivan otros colectivos que, 2 fin de evitar confusiones con
la significaciéon que el vocablo “derivada” y sus variantes tienen en
el andlisis matemdtico, nosotros denominaremos desprendidos. De
elios, a modo de ejemplos, vamos a referirnos a dos:

A) El de vejez o retiro por edad, como prototipo de los seguros
sobre riesgos de efecto diferido, para el que partiremos del origen
de la cobertura de un seguro de esta clase, cuyo colectivo “modelo”
de extension estard integrado por cabezas de todas las edades com-
prendidas entre la menor de posible ingreso y la de retiro de la vida
activa, por lo que en cada uno de los afios de cobertura del riesgo,
partiendo del primero, se producirin jubilados, de los cuales, unos
alcanzaran la edad siguiente y otros moririn antes. Y como opera-
remas sobre un colectivo modelo de activos, todos los ahos se produ-
cird teGricamente el mismo ndmero de jubilados que, en consonancia
con lo que hemos dicho en el pardgrafo 7, serd:

r-1
M =8
De los jubilados en el primer afio de vigencia del seguro, sobre-
viviran tedricamente como tales jubilados, al siguiente afo, los que
resulten de multiplicar a dicho niimero por la probabilidad de vivir
un afio mas e independientemente del estado fisico, puesto que ya
estan jubilados, a cuyo ntimero de sobrevivientes habrd que agregar
los nuevos jubilados en ese afio, y asi sucesivamente, por lo que el

total de jubilados que tedricamente habri vivos en el t* afio serd:

r—i
{ h
2, N alir—ny (14 PrprFapagr 7 A aPrpe) =
r--q

= hEO Mepnipe—ny(1-+e-1€ xpr)-

Cuando se haya extinguido la primera generacion tedrica de jubi-
lados, la esperanza matemitica temporal de vida serd reemplazada
por la vitalicia: e,y,, a partir de cuyo momento, todos los términos
sucesivos seran iguales, lo que significa que el colectivo modelo de
jubilados se ha estabilizado.
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B) Para los seguros de efecto inmediato, vamos a tomar como
referencia las pensiones por invalidez en uno de sus grados (parcial,
total, absoluta o gran invalidez), y apoyindonos también en el mo-
delo de activos, tendremos que el nimero de invilidos nuevos de
cada afio —telricamente el mismo—, serd:

é (m--r)

“ +r-—h Px-i»r» -k k

[’:/-1

> p‘;—i—r Xk 2 )‘[x—}-h]-{—fr R =

]

r-kK
v ai S mhtk )
—kﬁ_-tpil.;.;r- k)h%o Aﬁfn]-’_ )-(r—h+k)PiiLh :

En cada afio habra, como en el caso anterior, los sobrevivientes
de los invalidos de los afios anteriores, mas los nuevos de ese ano,
y los sobrevivientes de los invalidos de los afos anteriores, los ob-
tendremos tedricamente multiplicando. por las correspondientes 1y res-
pectivas probabilidades de sobrevivencia en tal estado, ,p}, con lo
que los invalidos existentes en el t° anio de funcionamiento del se-
guro serin:

X
). Px+\r- R, A- E‘{-;—E]_i(-rlhﬁ—k) P (14—t ex+h+1)

Como en el caso de las pensiones de vejez, a partir del afio en
que se extinga tedricamente la primera generacién de invalidos, el
colectivo de éstos tendra constantemente el mismo volumen numéri-
co y la esperanza matemitica de persistencia en el colectivo de in-
validos pasard de temporal a vitalicia: e! Lhpt-

C) El caso gue significan las wiudedades, orfendades, etc., es
similar al de la invalidez, con sélo operar con los analogos elemen-
tos adecuados para estos casos.

Para todos estos colectivos modelos “desprendidos’ del de los acti-
vos, la forma de la curva es la de la ojiva, en la que la rama que
representa la estabilizacion tedrica es la que queda paralela al eje
de las abscisas.

9. El salario.—Este es el elemento mis arbitrariamente variable
de todos los que intervienen en la ecuacién basica expuesta en el
parigrafo 2, y por ello, el mas irreducible a leyes que interpreten
sus variaciones. Se podrd determinar una tendencia a través del tiem-

Rk et
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po pasado, al amparo de la estadistica, pero no se puede extrapolar
sobre tal tendencia pata conjeturar un futuro con confianza de “aproe-
simacién” aceptable; pues toda tendencia resultante antes de una va-
riacion de salarios, ofrecerd un coeficiente angular distinto a la de
después de esta variacion. Y tampoco es factible operar sobre sala-
rios medios por edades, porque tales promedios darian lugar a series
regidas por leyes que, aun siendo de la misma naturaleza, sus para-
metros tomarfan valores distintos a cada variacion que se operase
en los salarios, en relacién con el statu gquo vigente hasta entonces.
Por eso, la parte mas importante del problema que se plantea en
cuanto a esta cuestién es ésta, cuya dificultad luego veremos la forma
que entendemos como méis aceptable para salvarla practicamente.

10. Relacion entre salarios y prestaciones—Lsta suele estable-
cerla la legislacién propia de la materia y ofrece menor variabilidad
que los salarios; pero, aun cuando varie, sus variaciones pueden ser
recogidas en la formula correspondiente mucho mejor que las de los
salarios, pues ademis, cuando éstos varien, las relaciones entre las

cuantias de las prestaciones y las de éstos, suelen permanecer in-
variables.

IEn los seguros de prestaciones de tracto tinico, la cuantia de ellas
se determina en forma de un mdltiplo de la unidad salarial actual
(generalmente la mensualidad), posiblemente con un minimo y un
méaximo.

En los seguros de tracto sucesivo, las cuotas periédicas de pen-
sidn suponen una parte del salario percibida en igual forma por el
causante, siendo mayor o menor segin el tiempo que lleve como
asegurado o como trabajador en las condiciones preestablecidas para
tener derecho a la proteccién por dicho seguro, con carencias inicia-
les o sin ellas y con ciertos topes méximos menores, iguales o ma-
yores que el salario bésice.

En las pensiones de jubilacidén, que suelen ser las reguladoras,
en los seguros sociales, se suele relacionar la antigiedad con la edad
del trabajador-asegurado. Por ello, representaremos por S el salario
ltimo equivalente y por 1=%f,,, el coeficiente porque habra que
multiplicar a aquél para obtener el “salario-pension” por jubilacién
a percibir a partir de la edad x+r de dicha jubilacibén, con lo que
éste sera. SO =(1%tf )"S=K"S.

13
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En cuanto a las pensiones de inwalidez, suelen determinarse tamr
bién en funcién del salaric que se venia percibiendo (tltimo, pro-
medio para un cierto nimero de iltimos afios o el criterio que esta-
blezca la ley). Asi, pues, el salario-pensiéon en caso de invalidez sera
de la forma: (1=fxtn). S.

Respecto a las pensiones de viudedad, orfandad, etc., suelen ser
de una parte alicuota de la que corresponderia al causante si estu-
viese percibiendo pension de vejez (jubilacién) o de invalidez, por
lo que no habrd que hacer méis que multiplicar a aquel de los ante-
riores coeficientes expuestos que corresponda, por el coeficiente de
reduccién de que se trate.

En general, todo queda concretado a que la expresién salarial
reguladora hay que multiplicarla por el coeficiente determinante de
la cuantia de la cuota de pensién a percibir por ¢l propio causante
o por sus beneficiarios, segiin los casos.

11.  Elemento financiero—En éste hay que considerar dos par-
tes. La primera estd integrada por el tipo de interés a adoptar para el
calculo de los tipos de primas o cuotas y de las reservas técnicas que
puedan resultar del sistema financiero-actuarial que se adopte para
el tratamiento del seguro en este aspecto. La segunda, por los bienes
en que hayan de ser invertidas tales reservas.

Respecto del primero, es sobradamente sabido que el tipo nomi-
nal técnico que se adopte dependerd del real y efectivo que sea po-
sible obtener a las inversiones, teniendo en cuenta una serie de cir-
cunstancias que hacen que dicho tipo real v efectivo resulte siempre
menor que el nominal técnico que se adopte, pues aparte de los gra-
vidmenes tributarios que puedan recaer sobre la rentabilidad de los
capitales, hay otros motivos retardatarios, como el de que no todas
las primas o cuotas se cobran el mismo dia de su vencimiento, ni
son reembolsadas al asegurador el mismo dia de su cobro por los
servicios de recaudacion, ni los fondos asi recaudados son empleados
en bienes adecuadamente rentables inmediatamente de haber llegado
a poder del asegurador. Y, por otra parte, hay que tener en cuenta
que las empresas aseguradoras, de cualquier clase que sean, no son
de finalidad especulativa con las inversiones, aunque en ocasiones y
siempre con la prudencia que debe caracterizar sus actos, puedan
aprovecharse de ciertas circunstancias favorables para obtener alguna
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ventaja por tal motivo, ya que dejarlas escapar podri constituir falta
de celo o torpeza en la politica de inversiones; sino que son empresas
de inversidm, por lo que deben contar con los largos plazos que son
propios de ciertas modalidades de seguro, y con las vicisitudes que
durante ellos puede sufrir el mercado de capitales en cuanto a la
rentabilidad de éstos.

Por lo que hace al segundo aspecto de la cuestion, ademds de con
la rentabilidad a que acabamos de referirnos, hay que contar con la
seguridad que deben ofrecer diches bienes de materializacién que
estd en razén inversa de la seguridad por lo que significa el grado
de ella que ofrezca la inversidn de que se trate; con la liguidez o
facil realizacion de los mismos (cosa mas te6rica que real en las
administraciones de seguros en normal funcionamiento y sin com-
plicaciones politico-econdmicas marginales); con las utilidades eco-
némica y social de las inversiones, a fin de que, por una parte, pue-
dan contribuir, junto con el efecto econdmico de las prestaciones, a
compensar €l impacio que produce en la economia del pais la de-
traccidon de las sumas que constituyen el total de cuotas o primas
absorbidas por los seguros sociales, aun cuando es muy distinto el
efecto que experimenta la economia del pais por la detraccion de
esos fondos, de provenir de una total diseminacion de las fuentes
que los aportan, a no que fuese sdlo un reducido ndimero de ellas,
asl como que tales fondos puedan servir de fuente de financiacidn
a todos o algunos de los demdis estamentos que, con los seguros so-
ciales, integran el moderno concepto de la Seguridad Social, alivian-
do asi a la economia nacional de nuevas detracciones de medios que
pueden serle necesarios para sus fines propios, directos e inmediatos;
y, por tltimo, la tendencia de los Gobiernos de la mayoria de los
paises a considerar a la Banca y a las entidades de seguros, de la
clase que ellas sean, como esponjas absorbentes de Deuda publica.

12. Obtencion  racional del sistema  financiero-actuarial mds
adecuado—Después de todo lo que acabamos de exponer, vamos a
ver, ahora, sirviéndonos de un proceso totalmente racional, a que
sistema financiero-actuarial Ilegamos como mds conveniente para
obviarnos los problemas de tan dificil solucidn por otros caminos,
que hemos dejado resaltados. Y para que el raciocinio que empleemos
pueda manifestarse como el més fiel a los dictados de la mas depu-
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rada lbgica fundamental, partiremos, para todo nuestro razonamiento,
del sistema de capitalizacién individual, llamado por algunos de ca-
pitalizacién completa, y tenido por muchos como el Gnico que me-
rece la denominacion de actuarial, aunque como veremos no es asi.

A) Seguros de efecio inmediato.—Continuando con el preceden-
te que ya hemos establecido en el parigrafo 8, tomaremos como pro-
totipo de referencia a las pensiones de invalidez. Con las de viude-
dad, orfandad, etc., sucederid lo wmismo, y lo que resulte para las
prestaciones de tracto sucesivo es valido para las de tracto unico.

Asi, pues, sabemos que en el sistema de capitalizacion individual,
la expresion fundamental de la prima o cuota anual para un seguro
de esta clase, de amplitud econdmica unitaria y constante por toda
la duracién del mismo, que tomaremos por de 7 afios, los que faltan
al asegurado de edad inicial #, para su jubilacién por edad, en cuyo
momento se considerard incorporado al seguro de vejez con las con-
diciones econdmicas que en él concurran entonces, es:

ai Jrix
fiPx = ,.aa
frdx

La descomposicion de esta prima en “prima natural”’, “cuota de
ahorro” y ‘“residug”, para el afio ¢ es la siguiente:

WP =P A (Vg Vi — e VE) — V(@5 Qb+
+ P opet) - eV

lo que nos dice que el residuo es negativo y estd integrado por las
reservas de los que se invalidan (y sigan viviendo después), lo que
equivale a una devolucién de reservas al constituirse el capital a
mantener en reserva por el asegurador para que técnicamente le sea
posible pagar la renta o pensién correspondiente al acaecer la inva-
lidez permanente; y por las reservas de los que fallecen, ya sea como
invalidos o como vélidos, antes de alcanzar la edad siguiente, lo que
resalta que, tales reservas, necesita incorporarlas el asegurador a las
primas del afio, para constituir el fondo de pago de prestaciones (ca-
pitales-renta, en este caso) y modificar las reservas del afio anterior
convirtiéndolas en las que correspondan al final del que se considera.
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Teniendo, ahora, en cuenta que la reserva matematica de un se-
guro de esta clase, por el método retrospectivo, queda representada
como sigue:

nt, 1aa at—1, jaa L) . e . )
U (T R T ) bt )
x-+t

t,’r\r x =

se nos pone de manifiesto que las diferencias de primas pagadas de
més hasta ese aflo por los sucesivos asegurados que como tales van
quedando desde el principio del seguro, acumuladas a interés com-
puesto, quedan en beneficio de los que alcanzan la edad x-+t
o ultimos supervivientes hasta ese afio como tales asegurados, reparto
que por su naturaleza, como ya hemos dicho, nosotros llamamos ver-
tical. Por su parte, la prima natural y el residuo que interviene en
la descomposicion de la prima anual, constituyen un reparto entre
contemporaneos u horizonfal. Se produce, pues, un reparto wirio con
predominio del wertical, puesto que las reservas matemiticas que en-
tran en el residuo constituyen, como acabamos de ver, reparto
vertical.

Dada la antedicha forma de expresién de la reserva matemditica
en funcién del método retrospectivo, las expresiones mas explicitas de

ai ai, ai_ ,.asa ai , . 84 t—-1 aa ai
WPxy p—1Pxs que p1ay pdy = po18x pols V' -e4Px . jt—182
y que, analogamente,

ai 588 al | 88 t ai 588
f8s " p—tfy =t 18 " ptbs -+ V D . p-edy
tenemos para la cuoto de ahorro
- by (oo e
&1 ay a1 1 Ei—
VoyeVe = t-1p Ve D (P — #P2) aa
Iz gt
expresién en la que vemos sigue manifestindose, aunque en tono
menor, el reparto vertical.

Segtin cuanto queda dicho, podemos escribir:

- i i 1 i
PR vopi g sary — v(Q@2h— - Qiki-1 4 Page—t) " Ve +
i T T
+ (ePY — T =5

x4t
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Llegados a este punto, si en lugar de emplear tablas ordinarias
de sobrevivencia en estado de actividad o wvalidez, disponemos
de otras de permanencia en seguro y en estado de actividad, que
recojan las salidas del colectivo li‘;‘ no solamente por muerte en
estado de actividad 7 por invalidez —sobreviviendo o muriendo co-
mo tal invalido después—, sino también por otras causas de orden
econdmico, psicolégico, etc., —susceptibles todas ellas de ser recogidas
estadisticamente y proyectables, las leyes a que se ajusten en sus
realizaciones, sobre el futuro con suficientes garantias de maxima
aproximacion a la realidad, porque, si no, no es posible construir ta-
blas de semejante naturaleza utilmente aplicables a fines actuaria-
les— (ver nuestra comunicacion sobre el Andlisis actuarial de los
sequros sociales, presentada a la “Primera Conferencia de Actuarios
y Estadisticos de la Seguridad Social” —Bruselas, 1956— y la pre-
sentada, también por nosotros, al Tema 2, ¢) de este 18° Congreso,
con el titulo de Las tablas de mortalidad en el terreno de la prevision
colectiva, privada y social legal, 'y las aplicamos, las primas y reser-
vas correspondientes resultan menores seglin estas tablas que por las
ordinariamente empleadas hasta ahora, por lo que, representando
estas primas y reservas, respectivamente por Q y W, se tiene:

v P:i-l-t—i ‘e tai{+t"“V(qii.t 1+ q:EH—1 + pf_ﬂ 1) ‘/rVVf -+

as

+ (0¥ — /cQ?] txﬁ—'i v oveopih g /r-tﬁi+
=+

lo que equivale a operar a prima natural,

Por su parte, el sistema de reparto de capitales de cobertura con-
siste en operar a prima natural, como la de la dltima expresién o a
prima media similar a la antedicha, pero para unos valores prome-
‘dios de #, » y i, generalmente y de forma méis adecuada a los se-
guros sociales, sobre la base de un tipo promedio de prima.

También, seglin ya hemos dicho en el parigrafo 4, B), a) de
este mismo trabajo, como la prima anual del seguro en sistema de
capitalizacién individual, equivale a una prima natural promedia den-
tro del intervalo a que se extiende la cobertura del riesgo por esa
prima anual promedia, o duracién del seguro a que se contraiga:

Pﬂi_ . .al . ni
by =V " Dxiv—t " retdxftr
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ello nos permite escribir, partiendo de una “prima media general”:

i w
v P:'-;-t"_i Dty =
i i . al i i
=V’ p:+t'—1 et a'lx+t’ -+ V(P:‘q-t"-—i ‘/r.f'é'-‘l — Pi‘+r 1. /r—t'ax+t')
donde:

V(P 1 ° /r—t”é-i-H" — Piby—t T p—viege)
N — V(Qeft—t + Qi1+ pai—t) yrWe + (2Qx — 1Q) —x+t_t1
Ipo
solo que efectuando un reparto horizontal en vez de vertical, lo que
nos demuestra que, en esencio, el reparto wertical es equivalente al
horizontal para el sistema de reparto de capitales de cobertura.

B) Seguros de efecto diferido, de los que el prototipo es el de
jubilacién por edad en forma de renta diferida o pension, que es al
que vamos a referirnos, partiendo asimismo de la expresion de su
prima anual seglin el sistema de capitalizacién individual, para una
renta unitaria y anualidad constante, que como sabemos es:

fix”

28 _ T

/rp! — ..aa
Irdx

donde 7 significa el tiempo que media entre la edad del comienzo
del seguro, #, y la de retiro por jubilacion.

De la anterior expresion se pasa a la siguiente:

PRI ) I () =i
que nos permite apreciar como los 1% = que llegan a la edad de ju-
bilacién se reparten las aportaciones {primas) pagadas por ellos en
unién de las de aquellos que, de entre los 173 del colectivo inicial,
han fallecido en los 7 afios transcurridos, acumuladas con sus inte-
reses compuestos, 1o que no es otra cosa que un reperio verticol.

Por otra parte, segiin el método retrospective para el calculo de
las reservas, se tiene:

Ve 2 = P () - 18 (i) .. e () )
que responde a la misma esencia del reparto vertical que acabamos
de resaltar.
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Y también debemos recordar como elemento de partida, que:

lede 1" (p—a Ve P 4) = 150 Vs

Aplicando, ahora, cuanto acabamos de decir al colectivo expuesto
sintéticamente en el pardgrafo 8, A), dividiendo a los dos miembros
de la segunda igualdad del presente epigrafe por 12 5 multiplicando
por A i se obtiene el volumen de primas del subcolectivo de ingre-
sados a la edad [x], o sea:

r—1
éerrkE:Dl'ffﬁll{ifhk)
(m) m)
donde ¥ ” +h—hp, ﬁ , indicando () la evolucidén indicada solamen-
te por supervivencia en estado de actividad y como asegurado. En
Io sucesivo suprimiremos las aa para simplificar la notacién, ya que
es mas importante conservar (m),

Como en el mismo afio se jubilan, de una misma edad x+r, ele-
mentos ingresados a las edades sucesivas desde x hasta x+r—1
(teoricamente hasta esta ultima edad, seguramente), el total de los
fondos o reserva inicial para derechos en disfrute, formados de la
manera dicha en la segunda igualdad de este epigrafe, en favor de
cada uno de los subcolectivos de sobrevivientes que se jubilan, junto
con las aportaciones hechas por los demdis elementos o subcolectivos
del colectivo total, que no han llegado atin a la edad de jubilacion,
que habrin dado lugar a las reservas .mateméticas para derechos en
formacidn, constituirin un total cuya expresién es:

r-2 z

Bapr 2 l[x+k1+ -+ 2 2 % Pt 2 a BE ) D i aw s A

Si en esta tltima expresidn reemplazamos la de las reservas ini-
ciales para derechos en disfrute por su equivalente en funcion de
las primas y su capitalizacién, y, en ella, reemplazamos todas la P
por una general, @1, para todos los asegurados, cualesquiera que sean
sus edades al ingresar en seguro, como se hace en los seguros socia-
les por razones de uniformidad que se manifiestan en economia ad-
ministrativa y justicia conmutativa, y en luger de recauder las ante-
dichas primas y luego constitiir unos fondos que han de devengar
interés en poder del asegurador, dejamos gue ese interés lo deven-
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guen, real o tedricamente, en poder de quienes paguen dichas cuotas
o primas, la expresién definitiva queda reducida a:
r r—it

i 2{ hzo(l—‘*l) N e i = ax+r 2 )"{31.4_1]3-&—1)
t= = =0

donde 11 es la incognita del sistema que esta expresion representa,
que no es otro que el de reparto de capitales de cobertura entre con-
tempordneos.

C) Resultado de hacer intervenir la amplitud econdmica, que
sabemos estd representada por los salarios como base imponible para
el devengo de las cuotas o primas y de los coeficientes determinantes
de las pensiones a causar.

Si a los elementos que ya hemos venido utilizando agregamos
Setn como expresién de la cuantia del salario, relacionado con la
edad, no porque lo consideremos como funcidn de ella, que puede
no serlo estrictamente, aunque pudiera significar salario medio por
edad, sino como medio notacional que refleje una relacién conven-
cional; y por fi the la porcién del salario que se reconoce como pen-
si6n para la edad x-+h, figurando implicita en ella la antigiiedad en
el seguro y/o en el trabajo, podemos encontrarnos ante alguno de
los siguientes casos:

@) Que conozcamos el nfimero de los elementos componentes
del colectivo observado, con sus respectivos salarios, siendo Sith la
expresioén del salario medio por cabeza, y tendremos :

r—1

§ deth " Pren * (kpn ® Sebn - ax+h+1

i {
— Ay —— = Prpn bt xpnigs
}EO Axth © Szth

que expresa la composicion del coeficiente porque habrd que multi-
plicar el volumen total de salarios del colectivo real para determinar
los fondos que habri de obtener el asegurador para poder constituir
los capitales que técnicamente garanticen el pago que debera hacer
en lo sucesivo por las pensiones causadas en el afio de referencia.

La h’ que figura en los factores que componen el segundo miem-
bro de la dltima igualdad, representa lo que hay que agregar a la
cantidad bdsica x para obtener la edad media resultante y corres-
pondiente.
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b) Pero si nos encontramos con que ignoramos el volumen total
de salarios (denominador de la anterior fraccidm), pero no el del
colectivo real, podremos encontrarnos también en alguno de los dos
casos siguientes:

3) Conocer el niimero total de asegurados y el de salarios, pero
no la correlacién entre los asegurados y sus salarios, para lo que no
habrid méis que hacer que dividir el niimero total de salarios por el
de asegurados, hallando asi el salario medio general por cabeza;

1) Conocer solamente el volumen total de salarios, pero no el de
asegurados que los han devengado,

En este segundo subcaso, determinaremos, sobre la base del colec-
tivo modelo y sin tener para nada en cuenta los salarios, la expre-
5ién similar a la anterior:

ai gl i
Pxth " fxph * Bxinra

donde h” es eguivalente a h’ aunque no igual, que nos resolvera el
problema multiplicando por este coeficiente a la masa total de sala-
rios que nos es conocida. Y, a su vez, nos permite resolver el pri-
mer caso aultiplicando al total de asegurados por el salario medio
por cabeza y, a este producto, por el coeficiente hallado.

) Si en el sistema de reparto de capitales de coberutra, a que
acabamos de hacer referencia, reemplazamos los valores capital de
las rentas, 4, por los de las esperanzas de vida, (1'+e), habremos
pasado al sistema de reparto con fondo de cobertura en los términos
en que lo hemos definido en el parigrafo 3, C), c). Claro estd que
los intereses que el asegurador no cuenta con obtener al fondo cons-
tituido en su poder los tiene que suplir con un ligero aumento en
las primas que resulta directamente al calcular ésta.

tv) MaAs atn, si tanto en el sistema de reparto de capitales de
cobertura y en el de reparto con fondo de cobertura, que acabamos
de ver, no son idénticos, pero si equivalentes para el tratamien-
to ténico actuarial de los seguros sociales, en lugar de repartir los
importes de los capitales que en uno u otro garanticen técnicamente
el pago futuro de las pensiones, y atribuimos a cada afio la pamte de
ellas imputable a él, habremos pasado al sistema de reparto simple,
no siendo innecesaria la constitucién de fondos de reserva de ninguna
especie, por lo que las cantidades que habrian de dar lugar a ellos
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permanecen en poder de quienes, de otra forma, las habrian aporta-
do para su constitucion, obteniéndoles en su propio poder el interés
que de otra fortma deberia o podria obtenerles el asegurador en el
suyo, evitindose con ello todos los problemas y soluciones artificio-
sas e insuficientes respecto a revalorizaciones en los casos de actua-
lizacion de las pensiones, y aun en el menos agudo de su revalori-
zacién nada mas.

De todas formas, el coeficiente a imponer sobre los salarios para
la consecucion de los recursos necesarios seria el mismo en uno u
otro de los dos sistemas (reparto de capitales de cobertura o reparto
con fondo de cobertura) porque, sobre la base del colectivo modelo,

la disgregacién de &, en
VO Px + V Px VI px - VR gpx
yde1 4 egen
oPx -+ Px+ oPx + gPx + -

en lugar de tomarla en sentido vertical se la puede tomar en sentido
horizontal.



