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La Protección de las Pensiones de Jubilación 

I en la Previsión Social Complementaria 

El origen de [as pensiones 
de juhilacior 
-. -- 

El plinto de partida de la Segiiridad 
Social en EspaÍia esta eii la Ley de 27 de 
febrero de 1908. con la creación dcl 'Ins- 
iituto Nacional de Previsión. Se trataba 
de establecer 1111 sistema de segiiros \;o- 
l~intarios que permitiesen {{difundir e in- 
culcar la previsión popular, especial-men- 
te la realizada en forma de pensión de 
retiro>> y que preparasen el caitiino a Lina 
posterior ~niplantacioii de regímenes 
oblieatorios. Este sistema era de ahorro y 
capitalización y las prestaciones previs- 
las eran bastante exfenias. pero insufi- 
cientes para cubrir satisfactoriamente los 
riesgos. 

El iransiio de los seguros sociales a 
un sisteina de Seguridad Social tiene su 
cnnsagracion juridica en la Ley de Ba- 
ses de Segiiridad Social de 1963, cuyo 
Texto Articulado 1, llamado Ley de la 
Segiiridad Social. Fue aprobado por De- 
creto de 2 I de abril de 1966. Esta Ley. 
inodificada poi- la Ley General de la Se- 
giiridad Social de 1972, tiivo vigeiicia 
I-iasta la rtforina de la Segiiridad Social 
de acuerdo con la Constitucioii, y reco- 
gió. como innovación. la sustirucion del 
sistema financiero de capitalización por 
el sistema de reparto, con 1111 tipo Único 
de cotización. 

A partir de 1975 se iiiició una corrien- 
te de opi.nioti sobre la necesaria i-efonna 
de la Segiiridad Social, crecida en su prc- 
supuesto y papel econbrnico. La refoima 
se inició con la ptiblicliciói~ de un libro 

blanco en abrjl de 1977 y la creación de 
uri Ministerio de Sanidad y Seguridad 
Social en jiilio (le ese misrno aiio, para 
deslindar. provisionalmente. dichas fun- 
ciones del Ministerio clcTraba.jo. 

Despues de esta breve nota histonca 
dcl slstema. procede abordar lo que vie- 
ne llamándose crisis de la Seguridad SO- 
ciar, motivada por el temor a una jubila- 
cióii sin júbilo. ante la posibilidad de que 
el sistema no pueda garantizar el pago de 
las pensioiies públicas en el fiituro. 

La - - crisis d e  la Seguridad S o c i a L  

La Seguridad Social, como conjitnto 
de servicios piiblicos garantizados por el 
Estado, que tienden a liberar al hotnbre 
de la necesidad, abarca la cobertiita de 
miiltiples contingencias gr entre ellas la 
cobertura de las pensiones dc jubilacion, 
que son las de  rnayor coste actuarial. 
Partiendo de la hipótesis de  que la crisis 
de la Scgiiridad Social deriva de la crisis 
del sistema piiblico de pensiones, liinilo 
esie inforrnc a este aspecto. sin entrar en 
el análisis de otros motivos que pudie- 
ran jiistificar la reforma de la Segiiridad 
Social. 

con el cnvcj=jecimicnto de la poblacioil ac- 
tiva, en un sistema finaiicieio de reparto, 
base t&crlica de nuestro sistema de pen- 
siones publicas, que no pennite el nlari- 
tenimiento de u11 iii\le\ d i g o  en las pcn- 
siones de jubilación. 

Esta situación, ya reconocida por el 
Gobierno, puso de inanifiesto la necesi- 
dad de revision de los mecanismos de ac- 
tualizaciori de las pei-iciones públicas 
causad as. 

La situación genero i i t i  estado de girive 
preocupacióii cii el colectivo laboral, quc 
se encuentra ininenso en un cliina de in- 
seg~iridad respecto a la futura percepción 
de sus pensiones de j~ibilacióii. 

Un importante coiilponente de la so- 
ciedad española, altamente seiisibi lizado 
por la posible insuficiencia del sistema 
público de pensioiies, ha dirigido su mi- 

rada a la previsión social compleinenta- 
ria. en busca de uria respiiesta para s ~ i  co- 
bei-iura de jubilacjhn, con un iiivel 
similar o proximo al del últiino periodo 
de aciividad que, al comportar u11 consi- 
derable coste cconornico, exige iin sus- 
tancial planteamiento de la previsión. 

La Previsión Social 
La vulnerabilidad del sistema Finan- Complementar ia  española 

ciero de reparto del régimen de pensio- 
iies. se advierte en la relación cotizanies- Para dar tina eficaz respuesta a la vital 
pensioiiistas. que en el ano 1956 e1.u de sihiacion del trabajador al termino de sil 
6,5 y en 1992 de 1,97 (1,97 cotizantes vida laboral, mediante iina pensión dig- 
por cada pensionista). ria, era preciso ordenar adecuadainenle 

Los cambios en la csinictura demogri- la previsión voluntaria a través de  la em- 
fica de Espaiia y su previsible evolucióri. presa. Los Estados dcberan favorecer uii 

* Este articulo es un homenaje pbsiumo a nuestro I coiiipeñcrci Domingo Solsoiia fnllscido en cl mes de agosto de 2004. 
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arnplio esfuerzo de aliorro a largo plazo 
en previsión de jubilación. Ello genera 
otros efectos positivos en la medida que 
se facilita la fiiiariciación de la inversión 
necesaria para el mal-itenimiento o el re- 
toi-rio del crecimiento, reForzando los 
mercados financieros y favorecieiido la 
asignación optinia del capital al asegu- 
rar una financiacion no inflacionaria de 
la economía, favoreciendo la inversión, 
la cotnpetitividad y el empleo. Estos son 
algunos de los efcctos derivados del au- 
mento del ahorro a largo plazo geiiera- 
dos por los itiecanismos de la q p i t  a 1 '  iza- 
cjón individual. 

Razones de solidaridad justifican el 
manteniiniento del vigente régimen de 
pensiones publicas de la Seguridad So- 
cial, en un primer nivel básico. universal 
y obligatorio, que atienda las contitigen- 
cias de pensiones segúii la i.egiilación 
contenida en la Ley General de la Segiri- 
dad Social, aprobada por Real Decreto 
Legislativo 1/1994. de 20 de junio. 

La misma solidaridad que iinpide de- 
jar sin pioteccióii a las personas que han 
coiitribuido durante toda su vida a la Se- 
giridad Social impide igualmenrc echar 
sobre las espaldas de los trabajadores 
qiie tienetl que sacar adelante sus faini- 
lias o sobre las empresas creadoras de 
eii~pleo una carga pasiva que impide no 
solo sus posibilidades de desarrollo, sino 
tan siqiiiera sus posibilidades de super- 
vivencia. 

Es evidente qiie tatito el sistema plibli- 
co de la Seguridad Social con un soporle 
financiero de reparto, como los sisteinas 
privados con base finaiiciera de capitali- 
zación, por separado. resultan incapaces 
para cubrir todos los campos de la pro- 
tección social y, por tanro, es necesario 
una colaboración de ambos sistemas, pa- 
ra superar su «incapacidad)) aislada. 

En este seiitido se da el primer paso de 
orden itistitucional en Espaiia con la Ley 
de Planes y Fondos de Pensiones, que 
coi-ifigura que los Plaiies de carácter pri- 
vado pueden o no ser complementarias 
del preceptivo sistema de la Seguridad 
Social, al que en niiigUn caso sustitiiyen. 

El aliorro a largo plazo para la cober- 
tura de la jubilacion tiene imporiantes 

efectos reactivadores de la econoniia. 
por cuanto puede financiar la inversion 
necesaria generadora de puestos de tra- 
bajo, para uii retorno al creciiniento. El 
seguro privado de Vida, adeinas de cap- 
tar y encauzar el ahorro a largo plazo. 
tiene iina aportacioii fuiidaniental: la se- 
guridad en libertad. Esta es  su mejor 
apoi-tación para promover y mantener la 
tranqiiilidad individual y colectiva. Slia- 
kespeare dice: «si no tengo seguridad no 
soy nadan. 

En un segundo paso, la Ley de Plaiies 
y Fondos de Pensiones incorpora en su 
Disposición Adicional Pri~nera la protec- 
ción de los compromisos por pcnsiories 
con los trabajadores, coi1 el siguiente tex- 
to, «los coinproinisos por pensiones asu- 
midos por las empresas. incluyendo las 
pensiones causadas, deberiii instrutnen- 
tarse, desde el niomento eti qiie se inicie 
el devengo de sil coste. inediante contra- 
tos de seguro. a través de la foriniilacián 
de i i i i  plan de pensiones de anibosn. 

«Tienen la consideración de cmpresa 
no solo las personas tísicas o jiiridicas. 
sino tainbien las comunidades que sean 
siiscepribles de asuinir coii siis trabqa- 
dores los comproinisos por pei-isionesn. 

Aunque la Ley inicialmente dispone 
que «en ningim caso resulta admisible la 
cobertura de los comproinisos niediante 
la dotación por el empresaiio de fondos 
interiios, o instrumentos similares que 
supongan el manteniniiento por parte de 
este de la titularidad de los recursos 
constituidos)>, posterionnerite establece 
que «excepcionalmente podrán mante- 
nerse los coinprornisos por pensiones 
asuinidos mediante fondos internos por 
las entidades de credilo. las entidades 
aseguradoras y las sociedades y agencias 
de valores)). 

«Para que dichos fondos inten-ios ptie- 
dan servir a tal finalidad deberán estar 
dotados con criterios. al menos, tan rigii- 
rosos como los aplicables a los asunlidos 
niediante Planes de Pensiones. y deberin 
ser autorizados por el Ministerio de Eco- 
nomia y Hacienda ... » 

El sistema descrito de  Previsióii So- 
cial Compleinentaria, con soporte eco- 
iiomico-financiero de capitalización 

-7 
individiial, no resulta afectado tiegati- 
vai-i~ente por el envejecimiento d e  la 
población. -. - 

La consideración de las prestaciones , 
de 10s Planes de Peiisiones como rendi- 
miento del trabajo persoiial. en el arnbito 

- 

del Impuesio sobre la Renta de las Perso- 
nas Eisicas, deriva del propio régitnen 
fiscal del diferimiento establecido para 
las p-iisrnas, que implica la concepttiali- 
zacióri de las prestaciones como salarios 
diferidos. 

Segan diversos estudios dcn~ográfi- 
cos, el elemento sociat más jinportante 1 

del fututo en los paises desarrollados se- 
lI 

ri cl segmento de población de los jiibi- 
lados con las siguientes consecuencias: 
- El SqgTW3Ifo de gente mayor y jubila- 

da tendrj tnás irnpoi,tancia qire la di- 
visión actual por scgmenio de sexo y 
clase social. 

- Las pensiones privadas serán el prin- 
cipal medio de  proveer dinero para la 
jubilación. 

- El dinero maiiejado por y para las 
pensiones dominara los mercados fi- 

nancieros. 
- Los jiibilados constituiran en el hit-u- 

ro coii sus votos y capacidad econo- 
mica. el lobby polirico social más iin- 
poitante. 
Resiilia en consecuencia indisputable 

la conveniencia de qiie la administracjon. 
consciente de la iinportancia y alcance 
de la previsión complementaria. pro- 
nilieva medidas incentivadonc de carác- 
ter fiscal para canalizar más el ahorro a 
traves de esta previsión. donde también 
juega iin importantisilno papel el seguro 
de Vida, como instrunlento adecuado. 
moderno y ágil de liacer posible la Previ- 
sión Social Compleinentaria a nivel enl- 
prcsarial y a nivel asociativo. 

El Pacto de Toledo y la Comisión 
Par lamentar ia  

En el acuerdo de 14 del Pacto de Toledo 
<(se recoinjerida abordar la ordei~aclón de 
la Previsión Social Complementaria. po- 
tenciáiidola como elemento de consoli- 
dación del modelo de proteccióii social 
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configurado en el Ai~ticulo 41 de la 
Coi~s~il~~ciÓn)). 

~<Asimiaiiio se propone la acniaiira- 

3' cibll y la mejora de los actiiales iilcenti- - vos fiscales, dirigidos a la prciinoción de 
! . dicho sistema complementario, con es- 

pecial ateiicihn a los sisteinas 
colectivos». 

En línea con los acuerdos del Pacio de 
Toledo y cn orden a sii mejor cumpli- 
miento, el Congreso de los Diputados 
creó la Subcoinision de Estudio sobre los 
Sistemas de Prcvisibn Social. 

El texto aprobado por el Congreso cori 
fecha 6 de abi-il de 1995 sobre los «pro- 
blemas estruct~irales del sisteina de  la 

t Segiiridad Soc~al y las principales i-efoi.- 
irias qiie deberían api.obarse)), qiie recoge 
el Pacto de Toledo. se refiere únicanienic 
de una manera generica a los Sisleinas de 
Pi.evisión Social Coinplemeiitiiria y a la 
Seguridad Social. recomendai~do su po- 
teiiciaci0ii, «con especial atención a los 
ststeinas colectivos». 

Eii el aciierdo alcaiizido en materia de 
pensioiics destaca la importancia de los 
sistemas de Previsioii Social que deben 
coi-itribuir a la propia consolidación del 
sistema público coino complernei-itarios 
al mismo. A esre principio general debe11 
responder las coiiclusiones de la Siibco- 
misión y, en consecuencia, l : ~  reforma de 
los sistemas de pro\lisióii social. 
h16s adelante se liara referencia a los 

principios y concliisiones de la Subconii- 
sioii. que tengan relación coi1 los temas O 

cuestiones plaiiieadas en el preserite i n -  

I forme. 

Los instrumentos legales para 
la cobei-tura de las prestaciones 

Eii la actualidad la coberiura de las 
presraciones en la previsión social coni- 
plementaria se piiede Iiacer a través de 
planes de pensiones. de contratos de segi- 
ro, o de planes de previsión asegurados. 

La Ley de Planes y Fondos de Pensio- 
nes regula los pla~ies de pensiones. en sii 
periodo dc derechos en forniacióii. en la 
cobertitra de sus prestaciones. 

Los coi-itratos de segiiro fiicroii consi- 

derados en principio como fórmula aT- 
ternativa para la c o M i m  de las presta- 
cionts. 

Pnsreriormente. al incorporar al dere- 
cho positivo espailol el articulo 8 de la 
Directiva 80/987/CEE. a través be la Ley 
3011 995. de X de noviembre, de Ordena- 
ción y Supervisiiin de los Seguros Priva- 
dos, se d ; ~  iina n u m  ~dííccion a la Dis- 
posición Adicional Primera de la Ley de 
Planes Fondos de Peiisioties, en que sc 

ii-icluyen los coiitratos de seguro para ins- 
truii-ieniar los coinpron~isos de pensiones 
de las empresas con sus iraba~~addores. 

La Ley de la Jeratura del Estado 
4612002 de l S de diciei-ribre, de reforiiia 
parcial dcl Jmp~iesto sobre la Renta de 
las Penorias Físicas y por el que se modi- 
ficaii las leyes dc los impuestos sobre 
Sacjedades y sobre la Renta de los no re- 
sidenles, crea un iiuevo e importante ins- 
lruinento de previsibn social complc- 
mentaría con el nombre de Planes de 
Previsión .Asegui.ados que se definen co- 
mo contratos de segiiro que debcn cuni- 
plir los sigiiicntes requisitos: 
a) El contribuyenie debera ser el toma- 

dor. aseguixlo y beneficiario. No obs- 
tante, en el caso de hlleciii~ienio, po- 
drá genei;ir derecho a pi.estaciones en 
los tkrminos previstos en la Ley 
Si1987. de 8 de junio, de Regtilacioii 
de los Planes y Fondos de Pensiones. 

b) Las coiitingcncias c~ibiertas deberán 
ser. Úiiicamente. las previstas en el ar- 
tículo 8.6 de la Ley Sil 987, de S de ju- 
nio. de Regulación de los Planes y 
Foiidos de Pensiones, y deberan tener 
coino cobei-riira principal la de jubila- 
ción. Sólo se permitira la disposición 
aiiticipada. total y parcial, en estos 
contratos en los supuestos previstos 
e1.i el ariiciilo 5.8 de la citada Ley. En 
dichos contratos i-io será de aplicacioii 
lo dispuesto eii los articiilos 97 y 99 
de la Ley 50/198O, de X de octubre, de 
Contrato de Seguro. 

C) Esle tipo de seguros tendrá obligato- 
riamei-ite que ofrecei- una garantía de 
interks y iitilizar teciiicas ac~iariales. 

d) En el condicioiiado de la póliza se ha- 
rá constar de forma espresa y desla- 
cada que se trara de iin plaii de previ- 

sibn asegiirado. La deiiominnción 
Plari de Prevjsibn Asegurado y sus si- 
glas quedan reservadas a los conmatoc 
de s e w o  qtie cumplan los requisitos 
pm~is tos  en esta Ley. 

e)  Reglamentariamente se  establecerin 
los requisitos y condiciones para la 
movi~ización de la provisión n-iaie- 
mhtica a otro plan de prevjsion ase- 
gurdo. 
En los aspectos no espccíficainente 

regulados en los parrafos aiiteriores y 
sus noriijas de desarrollo. el regirnen fi- 
nanciero y Fiscal de las aporfaciones, 
contingencias y prestaciones de estos 
contratos se regirá por la iiormativa rc- 
guladora de los planes de pensiones, sal- 
vo los aspectos financiero-actuariales dr 
las provisiones técnicas correspondien- 
tes. En particular, los dereclios en un 
plan de provision asegurado no podraii 
ser objeto de enibargo, traba jlidiciai o 
adiilinistrativa Iiasta el momento en que 
se caiice el derecho a la prestación o en 
que se h;ig;in efectivos en los cuDiiestos , 
de  enfermedad grave o desempleo de 
larga diiración. 

Las prestacioties de la Ley 
de Planes y Fondos dc Pensiones 

lmparta distinguir en el anslisis de la 
Previsión Social Complernei-itaria dos 
periodos: el periodo de los derecl~os en 
formacihn y el periodo de los derechos 
en disfrute. 

La Ley de Planes y Fondos de Peiisio- 
nes se limiia a la regulacion de los dere- 
chos en formación, o sea. al periodo de 
los planes, sin referencia alguna al pcno- 
do de los derechos en disfrute, qiie es el 
periodo de las pensiones. En consecuen- 
cia, los derechos en disfrute deben ser 
instrumentados inediante contratos de 
seguros de vida o mediante los planes de 
previsiói-i asegurados. 

La Ley de Planes y Fondos de  Pensio- 
nes perinite que las presiacioties se pue- 
da11 percibir en fonna de capital o en for- 
ma de renta. La prestacion eii forma de 
capital resulra incentivada fiscalmente 
por la Ley dcl linpuesto sobre la Renra 
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de las Pcrsonas Físicas, al disponer eii su tivos de seguros de vida qiir reunan los I Articiilo 17 una reducción del 40%. a estrictos reqiiisitos establecidos por la 
efectos de su integración en la base ¡m- disposición adicional priinera y las iliie 
ponible del imptiesto, coino rcndirniento event~ialmenie se establezcan por vía 
del trabajo. reglanienIaria». 

Conforme a la disposicioii adicional 
decinioséptinia de la Ley del Itnpiiesto 
sobre la Renta de las Personas Fisicas. E1 Reglamento 
scgúii la redacción dada por la Ley 
4812002. de 18 de diciembre, las presta- 
cioiies del Plan de Pensiones, constitui- 
das a favor de personas con minusvalia. 
deberan ser en forina dc reiita, salvo que, 
por circunstancias excepcionales y en 
los términos que reglarnentariamerite se 
establezcaii, piiedan percibi1,se en forma 
de capital. 

En el inisino sentido, la Subcomisión 
pirlamenraiia de esiudjo sobre los sisre- 
mas de Previsión Social establece el 
principio de favorecimieiiro de las pres- 
taciones en Forma dc rerita. 

La propia riaiuraleza de estos instru- 
mentos coino fóriniilas de ahorro-previ- 
sion a largo plazo y la finalidad de coin- 
plementar las pensiones publicas motiva 
que debaii Favorecerse las forinulas de  
previsión social cuyas presiaciones se es- 
tablezcan en forina de renta, eri detri- 
mento de las presraciones establecidas 
en forma de capital. 

El seguro de Vida de Renta Vitalicia. 
asi como el plan de previsión asegurado. 
son los instrumentos adecuados para ga- 
rantizar las pensiones dejubilacion, dada 
su condición aleatoria. 

Debe tenerse en cuenta que el éxito de 
cada instrumeiito deriva de su propia na- 
turaleza y de sti propia regulación. 

La Subcomision parlamentaria, en la 
conclusión vigisima sobre los sistemas 
privados de previsión se manifiesta res- 
pecto a la exrerioiizacióii de <<los com- 
promisos por pensiones. a favor de  los 
seguros coleciivos de vida. según el si- 
guiente texto: Debe regiilarse el regi- 
men transitorko de exteriorización de 
los coniptornisos por pensiones a rraves 
de scpuros colectivos de vida. de tal for- 
ma que, aún mantenikildosc el reginien 
inas favorable a los planes de pensiones, 
puede favorecerse en mayor inedida la 
posibilidad de acudir a contratos colec- 

sobre  instrumentación 
de los compromisos p o r  pensiones 

El Reglainento sobre la instruinenta- 
cibii de los conipromisos por pensiones 
de las empresas con los trabajadores y 
beneficiarios, apiubado por Real Deci-e- 
io 1588f1099, tle 15 de octiibre. se es- 
ti-~ichiia en cuatro capittilos y cuarenta y 
un artículos. 

El capitulo 1 cs tle carácter general y el 
resto de los capi~ulos estin destinados a 
los ditkrentes insiriimeiitos y al regimen 
excepciorial de las entidades de credito. 
entidades asegtiradoras y las sociedades 
y agencias de valores. 

El capitulo 111 establece el rkgi~ncn de 
contrato de seguro rliie plieden iiistrii- 
mentar con~promisos por pensiones. 

El contrato de seguro debera Forrnali- 
zarse a través dc la correspondiente póli- 
za de seguro colectivo sobre la vida, en 
cuyo condicionadii se lliira constar cx- 
presaineiite y de foi.iníi destacada que el 
contrato instrurnente coinproinisos por 
pensiones y, por tanto. queda sitjeto al 
regimen pievisio en la disposición adi- 
cional primera de la Ley 8i1987, de 8 dc 
junio. 

Excepcionalmente será admisible que 
la póliza de seguro coleccivo incorpore a 
un único trabajador asegurado en tanto la 
empresa mantenga iinica y exclusiva- 
mente con el mismo coinproiniso por 
pensiones y no tengan asunlidos con el 
resto de los trabajadores ningún otro 
coinpromiso susceptible de asegiira- 
miento. 

El coiitrato de  segiiro deberá cleter- 
iuinar. directa y expresamente, las co- 
bertiiras otorgadas por el ascg~irador. 
sin que sea adinisible la mera remision 
a convenios colectivos o disposiciones 
eqtiivalentes para definir las priinas, las 
prestaciones aseguradas o c~ialqiiiera 

de los elementos propios del cornpi.o- 
injso integrado en la póliza o reglarneii- I 
to de prestaciones vigentes eii cada mo- 
mento. 

Cotiio tomador del seg~1i.o figurará ex- 
cliisivamente la empresa que tenga asu- 
ini(los coinpiotnisos por pensiones con 
su personal y se obligue al pago de las 
pntnas. No sera admisible la cobert~ira 
de compromisos por pensiones de distin- 
tas empresas a través de iin mismo coii- 
trato de seguro. 

La condición de asegurado currcspoii- 
dera al h-abajador y la condición de bene- 
ficiario corresponderá a las persoi-ias í l -  
sicas en ciiyo favor se generan las 
pensiones según los coinpromisos asu- 
i ~ ~ i d o s .  

Paia que los contratos de seguro piie- 
dan servii- para la instninientación de los 
cornpromisos por pensiones liabriii de 
salisfiicer los reqiiisitos previstos en este 
Capitulo que serán íle aplicación obliga- 
toria para adaptar a la Disposicion adi- 
cional primera de la Lcy X/l9X7, de X de 
junio, la instruinentación de los compro- 
misos. 

Analisis del Articulo 31 del 
Reglamento sobre  insti.umentacion 
de  tos compromisos p o r  pensiones 

El Articiilo 3 1.1 establece la partici- 
paciijn en beneficios. con el siguiente 
tcxto: 

«La participacihn eii beneficios recni- 
cos y Eiriancieros de los contratos de se- 
guro regulados en este capihrlo sólo po- 
drá destinarse al aiiniento de las 
prectacioncs aseguradas de la póliza. al 
pago de las primas ftituras, por la parte 
correspondiente a las primas a cargo 
d e  la empresa no imputadas fiscal- 
mente, abonarse en efectivo al toma- 
dor. si bien en todo momento sera condi- 
ción necesaria que el contrato garantice 
la total cobert-ura de los compromisos 
integrados eii el niisino devenpados has- 
ta e[ moincnto». 

Por otra pai-te, la disposición adicional 
uiidécinia de la Ley 40/199g, de 9 de di- 
ciembre, del irnpiiesto sobre la Renta de 
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las Personas Físicas y otras Normas Tri- 
butarias. dispone: 

«Los empresarios o las iristihicioiies 
amparadas en esle rÉgimen transitorio, 
que hayan instrumentado los compromi- 
sos por pensiones coi] sus rraba-¡adore e 
integrado sus recursos en un plan de peil- 
siones, instrumentaran las obligaciones 
contraídas respecto a los jubilados o be- 
neficiaiios con anterionidad n la fonnali- 
ración del referido plan bien a través del 
mismo o bieii a través de 11.n seguro co- 
lectivo». 

En el supuesto de integrar a dichos be- 
neficiarios en el plan de pensiones seran 
adinisibles aportaciones posteriores para 

9 la adecuada cobertura de las prestaciones 
causadas, sieinprc que se iocorporeti en 
el correspondierite plan de reequilibno y 
este se ajuste a la legislacióti que le sea 
aplicable. 

Las contribuciones y las priinas del 
contrato de seguro satisfecl-ias para ha- 
cer frente a estas prestaciones causadas 

; no precisarán de l a  imputación fiscal a 
los referidos beneficiarios, siendo ob- 
jeto de deducción en el impuesto per- 
sonal del promotor en los terminos es- 
tablecidos en el apartado I de  la 
disposición transitoria decirnosexta. 

Claramente se advierte que, en el ca- 
so de la participación eii beneficios que 
recoge el articulo 3 1 del Reglarneiito. 
para instruinentar los cornproinisos por 

N pensiones causadas mediante contrato 
de segiiro. dicha participación en bene- 
ficios se abonará sieinpre en efectivo al 
toinador, ya que no es  necesario imputar 
las primas al trabajador. y en conse- 
cuencia no «podra destinarse al aiimen- 
to de las prestaciones aseguradas eii la 
poliza. 

1 Conseciientemente, se evidencia que 
el punto primero del articulo 3 1 del Re- 
glamento sobre la instrumentacion de I 
compromisos por pensiones. cori su 
aparente equidad literal. carece de au- 

1 tenticidad y, además, conciilca el princi- 
pio de seguridad en la protección de los 
intereses de los pensionistas, priricipio 

l .  
imprescii-idible por fiindamental en toda 
la previsión social, ya que sin seguridad 
no puede existir verdadera protección». 

El agravio cornparaiivo 
en el t r a tamien to  fiscal de 
las prestaciones en fo rma d e  renta 

Se contempla en esre capítulo el caso 
de los participes de  planes de pensiones 
que al cumplir los 65 años de edad plie- 
den percibir la prestacion de jubilación 
en forma de capital, pero renuncian a 
ejercer esra opcibn. al decidir dedicar el 
importe de  sus ahorros a iin seguro de 
vida de renta vitalicia iiin~ediata. que 
tribiitará como rendimicnto del trabajo. 

El Artjciilo 23.1 b )  de la Ley 
40/1998, de  9 de diciembre. del in1- 
puesto sobre la Renta de  las Personas 
Fisicas y otras NormasTributarias, dice 
textualmente: 

«b) En el caso de  rentas vitalicias in- 
mediatas qiie no hayan sido adqiiiridas 
por herencia. legado o cualquier otro tí- 
tulo siicesorio. se considerara coino 
rendimiento del capital mobiliario el 
resultado de aplicar a cada anualidad 
los porcentajes sigtiientes: 
- 25 por 100 cuando el perceptor ienga 
eiitre 60 y 69 aiiosrr. 

El agravio comparativo es  evidente 
para las pensiories de jiibilaciori que tri- 
biilan como rendimiento del trabajo, 
que adeniás, al ser cornplemcntarias de 
la peiision piiblica de la Seguridad So- 
cial. no les llegan los beneficios de la 
red~iccion por rrndiinientos de trabajo. 

Cabe ciertamente señalar que el tra- 
tamiento fiscal favorable a la rerita vita- 
licia. tratada co i i~o  rendimiento del ca- 
pital mobiliario. se justifica en la 
evitación de la debe imposicióii en esta 
renta vitalicia. pero rio debe se esta la 
iinica razón a tener en cuenta. 

En el caso de las rentas vitalicias qlie 
no reciben el tratamiento fiscal favora- 
ble. segiin el Articulo 23.1.b) de la Ley 
40/199%, de 9 de dicieinbi-e, se conside- 
ra rendimiento del capital mobiliario, el 
resultado de  aplicar a cada aniialidad 
diferentes porcentajes. que vaii del 45 
por 100 cuando el perceptor tiene nie- 
nos de 40 anos, al 20 por 100 cuando la 
edad supera los 69 aiios. 

Si la razon de la boriificación fiscal 
estuviera en la evitación de la doble irn- 

posiciói-i, el coeficiente reductor seria 
Único. igual para todos los rentistas, 
con independencia de su edad, pues 
ciialquicra que sea ésta. sieinpre se fija 
el equtlibi,io contractual cn origen entre 
prestación y contraprestacion, en tér- 
minos de probabilidad. Ello nos lleva a 
la conclusion de que las bonificaciones 
fiscales del Ai-ticulo 23 de la Ley pue- 
den derivar de otra causa. 

Las bonificaciones fiscales aplica- 
bles a las rentas vitalicias contempladas 
en el Artículo 23 de la Ley 4011 998. de 
9 de  diciembre, se pueden justificar por 
el hecho de que el precio que carisface 
el pagador-perceptor como contrapres- 
taciiin de la renta vitalicia inmediata. es 
un  capital que se entrega a fondo perdi- 
do; si11 certeza sobrc le número de  
anualidades qiie se percibirán y que, ló- 
gicamenre, será menor c~iando inayor 
sea la edad del pagador-perceptor. En 
cuyo caso el irarainiento fiscal liabria 
de ser igual para las rentas que instru- 
mentan pensiones de jubilación. 

Por otra parte, debeinos tener e r  
cuenta que las prestaciones en forma dc 
renta de los planes de pensiones no se 
benefician de  la desgravacii!i~ del 40 
por 100 que se aplican a las prestacio- 
nes en forina cle capital y ello a pesar de 
la conclusión de la Subcomisión parla- 
mentaria sobre el Tratamiento Fiscal 
Favorable a las Prestacioiles en Fonna 
de Renta, que veremos en el próximo 
capírulo de este informe. 

A mayor abundainiento, la prestacion 
cn forma de renta vitalicia inmediata 
soinetida a tributación coino rendi- 
mienro del trabajo. dada su condición 
de pensión coinplemei~taDa no se bene- 
ficia tainpoco de la reducciori por ren- 
tas de  trabajo, por cuanto esta reduc- 
ción es  absorbida por la pensiori 
politica basica. Iiicluso la pension com- 
plementaria puede disininuir dicha re- 
diiccioii, al incrementar los ingresos 
por trabajo, piiesto que dicha reducción 
qiie es de 3.500 € anuales para rendi- 
~iiiento de trabajo ig~iales o inferiores a 
8.200 f se rebaja a 2.400 E cuando los 
rendirnientos del coi-itribuyente son su- 
periores a 13.000 €. 
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En consecuencia, lo expuesro permi- 
te manteiier la calificación de agravio 
comparati\fo para Iü diferencia de trato 
tributario en perjuicio de las prensio- 
nes de jubilación, que necesariamente 
deben instruinentarse en contratos de 
segiiro de Vida de renta vitalicia inme- 
diata. 

Tratamiento fiscal favorable a 
las prestaciones en formade renta 

La Siibcoinisióii parlamentaria en sii 
concliisión novena sobre los sisteinas 
privados de previsión social estima qiie 
«la consideración fiscal de las presta- 
ciones como rendirnientos del trabajo 
personal no debe in-ipedir un tratainien- 
to fiscal más favorable de las prestacio- 
nes. especialinenre por lo qiic se refiere 
a las percibidas en forma de renta, de tal 
forma que didio Iratamieiito favorable 
alcance a la total prestación en forma de 
renta percibida por los beneficiarios. in- 
cliiyendo tanto las prestaciones públicas 
percibidas como las derivadas de instru- 
mentos de previsión social iloluntaria. 

El resiiltado financiero-fiscal de los 
insirumcntos de aliorro destinados a ob- 
tener una prestación coinplementaria 
percibida en forma de renta obtendri iin 

trato mejor que cualesquiera otros ins- 
trumentos de ahorro)). 

En la coiiclusión décima se rnanifies- 
ta que ((las prestaciones recibidas en 
forina de capital deben ver redticida sil 
progresividad, aiinqtie en ningún caso 
tal modificación debería hacer 1n6s fa- 
vorable el tratamiento de las prestacio- 
nes en forma de capital que el de las per- 
cibidas eii forina de renta». 

Principio de globalidad de atención a 
todos los aspectos tle la regulaciiin de 
los sistemas de previsión social 

En este principio proclainado por la 
Subcomisión se recoge que, «pese a la 
trascendencia que en el ámbito de los 
sistemas de previsión social tiene la fis- 
calidad dicha importancia no debe exa- 

gerarse ya que, en la búsqueda del crite- 
rio de equilibrio al qiie nos hemos refe- 
rida no puede valorarse exclusivamente 
la fiscalidad sino que debe tenerse en 
cuenta la total regiilacion siisiantiva que 
afecta a los diferciites sistemas. Tal con- 
clusibn, qiie resulta obvia. a veces se ol- 
vida y sc fia exclusivainente n la fiscali- 
dad el logro de lab finalidades de la 
prevision social, olvidando que consi- 
deraciones finaiicieras, operativas e. in- 
cliiso. de coritrol piieden llegar a tener 
tanto o mayor imporiancia qiie la fisca- 
lidadn. 

Las pensiones de  jubilación ante la 
depreciacion monetaria 

Es un hecho cierto y bien conocido 
que el poder adquisitivo del dinero de- 
crece de i i i i  irnodo continuo, aunque a 
ritmo variable. 

La sociedad tiene conciencia del fe- 
nómeno de la desvalorización de la rno- 
iieda, que puede ser inuy seiisjble en un 
corto periodo. Percepción inquietante 
ya qiie no cabe considerar pensiói~ sesii- 
ra la que pierde valor con el tiei-iipo. 

La Coiistitticiijn Española, al estable- 
cer los principios rectores de la polirica 
social y economica, drtei.iniila en sii Ar- 
tictilo 50, que: <<Los poderes públicos 
garantizarii-i. inediante peilsiones ade- 
ciiadas y periódicamente aciualizadas, 
la suficiencia econóinica a los ciutlada- 
nos durailre la tercei.a edad». 

La aclualización periódica de Ins pen- 
siones, para garantizar su suficiencia 
económica. coilsiituye la protección 
frente al hecho cierto de la depreciación 
n~unetaria, deiitro de iin nuevo concepto 
de scgiiridad qiie contempla la revalo- 
rización de las pensiones conlo coiii- 
pensación de la perdida de valor del di- 
nero. principio protectoi-que ainpara las 
pensiones publicas cuya revalorjracion 
esta regulada por el Articulo 48 del tex- 
to refundido de la Lcy General de Segu- 
ridad Social, aprobado por Real Decreto 
Legislativo 1/1994. de 20 de junio. se- 
giin la redacción que le da el Articulo 1 I 
de la Ley 2411997, de 15 dc julio, de 

Consolidación y Racionalización del 
Sisterna de Seguridad Social. 

Por el conirario, el sisrema curnple- 
nientai,io de previsión social carece de 
medidas legales de protección de las 
prestaciones de jubilacióri ante el hecl~o 
cierto de la pbrdida de valor de la misma 
en el t~ansciirso del tiempo. Esta situa- 
ción constituye un probleina social cuya 
solución perinanece conio asignatura 
pendiente. 

La protección de las pensiones 
nublicas de la Se~uridad Social 

Conscientes los grupos parlamenta- 
rios de qiie la Seguridad Social ha Jc 
adaptarse a las circunstancias sociales y 
econoii-iicas de cada n-iomei-ito, la Ley 
24 de 15 de julio de 1997 de Consolida- 
ción y Racionalización del Sistema de 
la Segiiridad Social, introdiice. entre 
otras reformas. la revalorización auto- 
niatica de las pensiones. en función de 
la vanación de los precios. que se IlebO 
a cabo inediante la fórmula contenida 
de la propia Ley General de la Seguri- 
dad Social. con el siguiente texto: 

«t-\i.ticulo 1 l. Re\lalorización de las 
pensiones de Seguridad Social. 

Uno. Se da nueva reclacción al aparta- 
do I del ariiculo 48 del texto refiiiidido 
de la Ley General de la Seguridad So- 
cial. aprobado por Real Decreto Legis- 
lativo li1994, de 20 de ji~riio en los tEr- 
niinos siguientes: 

Articiilo 48. Revalorizacióil. 
l .  Las pensiones de la Segiiridad So- 

cial en su totalidacl coiitrihutiva, inclui- 
do el impoi.te de la pension ii~ínima. se- 
rán re\ralorizaclas al comieiizo de cada 
año, en fiinción del correspondiente in- 
dice de precios al consiimo previsto 
para diclio ano. 

2. Si el indice de precios al consunio 
acuniulado, correspondiente al periodo 
comprendido eiltre noviembre del ejer- 
cicio anterior y noviembre del ejercicio 
econbmico a que se refiere la revalori- 
zación. fuese superior al indice previs- 
to, y en función clcl cual sc calciiló di- 
cha revalorización. se procederá a la 
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cori-espondieiite actualización de tan, indepciid~eritemente de los iegj- misnio fin social. Ciialqiiier otro seizti- 
9 acuerdo con lo que establezca la res- inenes legales riacionales de Segiiridad do o aplicación quese de a dichos rendi- 

S peciiva Ley de los Presiipaestos Gene- Social». iiiientos de inversión. distinro al cspues- 

a 
r-ales del Estado. A tales efectos, a los Como se ndvicite eii el lexto comuiii- Lo, constil-tiyc una inconsecuencia qLie 
pensioiiistas cuyas pensioiies hiibieseii tario, el alcaiice de la protección se liace priva de a~itenticidad al sistema de pre- 
sido objeto de reualorizacion en el ejer- íinicaniente frente a la insolveiicia del visihn social coinplementaria. 
cicio anterior. se les abonara la difereii- empresario. Sin embargo. resulta evi- Por su propia naturaleza. la fiiiancia- 
cia en un pago úiiico. antes del 1 de deiite que carece de seni-ido limitar la c ibi~ de esta protección, basada eii los 
abril del ejercicio posterior. protección de los coiiipron-iisos por pen- rendiniiciitos de ii-iversión de los foii- 

3. Si el indice de precios al consuii-io siones al siipiiesto de  iiiia contingencia dos, nace y se inantiene eii el pi,opio sis- 
previsto para ti11 ejercicio. y en funci0i.i aleatoiia con ixducida probabilidad de rema, sin ningiin coste adicional para las 
del ciial se practico la revalorizacibn, re- ocui-rcncia, cual es  la posible insolven- personas fisicas o jurídicas promotoras 
sultase superior al i.calniente producido cia dcl cinpresatio. y dejar siii proiec- ni para La Administración Piiblica. 
en el periodo de calculo desci-ito en el cióii los intereses de igiial origen de las 
apartado anterior. las dikrencias exis- misinas persoiins ante el liecho cierto 
ieiites serin absorbidas en la revaloriza- del deterioro progresivo de las pensio- 
ción qiie corresponda aplicai. en el si- iies por la contiiiua perdida del valor clel 
giiiente ciclo económico)). dinero eii el iicnipo. La solución 

M i s  arriba se ha hecho notar que el 
legislador espaiiul s i  se ha preociipado 

de la cuesti6n 

La proteccion de las pensiones en de la proteccion de las peiisioiies públi- 
planteada exige 

la Prevision Social Complementaria tos frente a la depreciacióii del dinero. determinar cuál 
La fiiialidad social pi.ioritar.ia a la que es el instrumento 

Eii contraste con ia Seguridad Social, sirve la previsión social c-ompieinenta- más adecuado para 
la noriiiativa de la prcvisibii social coin- ria, consisteiire en facilitar el bienestar la cobertura 
plernetilaria española no lia tenido en fiituro de la poblacion retirada. obliga a de las prestaciones 
cuenta. hasta ahora. lo econóinicaineiitc iiicoipoi-ar a la misilla iin sistema de  re- con la mejor garantía, 
posible y lo socialmente deseable. valorizacióii de las pensiones causadas, en función de 

La Disposición Adicional Priiiieia de que ha de basarse necesat-iameiiic, den- 
la Ley de Plaiies y 'Fondos de Pensiones. tro de un sopoi-tc teciiico fiiianciero de O naturaleza. 
tiene como titulo: <tProieccion de los capitalización individual, eii los reridi- b p e n d ó n  
comproinisos por pensiones coi) los tra- ii~icntos de  inversióii de los foi~dos de jubilación 
bajadores». Para ver el alcaiice de la ci- consiruidos que. al desiii-iarse al aii- 
tada protección debemos acudir al Artí- rneilto de las pensiones. se revaloriza- 

en la previsión social 
culo S de la Dii.ectiva 80/987/C11E de la ción sin iiingiin costc adicional fuera del privada complernen taria, 
qiie trae su causa y fundamento la citada sisieina. ~onct?pt~almente, 
Disposicion Adicional Primera. El iivporte de los fondos constitiiidos Se c ~ n s t j t u ~ e  como 

El Articulo S de la n~encioiiada di- para el pago [le las pensioncs causadas Una renta vitalicia 
rectiva establece qiie «los Estados se deterniina mediante el cálculo de la 
miembros se  aseguraran de que se provisión ri~atein~iicacorres~~ondieiite a 
adopte11 las inedidac necesarias para la edad del pensionista y al importe de El sistema de participación en 
proteger los iriiereses de los trabajado- la pensión. Estos Fondos constituyen iin los rendimientos de inversión 
rcs asalariados y de las peisoiias que ya patriiiionio afecto a un Ti11 social que de los fondos constituidos 
lian dejado la empresa o el cei-itro de traduce el dereclio del. pensionista al co- 
actividad del empresario, en la fecha bro de unas pensiones que no deben sil- La solucio~i dc la cuestion planteada 
en que se produce la insolvencia de es- frii. deterioro por el transcurso del tiem- exige determinar cual es  el instrumento 
te, eii 10 que se refiere a sus derechos po, periodo durante el quc dicho m i s  adecuado para la cobeitura de las 
adquiridos o a sus derechos eii ciirso de patrimonio ha generado unos rendi- prestaciones con la inirjor garantía, eri 
adqwsicibn. a prestaciones de vejez. inic~iics en conipensaciói-i o red~iccion fiiilcióil cie su condicióii o naturaleza. 
iricluidas las prestaciones a favor de los del deterioro del fin al que esii afecto. La pensión de jubilacióri en la previ- 
supervivientes eri virrud de regimeiies Los rendiniieiitos derivados de  la in- sion social privada complementaria, 
c«nipiementai~ios de pi.evisiÓii, profe- versión del pairirnoizio afecto al Fin so- conceptiialrneiitc. se constituye COJIIO 

sionales o iiiterprofesionales. que exis- cial deben quedar igiialinente afectos al una renta vitalicia. 
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El contrato de rcnra vitalicia regiilado dienic a cada pensión causada. se de- La eficacia de la disposición iranscri- 
por el Articulo 1802 del Código C'ivil termiiiara mediante la aplicacióri a la ta resulta cuestionable. por cuanto la > 
se define coiiio iin conti.ato aleatorio. provisión rnalemática iiidividual a pai-ticip:icion cn beneficios de los coii- $ 

C En consecuencia. considerarnos clue principio de año: 1111 determinado tratos de segui.o que instrumenraii coni- 
el instrumento adecuado para la cober- porcentaje de la diferencia de tasas proinisos por pensioi~es no están, cii la 
t-lira dela pensioii vitalicia de jubilación descrita cn el apartado b) anterior. presente fecha. dcbidarnents conteni- 
es el contrato de seguro de Vida de ren- 2" Las participaciones anuales asig- pladn como protección de  las pensio- 
ta \litalicia. nadas iticreineiitarán, sucesivainenre. la nes, en la Ley cle Regulación de Planes 

Eii el mismo seiirido se pioiiuncia la provision maternatica correspondierite y Fondos de Pensiones. lo cluc iinpidc 
Subcoriiisioti parlamentaria en la con- ;I cada pensión causada, aumentando la que la citada disposición fiscal iraiiscri- 
clusión vigésima sobre cl estudio de cliaiitia de ésta. en función de las eda- ra tenga el efecto general deseado. 
los sistemas privados. titiilada Exterio- des alcanzadas por cada pensionista. Por otra parte, la parricipación e11 be- 
rización a favor de seguros colectivos En C I  caso de que resultara saldo ne- neficios regulada en el Ai.ticiilo 31 del 
de vida. gativo en la difereticia descrita en el Reglamento sobre la Iiistruinentac~án 

Respecto al regiinen de pnrticipa- apartado niiinero uno, dichos saldos rie- de los Trabajadores y Beneficiarios. 
ción, liemos comprobado que. entre los gativos se computarán en el cilciilo de aprobado por Real Decreto 1585/1999, 
diferenres sictenias de participación en la participación de los rendiniientos de de  l j  de ocriibre, coriculca el principio 
beiieficios, el de inas frecuente titilisa- iiiversibn. en ejercicios posteriores. de seguridad cii la protección de los iii- 
ción en el sector asegurador es el deno- dciirro dc periodos no superiores a ciii- tereses cle los pensionistas, segUn se ha 
minado <cpürticipacibii en los rendi- co anos. niostrado en el capitulo VíIí del presen- 
mientos de iiiversion», que eii el caso La asignación anual de la participa- te inforine. 
de las peiisiones de jubilacióti, de ca- ción en los rendimientos de iilversion y El iratamiento de  prorección de las 
rácier vitalicio. puede fiindarnentarse sii aunlento de pensióri anual se rnate- pensioiles complementar-ias de jubila- 
en los sigiiientes principios: rializarán en un supleinento qiie cada ción antes su pérdicia de  \;alar en el 

1'' La cuantía de los fondos consiiiui- entidad aseguradora entregará al pen- rranscurso del tiempo. no deja de ser 
dos habra de  coincidir con las provisio- sior~ista beneficiario, dentro del trirnes- iiria poción, entre tanras posibles. a la 
iies matemáticas correspondientes a las tre natural siguiente a cada 3 1 de di- horcr de plaritear- la politica social del 
pensiones causadas, eti los términos si- ciernbre. país. pero se debe tener e11 cuenta que 
mientes: En relacioti con el sistema de parti- uiia sociedad que no contemple la pro- 
a )  Cada una de las entidades asegura- cipación eii beneficios descrito. se  ina- tección econóinica de  sus mayoi-es, co- 

doras de las pensioi7es \~italicias cau- nifiecta favorablemente, en su iiliiino nio Lino de sus objetivos bisicos, tiene 
sadas calculati en 3 1 de diciembre párrafo, la Disposición Adicional Pri- ~ i i i  inquietante futuro. y el Icgislador 
de cada aiio. al cierre del ejercicio rnera de la Ley 46Í2002, de  18 de di- debe saber pi-oniocionarla. adopt¿irido 
contable, la tasa de rentabilidad del cienibre, de Reforina Parcial del lin- las medidas iiecesai.ias para la i.eg~ila- 
fotido total como porcentaje de los puesto sobre la Renta de las Personas cion d e  diclia proteccion dentro de la 
rendimientos netoscotitabilizadosen Fisicas y por la que se modifican las ~~rcvisiori social coniplenientaria. 
el ejercicio en relación con el total de Leyes de los Impuestos sobre Socieda- Debemos entender que el principio 
las pro\~isiones inaternaticas integra- des y sobre la Reiita de los no Residen- de  seg~ii-idad en la proteccibn de las 
das en el fondo al coiniei~zo del ejer- tes, al disponer que ~trarnpoco quedará pensiones es  imprescindible. por l'un- 
cicio. correspondiente a las pensio- sujeta a1 tnipuesro sobre Sociedades o clamental. tanto en SLI vertiente piitrili- 
nes caiisadas, en vigor en 3 1 de  al Impuesto sobre la Renta de las Per- ca básica conio en la vertiente com- 
diciembre. incluyendo la provisión sniias Fisicas la renta que se ponga de plernetitaria privada, porque lo 
de las pensiones caus:idas en el año, manifiesto conio conseciieiicia de la coriiplemenrario. por srrlo, debe se- 
iralorando en proporcioii al tiempo participaciónen beneficios de los con- guir las pautas de aquello a lo que  
de permanencia en el fondo. traios de  seguro que instruinenrcri ~oinpleinenta.  

b) lgiialtriente. en 31 de dicieinbrc de  compromisos por pensiories de acuer- En definiiiva. la proteccróri de las 
cada a170 sedeterminari ladiferencia do con lo previsto en la disposición pensioiies causadas, en los tirrninos 
entre la tasa ai-iunl dc rcriiribilidad del adrcional priinera de la Ley 811 987. de dcscrircis, conipletaria a nuestro juicio 
fondo y la tasa de interés tecnico u ~ i -  8 de  junio de Regulación de Planes y el proceso iniciado por la Ley SÍlYX7. 
lizado en el calculo de las provisio- Fondos de  Pensjoncs, c~iai ido dicha de Planes y Fondos de Pensiones, 
nes matemáticas. pai-ticipacion en beneficios se desriiie constituyendo iiri paso eficaz y decisi- 

C) El importe de la participación en los al nurnenio de las prestaciones asegu- vo eii la previsión social compleinen- 
rendimientos de inversion correspon- r-adas en dichos contratos)). taria española. i 

J 


