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EL PROBLEMA DE LA JUBILACION Y LOS FONDOS DE PENSIONES 

A H O R A  B I E N ,  ¿POR QuÉ HEMOS L L E G A D O  A E S T A  SITUACIÓN?, 

¿POR QUE H A  HABIDO E S T E  CAMBIO TAN IMPORTANTE E N  T A N  POCO 

TIEMPO?, YO C R E O  QUE SE  DEBE A CUATRO F A C T O R E S  FUNDAMENTA- 

L E S :  

- ~NFORMACIÓN SOBRE EL P R O B L E M A ,  



FUTURAS PENSIONES,  L A  EVOLUCIÓN DEMOGRÁFICA, ETC,  L O  QUE 

HA LLEVADO A CREAR Y GENERAR ENTRE E L  P U B L I C O  UNA VERDADE- 

RA PREOCUPACIÓN Y C O N C I E N C I A C I ~ N  POR E L  PROBLEMA D E L  

R E T I R O ,  QUE HASTA AHORA NO SE H A B ~ A  EXPERIMENTADO EN 

ESPARA,  SE TRATA INCLUSO DE UN F E N ~ M E N O  S O C I O L ~ G I C O  MUY 

E S P E C I A L  DE NUESTROS D I A S  Y, S I N  DUDA, D I G N O  DE UN PROFUN- 

DO E S T U D I O ,  

DESPUÉS DE L A  R E V O L U C I ~ N  INDUSTRIAL. E N  TODOS LOS P A ~ S E S  

I N D U S T R I A L I Z A D O S ,  O EN V I A S  DE DESARROLLO, SE PRODUJO UN 

F E N ~ M E N O  DE CRECIMIENTO E C O N ~ M I C O ,  AUMENTO DEL BIENESTAR 

Y DE L A  C A L I D A D  D E  V I D A  D E  LOS CIUDADANOS, QUE I B A  UNIDO 

A L  PLENO EMPLEO, O TASAS MUY A L T A S  DE EMPLEO. TASAS DE 

NATALIDAD TAMBIÉN ALTAS Y UNA CIERTA ESTABIL IZACI~N EN LA  

ESPERANZA M E D I A  DE V I D A ,  ES D E C I R  EN L A S  P O S I B I L I D A D E S  

QUE CUALQUIER P E R S O N A  T E N ~ A  DE LLEGAR A VIEJO Y VIVIR 

MUCHOS AROS,  

TODO ELLO PROPICIO LA C R E A C I ~ N  DE SISTEMAS DE SEGURIDAD 

SOCIAL DE REPARTO. EN LOS CUALES H A B ~ A  UN EQUILIBRIO Y 

SOLIDARIDAD GENERACIONAL, QUE P E R M I T ~ A  -TE~RICAMENTE-  

MANTENER UN S I S T E M A  EN E L  QUE H U B I E S E  UNA EDAD R E L A T I V A  



MENTE BAJA DE J U B I L A C I ~ N  Y L A S  GENERACIONES JÓVENES 

MANTUVIESEN EL BIENESTAR DE LOS JUBILADOS, O L O S  VIEJOS, 

M I E N T R A S  ESTOS V I V I E S E N ,  

ACTUALMENTE LA S I T U A C I ~ N  H A  CAMBIADO DRAMÁTICAMENTE EN EL 

MUNDO ENTERO Y E N  E S P A Ñ A :  HAY  PARO, LOS ANCIANOS CADA VEZ 

VIVEN MAS, L A  T A S A  DE NACIMIENTOS D E C R E C E  Y. COMO 

CONSECUENCIA,  L A  POBLACIÓN V A  E N V E J E C I E N D O  Y V I V I E N D O  

CADA VEZ MAS AÑOS.  

ASI. MIENTRAS E N  1 ,922  LAS MUJERES ESPAÑOLAS T E N ~ A N  UNA 

MEDIA DE 4 HIJOS, EN 1,984 ÉSTE PORCENTAJE SE  HA REDUCIDO 

A 1,7, PORCENTAJE POR BAJO DE LA  TASA DE RELEVO GENERACIO- 

N A L  PARA MANTENER L A  POBLACIÓN ESTABLE ,  QUE SE CONSIDERA 

E S  D E L  2,1  40, 



ESPERANZA M E D I A  DE V I D A  ERA DE 33 ANOS PARA L O S  HOMBRES Y 

DE 35 PARA L A S  MUJERES,  

ENTRE 1 ,975 Y 1 ,981  LA ESPERANZA DE VIDA H A  AUMENTADO, E N  

L O S  P A ~ S E S  INDUSTRIALIZADOS. EN 1,8 EN LOS HOMBRES Y E N  

2 , l  EN LAS MUJERES, Y ESTÁ SIGUIENDO ACTUALMENTE UN 

PROCESO ACELERADO, L O  CUAL S I G N I F I C A  QUE L A  SOCIEDAD 

TIENE QUE MANTENER ACTUALMENTE 2 ANOS MÁS A SU P O B L A C I ~ N  

PASIVA PENSIONISTA QUE HACE 5 ANOS,  Y E S T A  P O B L A C I ~ N  

P A S I V A  S E  SITUABA E N  1 ,985 ,  E N  EUROPA. EN EL 13  73 DE LA  

P O B L A C I ~ N ,  QUE E R A N  L A S  PERSONAS QUE T E N ~ A N  MAS DE 65 

AÑOS, ESTIMÁNDOSE QUE E N  EL AÑO 2,000 ESTE PORCENTAJE SEA 

SUPERIOR AL 15 7 3 ,  

ES ABSOLUTAMENTE I M P O S I B L E  QUE UNA SOCIEDAD CON UN A L T O  

ÍNDICE D E  PARO, CON UNA DISMINUCI~N CONSTANTE DE L A  TASA 



DE N A T A L I D A D ,  CON UN E N V E J E C I M I E N T O  PROGRESIVO DE L A  

P O B L A C I ~ N ,  PUEDA ADEMÁS PERMITIRSE EL LUJO DE MANTENER 

DURANTE AÚN MÁS ANOS A E S A S  CLASES P A S I V A S ,  O J U B I L A D O S ,  

ADELANTANDO L A  EDAD DE R E T I R O ,  

MUCHO M A S  S E N S A T A S  PARECEN L A S  INICIATIVAS QUE SE ESTÁN 

TOMANDO E N  OTROS P A ~ S E S ,  Y MUY CONCRETAMENTE EN ESTADOS 

UNIDOS, DONDE EL PASADO M E S  DE OCTUBRE EL SENADO APROBÓ 

UNA LEY QUE I M P I D E  A L A S  EMPRESAS O B L I G A R  A SU PERSONAL A 

JUBILARSE FORZOSAMENTE AL CUMPLIR L O S  70 AÑOS, YA E N  

1,967 L A  LEY SOBRE D I S C R I M I N A C I ~ N  POR EDAD EN EL TRABAJO 

RETIRÓ A L A S  EMPRESAS L A  FACULTAD D E  F I J A R  EDADES DE 

JUBILACIÓN ANTERIORES A L O S  65, EN E L  ANO 1 ,975 SE ELEVÓ 

E S T E  LIMITE A L O S  70, Y AHORA DESAPARECE TAMBIÉN ESTE 

NUEVO TOPE,  

ESTA s í  PARECE UNA TENDENCIA RAZONABLE QUE, SIN DUDA, 

HABRÁ QUE COMBINAR CON O T R A S  INICIATIVAS QUE SE ESTÁN 

ESTUDIANDO EN PAÍSES DESARROLLADOS, COMO SON L A  PROGRESI-  

VA DISMINUCIÓN D E  L A S  HORAS DE TRABAJO A P A R T I R  DE UNA 

C I E R T A  EDAD, E L  CAMBIO  E N  E L  T I P O  D E  TRABAJO, ETCmt  

MEDIDAS QUE P O D R ~ A N  LLEVAR A QUE LA P O B L A C I ~ N  COMPRENDIDA 

ENTRE EDADES QUE P O D R ~ A N  ESTAR SITUADAS ENTRE 60 Y 65 



HASTA 70-75 ANOS, P U D I E R A N  1 R PROGRESIVAMENTE D I S M I N U Y E N -  

DO SUS HORAS O SU VOLÚMEN DE TRABAJO, A L  M ISMO T I E M P O  QUE 

-LOGICAMENTE-  D I S M I N U Y E R A N  SUS INGRESOS, PERO NO DE UNA 

FORMA TAN DRÁSTICA COMO S I  SE J U B I L A S E N  TOTALMENTE,  

ADEMÁS, H A Y  QUE TENER MUY EN CUENTA QUE NO SÓLO EL 

PROBLEMA SE H A  AGRAVADO POR L A  PROLONGACIÓN DE L A  V I D A ,  

S I N O  POR L A  C A L I D A D  QUE SE Q U I E R E  Y SE DEBE DAR A ESA 

VIDA, SI HACE 50 ANOS UNA PERSONA QUE LLEGABA AL RETIRO 

SE L E  CONSIDERABA UN V I E J O ,  QUE L O  ÚNICO QUE P O D ~ A  HACER 

ERA SENTARSE A L A  PUERTA DE SU CASA A TOMAR E L  SOL Y E N  

LOS POCOS ANOS QUE L E  QUEDASEN DE V I D A  SUS H I J O S  Y SUS 

N I E T O S  SUFRAGASEN L A S  POCAS NECESIDADES QUE D E B ~ A  DE 

TENER, HOY UNA PERSONA DE ESA EDAD NO E S  N I  MUCHO MENOS 

UN ANCIANO Y T I E N E  OTRAS MUCHAS NECESIDADES,  GENERADAS 

PRIMERO POR SU PROPIA SITUACION F ~ S I C A ,  QUE LE PERMITE 

DESARROLLAR UNA S E R I E  DE A C T I V I D A D E S ,  Y POR E L  CONSUMISMO 

QUE L E  L L E V A  A A S P I R A R  A UNA C A L I D A D  DE V I D A  S I M I L A R  A L A  

QUE T E N ~ A  HASTA LA  EDAD DE RETIRO,  POR ELLO, LA  CAPACIDAD 

DE CONSUMO Y GASTO DE L A S  PERSONAS J U B I L A D A S  ES  I N F I N I T A -  

MENTE MAYOR QUE LO ERA HACE UNOS CUANTOS AÑOS,  



ES D E C I R ,  HAY UNA S E R I E  DE FACTORES QUE NOS L L E V A N  A UNA 

S I T U A C I ~ N  VERDADERAMENTE EXPLOSIVA:  MENOR T A S A  DE 

N A C I M I E N T O S .  MÁS AÑOS DE V I D A ,  ANTICIPACIÓN D E L  R E T I R O  Y 

MUCHA MAYOR NECESIDAD DE DINERO EN LOS AÑOS EN QUE SE 

ESTÁ JUBILADO, 

LCUÁL E S  LA S I T U A C I ~ N  E N  ESPAÑA Y CÓMO S E  ESTÁ RESOLVIEN- 

DO PUBLICA Y PRIVADAMENTE ESTE PROBLEMA?, ESTE E S  EL TEMA 

QUE VAMOS A PASAR A A N A L I Z A R  A CONTINUACIÓN, ESTUDIANDO 

L O S  DIVERSOS MEDIOS QUE EXISTEN P A R A  OBTENER UNA PENSIÓN 

DE RETIRO:  LA SEGURIDAD SOCIAL, LOS MONTEPIOS, LOS FONDOS 

DE PENSIONES DE EMPRESA, LOS'  CONTRATOS DE ADMINI STRACIÓN 

DE D E P ~ S I T O S ,  LOS SEGUROS DE VIDA, LOS PLANES DE RETIRO 

BANCARIOS Y, COMO F I N A L ,  L A  LEY DE FONDOS DE PENSIONES, O 

L O S  R E T I R O S  O J U B I L A C I O N E S  QUE S E  PUEDAN INSTRUMENTAR 

DENTRO DE L A  M ISMA,  

LA SEGURIDAD SOCIAL  

LA M A Y O R ~ A  DE LOS ESPAÑOLES ESTAMOS AMPARADOS POR LA  

SEGURIDAD SOCIAL Y, POR TANTO, A L  A N A L I Z A R  E L  PROBLEMA DE 



L A  J U B I L A C I ~ N  Y L A  PENSIÓN ES  IMPRESCINDIBLE RECORDAR 

C U A L E S  SON, EN ESTE  ASPECTO, SUS COBERTURAS, 

- Los ÚLTIMOS 24 M E S E S  SE TOMAN COMO E S T Á N ,  

- Los 72 M E S E S  ANTERIORES SE ACTUALIZAN DE ACUERDO CON 

EL ~ N D I C E  DE INCREMENTO DE PRECIOS AL CONSUMO, HASTA  

EL MES INMEDIATAMENTE ANTERIOR A AQUÉL EN QUE SE 

INICIÓ EL P E R ~ O D O  DE 24  MESES NO ACTUALIZABLES. 

- SE E X I G E  UN M ~ N I M O  D E  15 ANOS D E  COTIZACIÓN~ 2 D E  L O S  

CUALES DEBERÁN E S T A R  ENTRE LOS ÚLTIMOS 8 AÑOS ANTERIO- 

RES A L A  J U B I L A C I ~ N ,  



J E  S E  INCREMENTA E N  2 PUNTOS POR CADA ANO D E  C O T I Z A -  

CIÓN POR ENCIMA DE L O S  15,  ALCANZÁNDOSE EL MÁXIMO DEL 

100 % CON 35 A R O S  DE  COTIZACIÓN, 

LA DIFERENCIA M A S  IMPORTANTE QUE INTRODUCE ESTA LEY, 

R E S P E C T O  A LA  LEGISLACI~N ANTERIOR, ES  EL HECHO DE QUE L A  

BASE REGULADORA SE CALCULABA ANTERIORMENTE COMO M E D I A  DE 

LA  BASE DE C O T I Z A C I ~ N  DE LOS 2 ÚLTIMOS A R O S  EXCLUSIVAMEN- 

TE ,  FRENTE A LOS 8 QUE HAN DE CONSIDERARSE AHORA, Y QUE 

AHORA S E  EXIGE UN P E R ~ O D O  DE  C O T I Z A C I ~ N  M ~ N I M A  DE 15 

AROS,  MIENTRAS QUE ANTERIORMENTE EL  P E R ~ O D O  E R A  DE 10 

AÑOS,  



HA H A B I D O  UNA F U E R T E  DISCRIMINACIÓN RESPECTO A L A S  

PENSIONES ALTAS,  QUE PRÁCTICAMENTE HAN QUEDADO 

CONGELADAS, 

E S  TAMBIÉN MUY IMPORTANTE ANALIZAR CUÁL H A  SIDO LA  EVOLU- 

CIÓN DE LOS TIPOS DE C O T I Z A C I ~ N  A LA SEGURIDAD SOCIAL POR 

C O N T I N G E N C I A S  GENERALES E N  LOS ÚLTIMOS AÑOS, CONCRETAMEN- 

TE DESDE 1 ,981  A 1,986, PUES PUEDE VERSE QUE SI BIEN LA 

CONTRIBUCIÓN D E L  TRABAJADOR PRÁCTICAMENTE E S  CONSTANTE 

-4,8 %-, LA  DE  LA EMPRESA HA PASADO DEL 28 % E N  1,981, 

AL 24 % EN 1,986,  

L O S  RECARGOS DE  L A S  HORAS EXTRAS, CON L O  QUE PUEDE 

OCURRIR QUE E L  EMPRESARIO  ESTÉ  PAGANDO MAS HOY QUE E N  

1,981, CIRCUNSTANCIA QUE HACE MUY D I F ~ C I L  EL FUTURO 

DESARROLLO DE LOS FONDOS DE PENSIONES, A NO SER QUE SE 

MODIFIQUE EL SISTEMA DE C O N T R I B U C I ~ N  A LA  SEGURIDAD 

SOCIAL, O SE REDUZCAN SUS CUOTAS,  



EVOLUCION DE LOS TIPOS DE COTIZACION A LA SEGURIDAD 

SOCIAL EN LOS ULTIMOS AÑOS (*) 

("1 SE TRATA DE LA LLAMADA C O T I Z A C I ~ N  PARA CONTINGENCIAS 

COMUNES O GENERALES, 



REG INEN GENERAL TIPOS COSTE EMPRESA 

FORMAC I ÓN PRO- 

FESIONAL 0,67 0,50 0,40 0,40 0,12 0.60 

T O T A L  32,79 32,80 31,80 30,70 30,42 30,90 



EN CUANTO A L A  P R E S T A C I ~ N  O JUBILACI~N QUE PUEDE 

RECIBIRSE DE LA SEGURIDAD SOCIAL, QUIZÁS ANALIZANDO EL 

CASO D E  UNA PERSONA CON P E R Í O D O  DE COTIZACIÓN Y BASES 

MÁXIMAS, Y QUE POR OTRA PARTE SUS INGRESOS REALES TOTALES 

CORRESPONDAN O ESTEN MUY CERCA D E  ESA BASE MÁXIMA D E  

COTIZACIÓN, SU PENSIÓN P O D R ~ A  RESULTAR ACEPTABLE,  PERO. 

COMO TODOS SABEMOS, HAY MUCHÍSIMAS PERSONAS CUYOS 

INGRESOS SON MUY SUPERIORES A L A  BASE MAXIMA DE 

COTIZACIÓN Y, POR OTRO LADO, CONSIDERAMOS MUY DIFÍCIL, 

POR NO DECIR IMPOSIBLE, QUE EL GOBIERNO, A LO L A R G O  DE UN 

P E R ~ O D O  AMPL IO ,  PUEDA MANTENER L A  REVALORIZACIÓN REAL DE 

L A S  P E N S I O N E S  CON ARREGLO A L  ÍNDICE D E  P R E C I O S  A L  

CONSUMO, COMO EJEMPLO, A H ~  TENEMOS LA PENSIÓN MEDIA 

ESPAÑOLA QUE, SEGÚN CREO RECORDAR, ESTA S I T U A D A  EN ESTOS 

MOMENTOS EN 19,000 PESETAS MENSUALES, TODO ELLO H A C E  

I M P R E S C I N D I B L E  QUE CUALQUIER PERSONA QUE Q U I E R A  TENER UNA 

JUBILACIÓN D I G N A  Y S U F I C I E N T E  DEBA PENSAR E N  S I S T E M A S  

COMPLEMENTARIOS DE L A  SEGURIDAD SOCIAL,  DE AQUELLOS QUE 

PRECISAMENTE GARANTIZA EL A R T ~ C U L O  4 1  DE LA CONSTITUCI~N 

ESPANOLA, A L  DECLARAR L I B R E S  L A S  PRESTACIONES COMPLEMENTA- 

R I A S  A L  REGIMEN PÚBLICO DE L A  SEGURIDAD SOCIAL, 



MONTEPIOS Y MUTUALIDADES LABORALES 

Los  MONTEPIOS Y MUTUALIDADES DE P R E V I S I ~ N  SOCIAL ESTÁN 

REGULADOS POR UNA LEY DE 1,941, DEPENDIENDO DEL 

MINISTER 10 DE TRABAJO, ESTOS MONTEPIOS Y MUTUALIDADES, 

QUE HAN SEGUIDO FUNDAMENTALMENTE E L  S I S T E M A  DE REPARTO Y 

HAN TENIDO UN DEFICIENTE SISTEMA DE INVERSIONES, ESTÁN 

PRÁCTICAMENTE CON LOS MISMOS PROBLEMAS QUE L A  SEGURIDAD 

SOCIAL, E S  DECIR QUE SUS PATRIMONIOS ACTUALES NO ALCANZAN 

A CUBRIR  L A S  PENSIONES Y PRESTACIONES FUTURAS QUE T I E N E N  

GARANTIZADAS, CREEMOS, POR TANTO, QUE NO SON UNA S O L U C I ~ N  

PARA E L  PROBLEMA QUE NOS OCUPA, 

POR OTRA PARTE,  EL PROYECTO DE LEY DE FONDOS DE PENSIONES 

O B L I G A  A ESTOS M O N T E P ~ O S  Y MUTUALIDADES A INTEGRARSE 

DENTRO D E L  RÉGIMEN DE D I C H A  L E Y ,  

FONDOS DE PENSIONES EMPRESARIALES 



EMPLEADOS,  ESTOS FONDOS, PUEDEN TENER UN REGLAMENTO QUE 

L O S  REGULA,  P E R O  L A  M A Y O R ~ A  DE L A S  VECES SON MEROS 

APUNTES CONTABLES EN EL BALANCE DE L A S  EMPRESAS, Y EN  

MUCHOS CASOS SU P A T R I M O N I O  NO ESTÁ I N V E R T I D O  CON UN 

CRITERIO OBJETIVO NI SE  ATIENEN A CÁLCULOS TÉCNICOS 

ACTUARIALES, RESPECTO A LA  DETERMINACI~N  DE L A S  OBLIGACIO- 

NES FUTURAS,  

EN CUALQUIER  CASO^ AL IGUAL QUE L O S  MONTEPIOS, EL 

PROYECTO DE LEY DE FONDOS LOS OBLIGA A INCLUIRSE DENTRO 

DE  L A  NUEVA LEY,  

CONTRATOS DE A D M I N I  STRACION DE DEPOSITOS 

SI BIEN MUY EXTENDIDOS EN OTROS P A ~ S E S ,  LO ESTÁN T O D A V ~ A  

POCO E N  ESPAÑA.  DONDE FUERON INTRODUCIDOS HACE UNOS C I N C O  

AÑOS POR ALGUNAS ENTIDADES DE S E G U R O S ,  MIENTRAS NO SE 

PROMULGUE LA  LEY DE FONDOS, SON UNA BUENA S O L U C I ~ N  P A R A  

RESOLVER O IR PREPARANDO UN PLAN DE PENSIONES P A R A  LA 

EMPRESA, Y A  QUE ESTÁN PLANIFICADOS Y ADMINISTRADOS POR 

UNA E N T I D A D  E S P E C I A L I Z A D A  E N  E L  TEMA DE P E N S I O N E S t  COMO 

SON L A S  C O M P A Ñ ~ A S  D E  SEGUROS, CON L O  QUE E L  T R A T A M I E N T O  



Q U E  SE L E S  PUEDE DAR, T A N T O  A L A S  P R E S T A C I O N E S  COMO A L A S  

INVERSIONES,  E S  EL  ADECUADO. POR OTRA PARTE, S E  GARANTIZA 

UN INTERÉS TÉCNICO QUE, E N  L A  M A Y O R ~ A  D E  L O S  CONTRATOS, 

ESTE TIPO DE PLANES DE PENSIONES H A N  TENIDO POCO 

DESARROLLO, DEBIDO FUNDAMENTALMENTE A LA  CRISIS 

E C O N ~ M I C A ,  A LO ELEVADO DE L A S  COTIZACIONES A L A  

SEGURIDAD SOCIAL P O R  PARTE DE LA  EMPRESA. QUE IMPOSIBILI- 

TAN DESTINAR FONDOS A PLANES PRIVADOS, Y AL COMPÁS DE 

E S P E R A  QUE S E  R E G I S T R A  E N T R E  L O S  E M P R E S A R I O S  ANTE L A  T A N  

ANUNCIADA Y E S P E R A D A  LEY DE FONDOS DE PENSIONES, 

SEGUROS O PLANES INDIVIDUALES DE PENSIONES 



C I R C U N S T A N C I A S  P A R T I C U L A R E S  DE CADA I N D I V I D U O  Y A L  E S T R U -  

TURARSE C O N  UN SISTEMA DE PARTIC IPACI~N  EN BENEFICIOS 

SOBRE L A  I N V E R S I ~ N  DE L A S  R E S E R V A S  DE LOS MISMOS, HAN 

PRODUCIDO UNA BUENA R E N T A B I L I D A D  A AQUELLOS QUE L O S  HAN 

SUSCRITO Y ,  S IN  DUDA, S O N  UN MEDIO PERFECTAMENTE IDÓNEO 

PARA RESOLVER E L  PROBLEMA DE L A  JUBILACIÓN Y L A  PENSIÓN. 

SUBSISTIRÁN CON CUALQUIER OTRO MEDIO PÚBLICO O PRIVADO 

QUE PUEDA INSTRUMENTARSE, Y A  QUE, ADEMÁS, TIENEN L A  

V E N T A J A ,  FRENTE A OTROS SISTEMAS DE JUBILACI~N,  DE QUE AL 

ESTAR ASEGURADOS POR UNA C O M P A Ñ ~ A  DE SEGUROS, EL 

CONTRATANTE TIENE LA G A R A N T ~ A  ABSOLUTA DE QUE V A  A 

PERCIBIR LA  PENSIÓN QUE H A  CONTRATADO, 

TAMBIÉN ÚLTIMAMENTE Y ANTE EL AUGE REGISTRADO POR TODO LO 

RELACIONADO CON JUBILACI~N Y PENSIONES, D IVERSAS INSTITU- 

CIONES FINANCIERAS COMO BANCOS Y CAJAS DE AHORRO. HAN 

LANZADO SUS PLANES INDIVIDUALES DE JUBILACI~N Y 

PENSIONES, D E  ESTOS PLANES H A Y Q U E  TENER E N  CUENTA QUE 

HAY DOS CLASES FUNDAMENTALES: 

UNA, L A  D E  AQUELLOS QUE VAN L I G A D O S  O COMBINADOS CON UNA 

C O M P A Ñ ~ A  DE SEGUROS Y QUE. POR TANTO. GARANTIZAN UNA TASA 

DE INTERÉS TÉCNICO Y ESTÁN INSTRUMENTADOS CON CRITERIOS 

A C T U A R I A L E S .  



O T R A  L A  DE AQUELLOS QUE SON UN MERO FONDO DE INVERSI~N O 

AHORRO, SIN NINGUN TIPO DE INTERÉS GARANTIZADO, LO QUE 

H A C E  QUE SE TRATE DE UNA MERA I N V E R S I ~ N ,  ESO s í ,  PENSADA 

Y CONTRATADA POR E L  C L I E N T E  CON L A  I D E A  DE TENER UNA 

CANTIDAD DE DINERO A SU J U B I L A C I ~ N ,  

PROYECTO DE LEY DE FONDOS DE PENSIONES 

H A C E  5 A R O S  QUE VENIMOS ESPERANDO LA LEY DE FONDOS DE 

PENSIONES Y E N  E S T E  P E R ~ O D O  HEMOS CONOCIDO MAS DE MEDIA 

DOCENA DE P R O Y E C T O S  ABSOLUTAMETE DIFERENTES. PARECE QUE 

AHORA EL ÚLTIMO, QUE FUE ENVIADO A LAS C O R T E S  Y PUBLICADO 

EN EL B O L E T ~ N  OFICIAL EL 16 DE SEPTIEMBRE, V A  A SER EL 

DEFINITIVO. AUNQUE QUIZÁS SUFRA IMPORTANTES MODIFICACIO- 

NES V I A  ENMIENDAS, S I N  DESCARTAR QUE, UNA VEZ MAS, SEA 

DEVUELTO E N  SU TOTALIDAD. ESTA LEY E S  MUY IMPORTANTE, 
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PUESTO QUE VA A REGULAR Y SERÁ E L  MARCO DENTRO D E L  QUE SE 

TENDRAN QUE MOVER E N  E L  FUTURO TODOS L O S  SISTEMAS 

PRIVADOS DE P R E V I S I ~ N  COLECTIVA EN ESPAÑA,  POR LO QUE 

MERECE L A  PENA UN ANÁLISIS DETALLADO DEL PROYECTO, SIN 

P E R J U I C I O  DE L A S  M O D I F I C A C I O N E S  QUE PUEDA S U F R I R ,  

P A R A  COMENTARLO NO VAMOS A SEGUIR UN ORDEN N ~ M E R I C O .  E S  

D E C I R  EMPEZANDO POR E L  ARTÍCULO PRIMERO Y SUCESIVOS,  S I N O  

MAS B I E N  TRATANDO LOS TEMAS EN RELACIÓN A L A  IMPORTANCIA  

QUE PARA TODOS, I N S T I T U C I O N E S  Y PERSONAS INTERESADAS E N  

LA  R E G U L A C I ~ N  DE L O S  FONDOS DE PENSIONES E N  ESPAÑA,  PUEDE 

TENER ESTE PROYECTO,  

L A  DI S P O S I C I ~ N  TRANSITORIA PRIMERA ESTABLECE QUE "LOS 

PLANES DE JUBILACI~N O DE P R E V I S I ~ N  QUE ACTUALMENTE ESTEN 

PROMOVIDOS POR L A S  FUNDACIONES LABORALES, CAJAS DE 

PENSIONES Y DEMÁS INSTITUCIONES DE PREVIS IÓN PERSONAL DE 

ANÁLOGA NATURALEZA, INCLUÍDAS L A S  A S I G N A C I O N E S  R E A L I Z A D A S  

POR L A S  EMPRESAS CON E S T E  F I N ,  DEBERAN INTEGRARSE EN 

FONDOS DE PENSIONES REGULADOS POR ESTA LEY, DENTRO DEL 

PLAZO DE UN AÑO A PARTIR  DE SU ENTRADA EN VIGOR" 



E s  DECIR, QUE L A  P R O M U L G A C I ~ N  DE L A  LEY DE FONDOS IMPLICA 

LA  D E S A P A R I C I ~ N  DE TODOS L O S  PLANES Y FONDOS PRIVADOS QUE 

E X I S T E N  E N  L A  A C T U A L I D A D ,  S I  B I E N  SE ESTABLECE E N  E L  

NÚMERO 3 D E  ESTA DISPOSICIÓN TRANSITORIA, QUE L A  ADAPTA- 

CIÓN DE L O S  PLANES DE PENSIONES A L O S  S I S T E M A S  DE 

CAPITALIZACIÓN Y DEMAS R E Q U I S I T O S  D E  L A  LEY, PODRÁ 

REALIZARSE E N  E L  PLAZO DE 15 ANOS,  

E S T Á  CLARO, POR TANTO, QUE UNA VEZ  APARECIDA LA  LEY 

DESAPARECE C U A L Q U I E R  OTRO S I S T E M A  COLECTIVO,  QUE NO SEA 

L A  SEGURIDAD SOCIAL, DE PROVEER PENSIONES P A R A  JUBILA- 

CIÓN, ESTA R E G U L A C I ~ N  NO CABE DUDA DE QUE E S  UNIFORME, 

R ~ G I D A  Y R E S T R I C T I V A ,  YA QUE NO ERA -A NUESTRO J U I C I O -  

N E C E S A R I O  E L  P R E S C I N D I R  DE TODAS L A S  I N S T I T U C I O N E S  

ANTERIORES, ESPECIALMENTE DE L O S  FONDOS DE PENSIONES 

ASEGURADOS O BAJO FORMAS DE CONTRATO DE A D M I N I S T R A C I ~ N  DE 

D E P ~ S I T O S ,  PUESTO QUE DE HECHO LA MEJOR FISCALIDAD QUE YA  

RECONOCE L A  LEY A LOS FONDOS DE PENSIONES I M P L I C A R ~ A  QUE 

PRÁCTICAMENTE TODOS L O S  FONDOS FUTUROS SE A D A P T A R ~ A N  A 

L O S  P R E C E P T O S  DE L A  MISMA, Y  AS^ SE C O N S E R V A R ~ A  UN 

P R I N C I P I O  MAYOR DE L I B E R T A D  P E R M I T I E N D O  OTRAS I N S T I T U C I O -  

NES o 



A )  Los  DE SISTEMA DE EMPLEO. QUE CORRESPONDE A LOS PLANES 

CUYO PROMOTOR E S  CUALQUIER ENTIDAD. C O R P O R A C I ~ N ,  

SOCIEDAD O EMPRESA CUYOS P A R T ~ C I P E S  SON SUS EMPLEADOS, 

B) LOS DE SISTEMA ASOCIADO. QUE CORRESPONDE A PLANES CUYO 

PROMOTOR ES C U A L Q U I E R  ASOCIACIÓN, S I N D I C A T O ,  GREMIO O 

COLECTIVO.  S I E N D O  LOS P A R T ~ C I P E S  SUS ASOCIADOS Y 

MIEMBROS,  

C )  SISTEMA INDIVIDUAL, QUE CORRESPONDE A PLANES CUYO 

PROMOTOR SON UNA O V A R I A S  E N T I D A D E S  DE CARACTER 

FINANCIERO Y CUYOS P A R T ~ C I P E S  SON AQUELLAS PERSONAS 

F ~ S I C A S  SIN OTRO V ~ N C U L O  NECESARIO ENTRE s í  QUE LA 

A D H E S I ~ N  AL PLAN, 



EN RAZÓN DE LAS OBLIGACIONES ESTIPULADAS, LOS PLANES SE 
DIVIDEN EN LAS MODALIDADES SIGUIENTES: 

A) PLANES DE PRESTACI~N DEFINIDA, EN LOS QUE SE DEFINE 
COMO OBJETO LA CUANTIA DE LAS PRESTACIONES A PERCIBIR 

POR LOS BENEFICIARIOS, 

B) PLANES DE CONTRIBUCIÓN DEFINIDA, EN LOS QUE EL OBJETO 

DEFINIDO ES LA CUANTÍA DE LAS CONSTRIBUCIONES DE LOS 

PROMOTORES Y, EN SU CASO. DE LOS PART~CIPES AL PLAN. 

Los PLANES DE EMPLEO PUEDEN SER DE CUALQUIERA DE LAS TRES 
MODALIDADES ANTERIORES, PERO LOS DEL SISTEMA ASOCIADO 
SÓLO PUEDEN SERLO DE LAS MODALIDADES B) Ó c), Y LOS DEL 

SISTEMA INDIVIDUAL DE LA MODALIDAD B), 

COMO SE vÉ. LAS MODALIDADES DE PLANES PREVISTOS SON 
ABSOLUTAMENTE AMPLIAS. Y NO SÓLO SE LIMITAN EN EL 



PROYECTO A LOS FONDOS DE EMPLEO O EMPRESARIALES, SINO QUE 
INCLUSO PREVEN UN SISTEMA INDIVIDUAL ABIERTO, AL QUE 

-TE~RICAMENTE- SE P O D R ~ A N  ADHERIR TODOS LOS ESPAROLES Y 

QUE S E R ~ A N ,  O T E N D R ~ A N  UNAS FINALIDADES SIMILARES A LOS 

ACTUALES PLANES INDIVIDUALES DE PENSIONES, 

PRINCIPIOS BÁSICOS DE LOS PLANES 

EL A R T ~ C U L O  5 °  ESTABLECE LOS PRINCIPIOS BÁSICOS DE LOS 
PLANES, DE LOS CUALES -A M I  JUICIO- LOS FUNDAMENTALES SON 

LOS SIGUIENTES: 

A) No D I S C R I M I N A C I ~ N ,  LO QUE IMPLICA EL ACCESO AL PLAN DE 
CUALQUIER PERSONA F ~ S I C A  QUE REUNA LAS CONDICIONES 

ESTABLECIDAS, 

SE CONSIDERA, EN EL SISTEMA DE EMPLEO, QUE UN PLAN NO 
SERÁ DISCRIMINATORIO CUANDO, AL MENOS EL 90% DEL 

PERSONAL EMPLEADO POR EL PROMOTOR, CON. O AL MENOS, 2 

ANOS DE ANTIGUEDAD, ESTE ACOGIDO O EN CONDICIONES D E  

ACOGERSE AL CITADO PLAN, (SEGÚN ÚLTIMAS NOTICIAS, SE 
EXIGIRÁ EL 100 Z), 



B) CAPITALIZACI~N, LOS PLANES DE PENSIONES DEBERÁN 
INSTRUMENTARSE MEDIANTE SISTEMAS FINANCIEROS Y 

ACTUARIALES DE CAPITALIZACI~N, 

C) IRREVOCABI L IDAD DE APORTACIONES, LAS APORTACIONES DEL 
PROMOTOR DE LOS PLANES DE PENSIONES TENDRÁN EL 

CARACTER DE IRREVOCABLES, 

Los NÚMEROS 6 Y 7 DEL A R T ~ C U L O  8? ESTABLECEN TAMBIÉN DOS 

PRINCIPIOS FUNDAMENTALES EN LOS PLANES DE PENSIONES 

REGULADOS, QUE SON: QUE LA V I N C U L A C I ~ N  NO PODRÁ ESTABLE- 

CERSE POR DURACIÓN INFERIOR A 10 AROS. EXCEPTO SI EL 

P A R T ~ C I P E  CONTRATANTE DEL PLAN REBASA LOS 50 AÑOS DE 

EDAD, Y QUE, SALVO POR CAUSAS DE INVALIDEZ O MUERTE, LAS 

PRESTACIONES SOLO PODRÁN SER PERCIBIDAS CUANDO LOS 

BENEFICIARIOS ACCEDAN A LA J U B I L A C I ~ N  Y, DE NO SER 

POSIBLE TAL ACCESO, AL CUMPLIR 60 ANOS DE EDAD. 

ESTOS DOS ÚLTIMOS PRINCIPIOS, NO CABE DUDA QUE SON MUY 

IMPORTANTES E N  LOS FONDOS DE PENSIONES Y, A NUESTRO 

JUICIO, DEFINEN DE UNA FORMA CLARA EL ESP~RITU QUE TIENE 

EL PROYECTO DE REGULAR UN SISTEMA DE AHORRO QUE SE 



V I N C U L E  Y A D S C R I B A  EXCLUSIVAMENTE A L A  JUBILACIÓN. ES 

DECIR L A S  VENTAJAS F ISCALES QUE EL PROYECTO DE FONDOS 

ESTABLECE SÓLO T I E N E N  S E N T I D O  S I  E L  AHORRO SE ADSCRIBE  A 

C O N S T I T U I R  UNA PENSIÓN Y S I  SE HA ESTADO DURANTE UN 

NÚMERO DETERMINADO DE AÑOS V INCULADO A UN PLAN,  0 SEA, SE 

ESTABLEZCA UNA C L A R A  DIFERENCIA ENTRE LO QUE SERÍA AHORRO 

o I N V E R S I ~ N  L~QUIDO Y DISPONIBLE, Y ESTE OTRO QUE,  S I  SE 

HACE A TRAVÉS DE UN FONDO DE PENSIONES, NO PUEDE 

P E R C I B I R S E  HASTA QUE UNO SE J U B I L A ,  

ESTAS C A R A C T E R ~ S T I C A S  NOS PARECEN ACEPTABLES DENTRO DE LA  

ESTRUCTURA DEL PROYECTO Y, LAMENTABLEMENTE, NO PODEMOS 

D E C I R  L O  MISMO RESPECTO A L A  REGULACIÓN DE L A  NO D I S C R I M I -  

NACIÓN, QUE D E B E R ~ A  HABERSE DEJADO MUCHO MAS ABIERTO, Y A  

QUE -DE O T R A  FORMA- E S  UNA D ISPOSIC I~N  RESTRICTIVA P A R A  

LA C R E A C I ~ N  DE PLANES DE PENSIONES, Y PUEDE HABER PLANES 

DE PENSIONES MUY JUSTIFICABLES Y NO DI SCRIMINATORIOS, QUE 

NO NECESARIAMENTE CUMPLAN CON L O  QUE ESTABLECE E L  

PROYECTO DE QUE, AL MENOS EL 90 % DEL PERSONAL ESTÉ 

ACOGIDO AL PLAN, PUES P O D R ~ A N  REFERIRSE A UNA DETERMINADA 

CATEGORÍA LABORAL,  O A AQUELLAS PERSONAS QUE DENTRO DE L A  

PROPIA EMPRESA ESTÉN DISPUESTAS A HACER UN ESFUERZO 

ESPECIAL POR GARANTIZARSE UNA MEJOR JUBILAC IÓN, 



SOCIEDADES ANONIMAS QUE, HABIENDO OBTENIDO AUTORIZACI~N 

ADMINISTRATIVA, REUNAN UNA SERIE DE REQUISITOS, DE LOS 

CUÁLES EL FUNDAMENTAL ES TENER UN CAPITAL DESEMBOLSADO NO 

INFERIOR A 100 MILLONES DE PESETAS, AUMENTADO EN EL 1% DE 

LOS RECURSOS APORTADOS AL FONDO EN C U A N T ~ A  SUPERIOR A LOS 
1,000 MILLONES, ESTAS SOCIEDADES DEBERÁN TENER COMO 

OBJETO SOCIAL EXCLUSIVO LA A D M I N I S T R A C I ~ N  Y 

REPRESENTACI~N DE FONDOS DE PENSIONES, 



L A  TITULARIDAD DE L A S  C O M P A Ñ ~ A S  DE SEGUROS P A R A  ADMINIS- 

T R A R  FONDOS DE PENSIONES Y A  ESTABA RECONOCIDA EN LA LEY 

DEL AÑO 84 DE D R D E N A C I ~ N  DEL SEGURO PRIVADO Y SU 

R E G L A M E N T O  DE 1,985, QUE, EN SU A R T ~ C U L O  2 .  SOMETE A S U S  

P R E C E P T O S  E INCLUYE EN EL AMBITO DE A P L I C A C I ~ N  DE LA LEY 

"LAS OPERACIONES DE GESTIÓN DE FONDOS COLECTIVOS DE 

JUBILACI~N QUE CONSISTAN E N  ADMINISTRAR L A S  INVERSIONES Y 

ESPECIALMENTE L O S  A C T I V O S  REPRESENTATIVOS D E  L A S  RESERVAS 

DE L A S  ENTIDADES QUE FACILITAN PRESTACIONES EN C A S O  DE 

FALLECIMIENTO O EN C A S O  DE VIDA O INVALIDEZ, CUANDO 

CONCURRA UNA G A R A N T ~ A  DE SEGURO QUE SE REFIERA A LA  

C O N S E R V A C I ~ N  DE L O S  CAPITALES O A LA  O B T E N C I ~ N  DE UN 

INTERÉS M ~ N I M O " ,  Y EL A R T ~ C U L O  2' BIS PERMITE, INCLUSO A 

L A S  ENTIDADES ASEGURADORAS,  LA R E A L I Z A C I ~ N  DE E S T A S  

OPERACIONES AÚN CUANDO NO CONCURRA E N  ELLAS L A  G A R A N T ~ A  

DE SEGURO, ROMPIENDO  AS^ - P A R A  ESTE TIPO DE OPERACIONES 

EN CONCRETO- LA P R O H I B I C I ~ N  GENERAL ESTABLECIDA EN EL 



EN CUALQUIER C A S O  E S T O  NO TIENE MUCHA TRASCENDENCIA, Y A  

QUE L A  MAYOR PARTE DE L A S  C O M P A Ñ ~ A S  DE SEGUROS TIENEN 

C A P I T A L  Y R E S E R V A S  S U F I C I E N T E S  P A R A  C U M P L I R  CON L O S  

PRECEPTOS DEL PROYECTO, 

EN CUANTO A L A S  ENTIDADES DEPOSITARIAS, L A S  REGULA EL 

A R T ~ C U L O  21, E S T A B L E C I E N D O  Q U E  L A  C U S T O D I A  Y DEPÓSITO D E  

L O S  VALORES MOBILIARIOS Y DEMÁS ACTIVOS FINANCIEROS 



LA CREACIÓN Y. SOBRE TODO, REGULACIÓN DE LA C O M I S I ~ N  DE 

CONTROL, ES UNO DE LOS PUNTOS MAS CONFLICTIVOS DEL 

PROYECTO DE LEY, YA QUE ADEMÁS, SI BIEN EL ART~CULO 7' 

QUE REGULA DICHA C O M I S I ~ N  SE REMITE AL REGLAMENTO PARA 

ESTABLECER LOS PORCENTAJES DE REPRESENTACIÓN EN LA MISMA, 

YA DEJA CERRADO Y DETERMINADO QUE EL PROMOTOR NO PODRÁ 

TENER M A Y O R ~ A  EN NINGÚN CASO, DISPONIENDO QUE EL NÚMERO 

DE REPRESENTANTES DEL MISMO NO PODRÁ EXCEDER DEL TERCIO 

DEL TOTAL DE MIEMBROS DE LA C O M I S I ~ N ,  

NO CREEMOS QUE HAY J U S T I F I C A C I ~ N  ALGUNA PARA CONDENAR AL 

PROMOTOR A SER MINORITARIO EN LA C O M I S I ~ N  DE CONTROL Y, 
S I N  DUDA, ESTA SERA UNA FUERTE RÉMORA PARA LA C R E A C I ~ N  Y 

DESARROLLO DE PLANES DE PENSIONES, MUCHO MAS TENIENDO EN 
CUENTA QUE, AL HABERSE ESTABLECIDO EL PRINCIPIO DE 

IRREVOCABILIDAD DE APORTACIONES EN EL ART~CULO 5 DEL 



PROYECTO, EL PROMOTOR -SITUADO EN M I N O R ~ A -  NO PODRÁ 

R E T I R A R  NUNCA SUS APORTACIONES, E I N C L U S O  S I  COMO 

RESULTADO DE LA R E V I S I ~ N  P E R I ~ D I C A  DEL FONDO, QUE REGULA 

E L  A R T f C U L 0  9. E X I S T I E S E  L A  NECESIDAD D E  INTRODUCIR  

VARIACIONES EN L A S  APORTACIONES, SE D A R ~ A  LA PARADOJA DE 

QUE E L  PROMOTOR T E N D R ~ A  QUE ACEPTAR, A L  ESTAR E N  M I N O R ~ ~ A  

E N  LA C O M I S I ~ N  DE CONTROL, L A  D E C I S I ~ N  DE E S T A ,  AFECTANDO 

DIRECTAMENTE A SUS I N T E R E S E S  RESPECTO A NUEVAS O D I F E R E N -  

T E S  APORTACIONES,  

ESTUDIANDO DERECHO COMPARADO, SE V É  QUE EN LA MAYOR PARTE 

DE LOS PAISES. O BIEN NO EXISTE LA C O M I S I ~ N  DE CONTROL, 

0, S I  E X I S T E ,  ÉSTA  ESTÁ FORMADA E N  BASTANTES CASOS SÓLO 

POR REPRESENTANTES DE LA EMPRESA, ESTABLECIENDO SOLO LA 

R E P R E S E N T A C I ~ N  DE LOS EMPLEADOS CUANDO EL PLAN ES  

CONTRIBUTIVO Y ESTOS ESTAN PARTICIPANDO TAMBIÉN EN L A S  

CUOTAS DEL PLAN DE PENSIONES, 



EL SISTEMA DE I N V E R S I ~ N  QUE DEBEN SEGUIR L O S  FONDOS DE 

PENSIONES LO ESTABLECE EL PROYECTO DE LEY EN EL A R T ~ C U L O  

16, DICIENDO: E L  ACTIVO DE L O S  FONDOS DE PENSIONES 

ESTARÁ INVERTIDO DE ACUERDO CON CRITERIOS DE SEGURIDAD, 

RENTABILIDAD, D IVERSIF ICACI~N Y CONGRUENCIA DE  P L A Z O S  

ADECUADOS A SUS F INALIDADES, REGLAMENTARIAMENTE S E  

ESTABLECERÁ EL L ~ M I T E  M~NIMO,  NO INFERIOR AL 75 %, QUE S E  

INVERTI R Á  E N  DEUDA P ~ B L I C A ,  EN VALORES MOBILIARIOS 

PRIVADOS DE R E N T A  FIJA O VARIABLE CON C O T I Z A C I ~ N  OFICIAL 

EN BOLSA, E N  T ~ T U L O S  DEL MERCADO HIPOTECARIO, E N  OTROS 

A C T I V O S  F I N A N C I E R O S  CONTRATADOS E N  MERCADOS ORGANIZADOS 

RECONOCIDOS O F I C I A L M E N T E  Y DE FUNCIONAMIENTO REGULAR 

EL NÚMERO 2 DE ESTE A R T ~ C U L O  ESTABLECE QUE REGLAMENTARIA- 

MENTE PODRÁ F I J A R S E  L A  DISTRIBUCIÓN PORCENTUAL DE L A S  

D I S T I N T A S  CLASES D E  I N V E R S I O N E S  E N  QUE S E  M A T E R I A L I C E  E L  

ACTIVO DE LOS FONDOS, LO CUAL QUIERE DECIR QUE, HASTA QUE 

NO SE CONOZCA EL REGLAMENTO DE LA  LEY, NO SE SABRÁ 

EXACTAMENTE CUÁL ES E L  S I S T E M A  F I S C A L  CONCRETO QUE REGULE 

L O S  FONDOS, 



EN CONJUNTO, Y AUNQUE TODO DEPENDERÁ -COMO HE DICHO 

ANTERIORMENTE- DEL REGLAMENTO,  NOS P A R E C E  QUE EL SISTEMA 

DE I N V E R S I ~ N  DE LOS FONDOS SERÁ BASTANTE ABIERTO Y 

S U F I C I E N T E ,  DENTRO DE L A S  G A R A N T ~ A S  M ~ N I M A S  QUE DEBE 

EXIGIR UNA LEY DE E S T E  TIPO, CON UNA CIERTA LIBERTAD DE 

I N V E R S  IÓN, IMPRESCINDIBLE P A R A  QUE L O S  FONDOS PUEDAN 

C U M P L I R  SUS F I N E S ,  QUE E S  OBTENER UNA R E N T A B I L I D A D  

SATISFACTORIA Y DE MERCADO P A R A  SUS P A R T ~ C I P E S ,  



EL A R T ~ C U L O  27 DEL PROYECTO ESTABLECE QUE LOS P A R T ~ C I P E S  

DE UN PLAN PODRÁN DEDUCIR. DE L A  BASE IMPONIBLE DEL 

IMPUESTO SOBRE LA RENTA,  LAS APORTACIONES PERSONALES A UN 

FONDO, CON E L  L ~ M I T E  D E L  15 DE LOS R E N D I M I E N T O S  NETOS 

DEL TRABAJO, EMPRESARIALES O PROFESIONALES, SIN QUE ESTA 

CANTIDAD PUEDA REBASAR LA CIFRA DE 500,000 P E S E T A S  

ANUALES,  

ES MUY IMPORTANTE RESALTAR,  PQR OTRO LADO, QUE L A S  

CONTRIBUCIONES QUE L A  EMPRESA HAGA A FAVOR DE SUS 

TRABAJADORES S E  CONSIDERARÁN PARA E L  PERCEPTOR COMO 

R E T R I B U C I ~ N  E N  ESPECIE, E S  DECIR QUE, EN TODO CASO,  SE 

INCLUIRÁN COMO INGRESOS A L A  HORA DE SU D E C L A R A C I ~ N  SOBRE 

L A  RENTA,  



EN CUANTO AL MOMENTO DE PERCIBIR LA PRESTACI~N O P E N S I ~ N ,  

EL ART~CULO 28 ESTABLECE QUE: "LAS PRESTACIONES RECIBIDAS 
POR LOS BENEFICIARIOS DE UN PLAN DE PENSIONES SE 
INTEGRARÁN EN SU BASE IMPONIBLE DEL IMPUESTO SOBRE LA 

RENTA DE LAS PERSONAS F~SICAS", Y EL ART~CULO 2' DICE QUE 

'CUANDO ESTAS PRESTACIONES SE MATERIALICEN EN UNA 

PERCEPCIÓN ÚNICA POR EL CAPITAL EQUIVALENTE, SE TRATARÁ 

EL IMPORTE RECIBIDO COMO RENTA IRREGULAR", 

Es DECIR, QUE SE DIF I E R E  EL PAGO DEL IMPUESTO AL FINAL, 

PERO ÉSTE SE EXIGE EN SU TOTALIDAD COMO SI SE TRATASE DE 

CUALQUIER TIPO DE RENTA O CAPITAL PERCIBIDO, 

EN ESTE ASPECTO HEMOS DE DESTACAR LA VENTAJA, SI SE 

MANTIENE LA ACTUAL REDACCI~N DEL PROYECTO, QUE TIENE EL 
SEGURO DE VIDA, O LOS PLANES INDIVIDUALES DE PENSIONES 
ESTRUCTURADOS COMO SEGURO DE  VIDA^, RESPECTO A LOS FUTUROS 

FONDOS DE PENSIONES, YA QUE EL SEGURO DE VIDA ADEMAS DE 
CONSIDERARSE TAMBIÉN COMO RENTA IRREGULAR LA CANTIDAD 

PERCIBIDA POR BENEFICIOS, AL FINAL SOLO COTIZA POR LA 

DIFERENCIA ENTRE PRIMAS PAGADAS Y CAPITAL RECIBIDO, 

APLICANDOSE ADEMÁS EL ÍNDICE DEFLACTOR CORRESPONDIENTE A 



L O S  AÑOS EN QUE HA ESTADO E N  VIGOR EL PLAN, CON L O  CUAL 

RESULTA UNA F I S C A L I D A D  MUCHO MAS FAVORABLE EN ESTE 

ASPECTO. 

EN CUANTO A L A S  CONTRIBUCIONES DE LA  E M P R E S A .  PODRÁN SER 

D E D U C I B L E S  D E L  IMPUESTO, SEGÚN ESTABLECE TAMBIEN E L  N o  2 

D E L  ARTÍCULO 27, 

EL FONDO EN s i .  ESTARÁ SUJETO -SEGÚN DICE EL N' 1 DEL 

A R T ~ C U L O  30- AL IMPUESTO SOBRE SOCIEDADES, PERO A UN TIPO 

DE GRAVÁMEN 0, ES  D E C I R  QUE TENDRÁ DERECHO A DEVOLUCIÓN 

DE L A S  RETENCIONES QUE SE L E S  PRACTIQUEN SOBRE R E N D I M I E N -  

TOS D E L  C A P I T A L  M O B I L I A R I O ,  

AUN SIENDO BASTANTE GENEROSA, A NUESTRO JUICIO, L A  

R E G U L A C I ~ N  FISCAL PREVISTA, NO CABE DUDA QUE AL SER 

LINEAL P A R A  TODOS L O S  P A R T ~ C I P E S  E S  DISCRIMINATORIA 

RESPECTO A L A S  PERSONAS D E  MAS EDAD, YA QUE S I  B I E N  PARA 

UNA PERSONA JOVEN PUEDE SER ACEPTABLE E L  S I S T E M A  F I S C A L  

PROPUESTO Y A L O  LARGO DE MUCHOS AÑOS PUEDE I R  D I S F R U T A N -  

DO DE UNAS VENTAJAS SATISFACTORIAS, L A  S I T U A C I ~ N  ES MUY 

GRAVE CUANDO SE TRATA DE PERSONAS DE EDAD, QUE T I E N E N  

MUCHO MENOS T I E M P O  PARA AHORRAR, Y H U B I E S E  S I D O  MUCHO MAS 



JUSTO AUN ESTABLECIENDO E S E  L ~ M I T E  M ~ N I M O  DE 500.000 

PESETAS,  FIJAR DESPUÉS UN L ~ M I T E  PROGRESIVO QUE FUESE 

CRECIENDO A M E D I D A  QUE L A S  PERSONAS QUE SE INCORPORASEN A 

UN FONDO FUESEN DE MAYOR EDAD, 

PENSEMOS. POR EJEMPLO, QUE UNA PERSONA QUE ACCEDE A UN 

FONDO A LOS 55 ANOS L E  CUESTA CASI  10  V E C E S  MAS L A  

A P O R T A C I ~ N  O CUOTA PARA CONSTITUIR UNA RENTA DETERMINADA, 

QUE A UNA PERSONA DE 35 A R O S ,  L O  CUAL NO P A R E C E  JUSTO, 

TENIENDO EN CUENTA ADEMÁS QUE L A S  P E R S O N A S  QUE M A S  

NECESITADAS ESTÁN DE CONSTITUIR E S A  J U B I L A C I ~ N  SON L A S  DE 

MAS EDAD, 

ESTA H A  SIDO, QUIZÁS, LA PARTE MAS ATACADA DEL PROYECTO 

DE LEY, H A B I ~ N D O S E  COMENTARDO QUE EL GOBIERNO, A TRAVÉS 

DE ENMIENDAS DE S U  PROPIO PARTIDO, IBA A SOLUCIONAR O A 

PALIAR DE ALGUNA FORMA E S T A  D I S C R I M I N A C I ~ N  EN L A  DISCU- 

SIÓN DEL PROYECTO DE LEY EN LAS C O R T E S ,  LAS ÚLTIMAS 

NOTICIAS APARECIDAS ( P E R I ~ D I C O  EL PAIS DE 16 DE NOVIEM- 

BRE)  P A R E C E N  QUE V A N  EN SENTIDO CONTRARIO, DICIENDO QUE 

EN NINGUN CASO EL GOBIERNO ESTÁ DISPUESTO A QUE EL LIMITE 

PARA L A S  PERSONAS D E  EDAD D E D U C I B L E  ASCIENDA A MAS DE 

750,000 PESETAS,  Y AUN HAY NOTICIAS POSTERIORES DE UN 



MAYOR S E N T I D O  R E S T R I C T I V O  GENERAL E N  L A S  VENTAJAS 

FISCALES DEL PROYECTO, 

POR OTRO LADO, HAY TAMBIÉN QUIEN PROPUGNA, Y SI LOS 

FONDOS DE PENSIONES S E  INTERPRETAN COMO UNA S U S T I T U C I ~ N  

DE L A  SEGURIDAD SOCIAL  AS^ D E B ~ A  SER,  QUE LA  TOTALIDAD DE 

LAS APORTACIONES,  SIN L ~ M I T E  ALGUNO NI DIFERENCIA DE 

EDAD, SEAN D E D U C I B L E S  A L  AMPARO D E  L O  D I S P U E S T O  POR E L  

A R T ~ C U L O  18-1 DE L A  LEY DE 1,978, QUE REGULA EL IMPUESTO 

SOBRE LA RENTA,  Y QUE DICE TEXTUALMENTE: "PARA DETERMINAR 

E L  R E N D I M I E N T O  NETO D E L  TRABAJO,  SE DEDUCIRÁ DE L A  SUMA 

DE RENDIMIENTOS ~ N T E G R O S  L O S  GASTOS NECESARIOS P A R A  LA 

O B T E N C I ~ N  DE AQUELLOS, ENTRE L O S  QUE PUEDEN ENUMERARSE 

LOS SIGUIENTES: B )  APARTADO D ,  LAS DETRACCIONES POR 

DERECHOS PASIVOS" ,  A ESTAS DETRACCIONES NO SE LES 

ESTABLECE L  MIT TE CUANTITATIVO ALGUNO, 

NO OBSTANTE, P A R E C E  SER QUE LOS REDACTORES DEL PROYECTO 

HAN OPTADO POR LA  I N T E R P R E T A C I ~ N ,  MAS LÓGICA QUIZAS EN 

E S T O S  MOMENTOS, DE QUE LOS FONDOS DE PENSIONES QUE SE 

ESTÁN REGULANDO NO V A N  A SER SUSTITUTORIOS SINO COMPLEMEN- 

TARIOS DE L A  SEGURIDAD SOCIAL Y ,  POR TANTO, POR ESO NO 

ESTABLECEN PARA E L L O S  L A S  MISMAS VENTAJAS QUE PARA L A S  

CUOTAS PAGADAS A E S T A  INSTITUCI~N, 



POR ÚLTIMO, NO DEBEMOS DEJAR DE MENCIONAR LA  ESPADA DE 

DAMOCLES QUE SUPONE LA  D I S P O S I C I ~ N  FINAL PRIMERA DEL 

PROYECTO, QUE D I C E  TEXTUALMENTE : "LOS L ~ M I T E S  A P L I C A B L E S  

EN M A T E R I A  DE RÉGIMEN F I S C A L  D E  ESTA LEY PODRÁN SER 

MODIFICADOS P O R  L A S  LEYES DE PRESUPUESTOS GENERALES DEL 

ESTADO", ESTA D I S P O S I C I ~ N  NOS PARECE MUY PREOCUPANTE, 

PORQUE VIENE A ABUNDAR E N  LO QUE E S T Á  SIENDO UN MAL DE L A  

F I S C A L I D A D  D E L  AHORRO EN E S P A Ñ A  DESDE HACE MUCHOS AÑOS, Y 

ES  L A  INSEGURIDAD,  I N S E G U R I D A D  QUE NOS PARECE MUCHO MAS 

C R I T I C A B L E  E N  UN AHORRO PROGRAMADO A LARGO PLAZO, 

ADSCRITO A L A  JUB~LACIÓN Y NO D I S P O N I B L E  CON A N T E R I O R I D A D  

A L A  M ISMA Y QUE, POR TANTO, DEBERÍA GOZAR DE UNA GARAN- 

T ~ A  TOTAL Y NO PODER SER MODIFICADA E N  CUALQUIER MOMENTO 

POR L O S  PRESUPUESTOS DEL ESTADO, 



QUE SE A G U D I Z A  S I  NOS F I J A M O S  EN L A  H I S T O R I A  DE E S T E  

PROYECTO DE LEY QUE, COMO HEMOS DICHO AL PRINCIPIO DE 

NUESTRA INTERVENCIÓN~ HACE MUCHOS ANOS QUE SE V I E N E  

PROMETIENDO.  H A  CONOCIDO MUY D I V E R S A S  REDACCIONES Y H A  

ESTADO V A R I A S  VECES A PUNTO DE  PROMULGARSE, 

AHORA PARECÍA QUE LA COSA IBA M A S  EN SERIO, PUESTO QUE EL 

PROYECTO S E  HA PUBLICADO Y A  E N  EL B O L E T ~ N  OFICIAL DE L A S  

CORTES,  E INCLUSO SE RUMOREABA QUE E S  INMINENTE S U  

D I S C U S I ~ N  P O R  E L  PLENO, P E R O  EL NÚMERO DE ENMIENDAS 

RECIBIDAS, FUNDAMENTALMENTE DEL PROPIO PARTIDO SOCIALIS- 

TA ,  E S T A N  HACIENDO SURGIR EN LOS ÚLTIMOS DÍAS RUMORES 

INCLUSO SOBRE L A  POSIBLE D E V O L U C I ~ N  DEL PROYECTO. CON LO 

QUE H A B R ~ A  QUE ESPERAR A UNA NUEVA REDACCIÓN, QUE PODRÍA 

SER B I E N  D I S T I N T A  A L A  ACTUAL  Y CON UNA S E R I A  DEMORA E N  

CUANTO A L A  FECHA DE  SU PROMULGACIÓN. 

EN CUALQUIER CASO, DADAS L A S  FECHAS EN QUE NOS ENCONTRA- 

MOS Y EL PARÉNTESIS QUE SIEMPRE ESTABLECE EL FINAL DE 

ARO, EN NUESTRA OPINIÓN, PENSAMOS QUE EL PROYECTO DE LEY, 

QUE EXIGIRÁ DESPUES UN REGLAMENTO, AUNQUE S E  DICE TAMBIÉN 

QUE ESTÁ PRACTICAMENTE PREPARADO. NO PODRÁ ENTRAR E N  

VIGOR ANTES DE BIEN ENTRADO EL AÑO 87,  Es DECIR, 

SEGURAMENTE ALREDEDOR DE LA PRIMAVERA DE 1,987,  



POR TANTO, SIGUE SIENDO TODAV~A UNA I N C ~ G N I T A  CUÁL SERÁ 

LA R E D A C C I ~ N  DEFINITIVA DE ESTE PROYECTO Y LA FECHA 

EXACTA D E  SU ENTRADA EN VIGOR, 

LA P R E P A R A C I ~ N  DEL PROYECTO DE LEY HA PROVOCADO EN LOS 
ÚLTIMOS AÑOS UN GRAN COMPÁS DE ESPERA E N  LA C R E A C I ~ N  DE 

FONDOS DE PENSIONES EN ESPANA, SIENDO MUY POCOS LOS 

FONDOS QUE SE HAN CREADO, YA QUE TODO EL MUNDO ESTÁ 

ESPERANDO LA P R O M U L G A C I ~ N  DE LA LEY PARA CREAR UN FONDO 
ADAPTADO A LA MISMA. 

SIN EMBARGO, HAN PROLIFERADO, Y SIGUEN TENIENDO UNA GRAN 

A C E P T A C I ~ N  POR EL P~BLICO, LOS PLANES INDIVIDUALES DE 

PENSIONES ESTRUCTURADOS POR LAS COMPAÑ~AS DE SEGUROS DE 

VIDA, QUE GOZAN DE UNA FISCALIDAD MUY SATISFACTORIA EN 

ESTOS MOMENTOS. INCLUSO MEJOR QUE LA PREVISTA EN EL 

PROYECTO DE LEY DE FONDOS. COMO HEMOS COMENTADO, 



Y SIN NECESIDAD DE ESTAR INTEGRADO EN U N  COLECTIVO, COMO 

E S  U N  FONDO DE PENSIONES, 


