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La Ley de Planes y Fondos de Pensiones (I)

TRES ANOS DESPUES

O solamente los tradiciona-

les procesos de industriali-

zacion y urbanizacién han

engendrado en la poblacion

sentimientos de inseguridad
¢ incertidumbre, sino también aque-
llos procesos sociales y socioldgicos
intimamente concatenados con la so-
ciedad posindustrial.

Ante una creciente sensacion y si-
tuacion de incertidumbre, los sujetos
economicos reaccionan demandando
también, en forma creciente, seguri-
dad y, ante el desasosiego provenien-
te del acelerado ritmo impuesto por
el desarrollo tecnoldgico y las conti-
nuas sucesiones de inventos o inno-
vaciones, el hombre responde con la
conocida actitud de aversion al ries-
go.
Es natural que esta desazon afecte
también a los sentimientos y expec-
tativas humanas frente a la vejez, es-
pecialmente a partir de aquel mo-
mento en que el hombre ha alcanza-
do ya el cénit de su ciclo vital, o sea,
cuando ronda la década de los cua-
renta afos de edad.

Segiin recientes encuestas demos-
copicas llevadas a cabo en algunos
paises de la CEE, casi un 40 por 100
de los encuestados evoca con inquie-
tud el dia de su jubilacién. Esta in-
quietud no obedece exclusivamente a
factores psicoldgicos encarnados en
el llamado «sindrome del pensionis-
ta», sino también a relevantes aspec-
tos economicos y financieros, fiel re-
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flejo de un sistema insuficiente de
pensiones.

La institucion de la Seguridad So-
cial ha sido concebida y disenada
para satisfacer unas necesidades mi-
nimas en los riesgos de vejez, viude-
dad y muerte. Pero factores estructu-
rales como son el envejecimiento de
la poblacién, la crisis econémica, las
persistentes y altas tasas de desem-
pleo, etcétera, han originado impor-
tantes problemas financieros en los
regimenes de Seguridad Social.

Reiteradas declaraciones de porta-
voces gubernamentales sobre la in-
viabilidad de modelos de Seguridad
Social establecidos en épocas de
boom y bonanza econdmicas, han
acentuado la sensacion de incerti-
dumbre de todos aquellos que espe-
raban percibir una pension suficiente
y adecuada a sus necesidades por par-
te del organismo gubernamental.

No se trata Ginicamente de un pro-
blema esparol, porque, como anota
recientemente el Banco Federal ale-
man, refiriéndose a la situacion fi-
nanciera de la Seguridad Social ale-
mana —la més antigua del mundo—:
«En el futuro los fondos de pensio-
nes tendrdn un mayor peso, debido
al empeoramiento de la regulacién
entre pensionistas y cotizantes y a
que el equilibrio financiero no puede
basarse solamente en nuevos y pos-
teriores incrementos de las cotiza-
ciones».

Por motivos sociales y econémicos,

es imposible que la Seguridad Social
cubra el 100 por 100 de todas las con-
tingencias para el 100 por 100 de la
poblacion, segin lo ha demostrado
palpablemente el fiasco de muchos
regimenes quiméricos de Seguridad
Social nacidos o reformados durante
la ola del estado providencia.

Pero aun en sistemas de Seguridad
Social con regimenes prestacionales
muy generosos y que todavia no han
sido reformados para adaptarlos a las
posibilidades econémicas del mo-
mento, tal como fue el caso reciente
de Espana, existe y subsiste la nece-
sidad de pensiones complementarias
para que las clases pasivas manten-
gan el mismo nivel de vida que dis-
frutaban cuando eran econdmica-
mente activas.

Segiin estadisticas oficiales, la pen-
si6n promedia de la Seguridad Social
en Espaiia es inferior al salario mini-
mo interprofesional, de lo cual se de-
duce que los planes complementarios
son una necesidad indiscutible. Asilo
comprendié la actual Administra-
cion, al desligar por completo las le-
yes sobre Fondos de Pensiones y Ré-
gimen Prestacional de la Seguridad
Social.

Todo ello ha originado un crecien-
te interés por los llamados planes de
Pensiones, fendmeno que se registra
en Espana desde las postrimerias del
ano 1977, al haberse consagrado en
los pactos de la Moncloa el compro-
miso del Gobierno de promulgar una
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Ley sobre Fondos de Pensiones. A
partir de entonces, la prensa y la opi-
nién piblica participaron amplia-
mente en multitud de seminarios y
conferencias, mesas redondas y sim-
pOsios.

COMENTARIOS SOBRE EL
NUEVO MARCO LEGAL

1. Existencia forzosa de un Fondo
de Pensiones

NO de los postulados maés
importantes y significativos
de la Ley 8/87 ha sido la cla-

ra distincién entre un Plan de Pensio-
nes, o sea, entre el ofrecimiento de
una institucién de complementar las
pensiones de la Seguridad Social en
funcidn de criterios como edad, tiem-
po de servicio, salario pensionable,
estado civil, categoria profesional, et-
cétera, y la existencia de un Fondo
de Pensiones que puede garantizar en

todo momento el fiel cumplimiento
de estos compromisos adquiridos.

La opinidn piblica y las instancias
gubernamentales llegaron al conven-
cimiento, por consiguiente, de que
todo Plan de Pensiones, para que
verdaderamente merezca tal nombre
y no se convierta en un simple com-
promiso etéreo sin materializacion fi-
nanciera alguna, debe contar con un
Fondo de Pensiones, porque como ya
anotaba a principios del siglo pasado
la célebre novelista inglesa Jane Aus-
ten, «una pension es un asunto muy
Serion».

Esta conviccién se ha reforzado
mediante la experiencia vivida con la
Seguridad Social en muchos paises,
cuyo sistema de financiacion suele ser
la negacién de un verdadero Fondo
de Pensiones.

La aplicacién del llamado sistema
de reparto en los regimenes de Segu-
ridad Social implica la renuncia a los
mecanismos de ahorro y de constitu-
cién de reservas. Por ello, la insisten-
cia reiterativa del Legislador Espanol
de todo Plan de Pensiones debe inte-
grarse en un Fondo de Pensiones, lo

cual significa un importante avance
social y una garantia financiera im-
prescindible.

Creemos que hubiese sido desea-
ble estipular dotaciones regulares mi-
nimas al Fondo de Pensiones, como
es el caso en los Estados Unidos,
donde en el ano 1983, por cada cien
délares de compromisos de pensiones
adquiridos por las 700 empresas mas
importantes, existian Fondos de Pen-
siones, contantes y sonantes, de 95,4
dolares. En otras palabras, en pro-
medio, los compromisos laborales
tienen un indice de cobertura del 95,4
por 100, brindando gran seguridad y
estabilidad a todo el sistema de pre-
vision complementaria.

2. Calculo actuarial periédico

STA obligacion, contempla-
da, como minimo, cada tres
anos, es importante, aunque

es obvio que la exigencia de un cél-
culo actuarial periddico no es sufi-
ciente por si mismo para garantizar
que un Fondo de Pensiones se en-
cuentre, en todo momento, en equi-
librio financiero-actuarial. El objeti-
vo de un célculo actuarial es la cuan-
tificacion de los compromisos adqui-
ridos por el Fondo de Pensiones y la
determinacion del eventual déficit o
superdvit, al cotejar esta cifra con el
patrimonio existente del Fondo.
Como la revision actuarial periédi-
ca no es suficiente para garantizar la
suficiencia y solvencia del Fondo, es
necesario que el marco legal establez-
ca, ademas de la obligacién de dota-
ciones minimas, la de cubrir en corto
tiempo los déficits financieros resul-
tantes de una modificacién en las hi-
potesis de los célculos actuarnales.
También debe establecer una varia-
cién en el esquema de prestaciones y
beneficios, en caso de desviaciones
actuariales, lo cual ha quedado am-
pliamente recogido tanto en el Plan
de Reequilibrio Actuarial previsto en
la Orden Ministerial de 27-2-89,
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como en la inminente Orden Minis-
terial sobre Bases Técnicas.

Los mérgenes de solvencia consti-
tuyen otro importante instrumento
de garantia, porque tan actuariales
son los célculos utilizados en los re-
gimenes de la Seguridad Social, como
los efectuados en los fondos privados
basados en el sistema de capitaliza-
cién. Sin embargo, existe una dife-
rencia fundamental entre estos dos
sistemas; como ya anotamos ante-
riormente, el llamado de reparto sim-
ple —base de la Seguridad Social en
casi todos los paises del mundo—, re-
presenta la negacion de la capitaliza-
cién, no ofreciendo, por tanto, nin-
guna garantia financiera.

3. Capitalizacién individual

ello se debe que muchos

paises con una legislacién

«ad hoc» sobre Fondos de
Pensiones exijan, para que un plan
de esta naturaleza obtenga la corres-
pondiente calificacion fiscal, el em-
pleo de uno de los sistemas actuaria-
les reconocidos oficialmente, prohi-
biéndose taxativamente el sistema de
reparto simple y el de capitales de co-
bertura. Ninguno de los dos utiliza un
sistema de ahorro previo a la jubila-
cién y no pueden ofrecer, por consi-
guiente, ninguna garantia a los pen-
sionistas presentes y futuros.

Aunque en algunos de los proyec-
tos de Ley sobre Fondos de Pensio-
nes en Espana no figuraba esta sana
prohibicién, en la ley se ha estableci-
do expresamente el principio de ca-
pitalizacién individual y sélo se ha
permitide la capitalizacién colectiva,
con sanas restricciones, para los Pla-
nes del Sistema Empleo.

Las amargas experiencias de mu-
chos paises con sistemas de previsién
social «desfondados» constituyeron
probablemente una senal de alarma
para no caer en las mismas falacias y
errores, aunque parte del lobby pri-
vado, incluyendo muchos pseudoex-
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pertos, defendi6 arduamente el siste-
ma de reparto, o sea, la posibilidad
de «fondos de ilusiones».

En efecto, la renuncia al ahorro
previo o a la llamada «prefunding»
coloca casi siempre al futuro pensio-
nista en un callejon sin salida. La ma-
yoria de los pensionistas se enteran,
en el momento de comenzar a perci-
bir su pensién, de que el sistema es
insuficiente o inviable, precisamente
en un momento en que por su misma
naturaleza de jubilado deja de perci-
bir los rendimientos de trabajo y ha
perdido, por consiguiente, su capaci-
dad de ahorrar, no teniendo ya tiem-
po tampoco para hacerlo.

Esta es quizd una de las ventajas
mds importantes que ofrecen los Fon-
dos de Pensiones Aseguradas, basa-
dos siempre, por exigencia legal, en
sistemas de capitalizacion. Como las
compaiifas de seguros tienen como
objetivo primordial el de ofrecer se-
guridad, es l6gico que la legislacion
de seguros de todos los paises del
mundo les exija utilizar sistemas ac-
tuariales de capitalizacién individual,
como es el caso también de la legis-
lacién espafiola.

4. Prohibicion de una garantia de
interés minimo en los Planes de
Aportacion Definida

4.1. Antecedentes

N los cuatro borradores co-
nocidos del Reglamento de
la Ley de Planes y Fondos

de Pensiones, sus redactores duda-

ron, al parecer, sobre la posibilidad
de permitir o no el aseguramiento de
cualquier prestacidn o garantia de un
interés minimo en los planes de apor-
tacién definida. El texto definitivo se
decantd, finalmente, por la prohibi-

cién, al estipular en su articulo 3.2.b,

que «la garantia de interés minimo es

incompatible con la modalidad de
aportacion definida».
Segin versiones de algunas perso-

nas allegadas a la comisién redacto-
ra, se llegd a esta redaccién a partir
de la conclusién de que plan de pres-
tacion definida es sindnimo de plan
autoasegurado, externamente asegu-
rado o garantizado y, a su vez, plan
de aportacién definida sinénimo de
plan no asegurado o garantizado, ra-
z6n por la cual para los de prestacién
definida se establecié un margen de
solvencia idéntico en su magnitud y
forma de cuantificacién al de las ase-
guradoras de vida, fiel reflejo, al mis-
mo tiempo, de las normas comu-
nitarias.

Las amargas experiencias de
muchos paises con sistemas
de prevision social
«desfondados» constituyeron una
senal de alarma para no caer
en sus mismas falacias y errores

Por ser estos dos paises los que
cuentan con mds experiencia en el
tema, en estos comentarios nos refe-
riremos tnicamente a los Estados
Unidos y a Gran Bretana para anali-
zar lo erréneo de esta interpretacion.

4.2.  Experiencia internacional

ADIE més ni nadie menos
que el famoso McGill, en
su ya cldsica obra intitulada

«Fundamentals of Pensions Plans»,
define textualmente y en la siguiente
forma la diferencia entre planes de
prestacion definida y aquellos de
aportacién definida. «La obligacién
asumida por el empresario al estable-
cer un fondo de pensiones, puede se-
guir uno de los siguientes pasos: com-
prometerse a detraer fondos de
acuerdo con un plan especifico o
comprometerse a prever prestaciones
de acuerdo con un esquema especifi-



co. La primera alternativa se refiere
a planes de aportacién definida,
mientras que la segunda a planes de
prestacion definida. En cualquiera de
las dos alternativas, los empleados
pueden contribuir al coste de los be-
neficios contemplados».

De esta definicion se deduce, cla-
ramente, que lo que se trata es de de-
limitar las responsabilidades u obliga-
ciones del empresario y que nada tie-
ne que ver un plan de aportacién de-

finida con el aseguramiento o no de
sus prestaciones.

Es por ello que la Ley ERISA es-
tadounidense, por ejemplo, al regu-
lar en sus articulos 510.1 y 510.2, los
llamados «minimum funding stan-
dards», o sea, dotaciones o aporta-
ciones minimas, exige que la empre-
sa contribuya con la aportacién con-
templada en el plan, sin hacer exigen-
cia adicional alguna.

En cambio, cuando se trata de pla-

El 30 por 100 del total del patrimonio de los fondos de
pensiones estadounidenses se encuentra
administrado o asegurado por una aseguradora de vida

nes de prestacion definida, dicha ley
regula minuciosamente tanto la tipo-
logia de los sistemas permitidos de
calculo actuarial como el minimo de
dotaciones a efectuar, sin hablar para
nada del aseguramiento o no de las
correspondientes prestaciones. Simi-
lar situacién encontramos en el Rei-
no Unido.

Las estadisticas sobre la evolucion
de los planes de pensiones en los Es-
tados Unidos corroboran esta ase-
veracion.

Asi es como, en la publicacién in-
titulada «Retirement Income Opor-
tunities in an Aging America: Pen-
sions and the Economy», editada por
el renombrado Employee Benefit
Research Institute-EBRI, Washing-
ton, se dice textualmente: «La gran
mayoria de los participes de planes
de pensiones se encuentran cubiertos
a través de planes de prestaciones de-
finidas, pese a que son mas numero-
s0s los planes de aportacion definida.
En efecto, la mayoria de los partici-
pes de planes de pensiones federales,
las dos terceras partes de los partici-
pes de planes privados y el 98 por 100
de los participes de planes estatales o
establecido por gobiernos locales se
encuentran cubiertos mediante pla-
nes de prestacion definida».

De ser cierta la suposicién de que
prestacion definida significa asegura-
miento o garantia, no tendria expli-
cacion alguna el hecho de que sélo el
30 por 100 del total del patrimonio
de los fondos de pensiones estadou-
nidenses se encuentre administrado o
asegurado por una aseguradora de
vida, mientras que el 70 por 100 res-
tante es administrado por sociedades
fiduciarias.

Igual situacién constatamos en la
Gran Bretaia, porque segtin se des-
prende del «X Informe sobre Planes
de Pensiones 1984», editado por la
Asociacién Nacional de Fondos de
Pensiones, «el 5 por 100 de los pla-
nes examinados eran planes de apor-
tacion definida. Analisis posteriores
indican que es mucho mds probable
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encontrar planes de aportacion defi-
nida en el sistema de Seguridad So-
cial publica y en los planes asegura-
dos, que en aquellos que no operan
bajo el sistema de aportacion de-
finida».

El 95 por 100 de los planes que no
operan como planes de aportacién
definida se clasifican de acuerdo con
el sistema de calcular la pension de
jubilacién, o sea, se trata de planes
de prestacion definida.

Otras estadisticas britdnicas nos in-
dican que, en 1983, el 96 por 100 de
los planes de pensiones privados es-
tipulaban una prestacién en funcién
del salario final, o sea, definida.

A pesar de este alto porcentaje de
planes de prestacion definida, las ase-
guradoras inglesas solamente asegu-
raban el 8 por 100 de todos los pla-
nes ingleses y administraban el 18 por
100 de los mismos, o sea, su cuota de
mercado era de un 26 por 100.

Ello demuestra que tampoco en la
Gran Bretana es valida la asimilacion
o identificacién de planes de presta-
cion definida con planes asegurados.

Las famosas IR As estadounidenses
nos ofrecen la demostracién mds con-
tundente contra la ya expuesta falsa

analogia. Establecidas en 1974, estos
planes individuales de pensiones son
definidos por McGill como de apor-
tacién definida, estipulando la Ley
que ellos pueden contratarse a través
de cuentas fiduciarias con bancos, so-
ciedades fiduciarias u otras institucio-
nes financieras, mediante contratos
de renta vitalicia con aseguradoras o
a través de bonos de jubilacion emi-
tidos por el Gobierno estadouniden-
se, 0 sea, mediante instrumentos
que, en muchos casos, garantizan un
tipo de interés.

Segin los comentarios de Boyers a
la Ley ERISA, «los planes individua-
les de jubilacion incluyen tanto cuen-
tas de jubilacién como rentas indivi-
duales vitalicias. La diferencia entre
los dos es que los activos o patrimo-
nio de la cuenta individual de jubila-
cién es administrada por un Banco u
otra institucién que actia como fidu-
ciario o custodio, mientras que una
renta individual de jubilacién es un
contrato comprado a una compaiiia
de seguros».

«Una renta individual de jubila-
cién no contempla una fiduciaria por
tratarse de una renta vitalicia contra-
tada con una aseguradora. El contra-

to no puede obligar al participe a es-
tablecer primas fijas, de tal manera
que su titular tiene la flexibilidad de
determinar las aportaciones que de-
see efectuar cada afo. Con cada
aportacién se compra una renta ga-
rantizada que comienza a pagarse en
una fecha posterior».

De acuerdo con una encuesta efec-
tuada en 1983 por la Oficina de Cen-
so de los Estados Unidos, he aqui al-
gunas caracteristicas de las IRAs con-
tratadas:

— A finales de 1982 habia mas de
16,7 millones en vigor.

— La mitad de los participes de un
plan individual IRA aportaba més de
US.$ 2.000 anuales.

— Los instrumentos de renta fija
(interés garantizado) habian captado
mas del 60 por 100 del total de los
fondos.

— La cuota de mercado de los
bancos era del 32 por 100 y de un 12
por 100 la de las aseguradoras.

4.3. El texto legal espariol

- L articulo 8.2 de la Ley esti-
pula textualmente: «El plan
podra prever la contratacion

de seguros, avales y otras garantias
con las correspondientes entidades fi-
nancieras para la cobertura de ries-
gos determinados o el aseguramiento
0 garantia de las prestaciones».

En concordancia con ello, al regu-
lar las inversiones de los fondos de
pensiones, el articulo 16.1 de ia Ley
establece que: «El activo de los fon-
dos de pensiones, con exclusion de
las dotaciones para el pago de primas
en virtud de planes total o parcial-
mente asegurados, estard inverti-
do...», filosofia que reitera una de las
respuestas dada por la Direccion Ge-
neral de Seguros, el 15-2-90, a sen-
das consultas formuladas por dos ase-
guradoras de vida.

Sin embargo, por una falsa analo-
gia no prevista en la Ley y analizada
mas detenidamente en el anexo a este




informe, el articulo 3.2.b) del Regla-
mento estipula que, «la garantia de
interés minimo es incompatible con la
modalidad de aportacién definida»,
partiendo de la hipétesis de que plan
de prestacion definida, es sinénimo
de plan asegurado o garantizado y
plan de aportaci6n definida sin6nimo
o equivalente a plan no asegurado o
no garantizado.

Si tomamos en cuenta que, de
acueredo con la primera directriz del
Consejo de las Comunidades Euro-
peas de 5 de marzo de 1979, relativa
al seguro de vida y recogida en la le-
gislacién espanola en el articulo 2.d)
de la Ley 33/84, de 2 de agosto, de
Ordenacion del Seguro Privado, y en
el articulo 3.° del Reglamento de 1 de
agosto de 1985 que la desarrolla, en-
tre otras, «Las operaciones de ges-
tién de fondos colectivos de jubila-
cion que consistan en administrar las
inversiones y especialmente los acti-

No cabe la menor duda

de que la mejor forma
de detectar el espintu
de una Ley consiste en
remitirse a las fuentes
de su gestacion. En
ellas no se detecta que
haya sido intencion del
legislador no permitir
el aseguramiento o
garantia total o parcial
de cualquier plan de
pensiones, ya sea de
prestacion definida o
aportacion definida o
mixto

vos representativos de las reservas de
las entidades que facilitan prestacio-
nes en caso de fallecimiento, en caso
de vida o invalidez cuando concurra
una garantia de seguro que se refiera
a la conservacion de los capitales o a
la obtencién de un interés minimo»,
es decir, el aseguramiento de un tipo
de interés constituye una operacion
de seguros, se llega a la conclusién
que el texto del Reglamento prohibe
algo que la Ley no ha querido prohi-
bir, porque es logico que «podra pre-
ver» se refiere tanto a planes de apor-
tacién definida como a planes de
prestacién definida, asi como a cual-
quier contingencia en ellos prevista.
Pero esta limitacion introducida en
el Reglamento restringe también la
posibilidad contemplada explicita-
mente en la Ley, de que un plan con-
trate avales u otras garantias respec-
to a un interés minimo.
4.3.1. Espiritu de la Ley.—No cabe

la menor duda de que la mejor for-
ma de detectar el espiritu de una Ley,
en un Estado de Derecho, consiste en
remitirse a las fuentes de su gesta-
cién, o sea, a los debates parlamen-
tarios. No se detecta en ellos, sin em-
bargo, que haya sido intencion del le-
gislador no permitir el aseguramien-
to o garantia total o parcial de cual-
quier plan de pensiones, ya sea de
prestacién definida o aportacién de-
finida o mixto. En efecto, en su in-
tervencion durante el debate de la to-
talidad llevado a cabo en el Congre-
so de los Diputados, el ministro de
Hacienda, don Carlos Solchaga, afir-
maba textualmente: «Sin embargo,
como es natural, la Ley no excluye
que con el fin de evitar este riesgo y
mediante el pago de la péliza corres-
pondiente, pueda asegurarse un Plan
de Pensiones a través de una entidad
de seguro normal.

En igual forma se pronuncié, du-
rante los debates en el seno de la Co-
mision, el representante del Grupo
Parlamentario Socialista, sefior Mar-
tinez Noval, quien manifesto textual-
mente: «Yo creo que una enmienda
nuestra ha incluido la posibilidad de
que las entidades aseguradoras sean
gestoras de los fondos de pensiones.
Por esa via, nosotros concebimos la
participacién de las entidades asegu-
radoras en los planes de pensiones y
en los fondos que se contienen en
esta Ley. Pero como citaba el porta-
voz del Grupo Popular, en el arficu-
lo 8.2, hay una referencia al asegura-
miento o no aseguramiento de los pla-
nes de pensiones, por esa via también
cabe la actuacién de las entidades
aseguradoras...».

Es por ello también, segiin se des-
prende de los Diarios de Sesiones,
que el legislador se ha abstenido, de-
liberadamente, de clasificar a los pla-
nes entre asegurados o no, porque el
espiritu y la letra de la Ley dejan ple-
na libertad de hacerlo o no. Tanto en
la exposicion de motivos de la Ley
que dice: «Luego de establecer una
doble tipologia de planes de pensio-
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nes en razén de los sujetos constitu-
yentes y de las obligaciones contrac-
tuales..», como en el articulo 4.2:
«En razén de las obligaciones estipu-
ladas», queda claramente puesta de
manifiesto esta intencion.

Aln mas, segiin las actas de los de-
bates y del texto legal, todo parece
indicar que, en el caso concreto de
los planes de pensiones de aportacién
definida, el legislativo no solamente
ha querido permitir su aseguramien-
to, sino que ha contemplado implici-
tamente, en abierta contraposicion
con el ya mencionado articulo 3.2.b)
del Reglamento, la garantia de inte-
rés minimo.

En efecto, al hablar la Ley de los
derechos consolidados —articulo
8.7— estipula que en los Planes de
Pensiones de Aportacion Definida
ellos serdn «la cuota parte que corres-
ponde al participe, determinada en
funcion de las aportaciones, rendi-
mientos y gastos».

Al discutirse este articulo en las
Cortes, el portavoz del grupo Parla-
mentario Socialista, sefior Martinez
Noval, aseveraba: «Lo que no enten-
demos es que haya dudas en planes
de contribuci6n definida sobre cudles
son los derechos que consolida un
participe.

Vayan ustedes al sistema indivi-
dual; vayan ustedes a un ciudadano
que ingresa por caja en una entidad
financiera determinada cuantia men-
sual para acumular un capital que
haga frente a una pensién comple-
mentaria de jubilacién en el momen-
to que se produzca el hecho causan-
te. «;Es que ni a ese ciudadano que
contribuye mensualmente con una
cuantia definida, le van ustedes a re-
conocer un derecho consolidado mi-
nimo, que en nuestra enmienda defi-
nimos como la cuota parte que
corresponda al participe, determina-
da en funcién de las aportaciones,
rendimientos y gastos? ;Qué menos
se le puede reconocer —en el caso de
contribucién definida— a un ciuda-
dano que ingresa esa cantidad, que la
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El fendmeno de desconfianza
se acentla aun mas

por la carencia de una cultura
financiera suficiente

consolidacién de un derecho exacta-
mente igual a sus aportaciones mds
los rendimientos, menos los gastos a
que dé lugar la capitalizacion de sus
aportaciones? Creemos que eso es lo
minimo que se le debe reconocer en
este Proyecto de Ley a un ciuda-
dano.»

4.4. Obsticulos socioldgicos y
psicoldgicos

= XISTIENDO la voluntad po-
litica de encauzar una parte

: importante del ahorro per-
sonal hacia los Planes y Fondos de
Pensiones y ante una actitud descon-
fiada y reticente de la poblacién fren-
te a los instrumentos de ahorro sin
una garantia especifica de su remu-
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neracién, creemos que esta prohibi-
cién ha constituido un handicap muy
importante, en la comercializacion de
los planes individuales.

La génesis inicial de la ley, intima-
mente concatenada con la de Institu-
ciones de Inversion Colectiva, asi
como las experiencias negativas de la
poblacién en relacién con la depre-
sion bursétil de los afios 70 y, mds re-
cientemente, con el crash bursatil del
87, puede haber inducido a que po-
tenciales participes de planes indivi-
duales hayan asociado este ahorro
con aquél, vinculado a los fondos de
inversion mobiliaria.

Este fendmeno de desconfianza se
acentda ain mds por la carencia de
una cultura financiera suficiente y
porque la inversién del patrimonio
familiar en Espana todavia no se en-
cuentra lo suficientemente diversifi-
cado como para reducir en forma im-
portante el fenémeno de la aversién
al riesgo.

Finalmente, ante la crisis de con-
fianza frente al sistema publico de Se-
guridad Social, es de esperar que la
poblaciéon demande, por lo menos
durante los primeros anos, planes
con una garantia minima en su ren-
tabilidad. W

— Dr. en Ciencias Econémicas y Actuario por la
Universidad de Colonia (Alemania).

— Fundador y antiguo presidente de la Asociacién
Colombiana de Actuarios.

— Antiguo asesor del Programa Mercado de Capi-
tales, OEA Washington.

— Ex-vicepresidente de la Bolsa de Bogota.

— Miembro de la American Society of Pension
Actuaries.

— Antiguo vicepresidente y actuario del Grupo La
Nacional de Seguros, asi como del Grupo Skan-
dia, Bogota.

— Fundador de la primera Fiduciaria, en Colombia,
La Nacional Fiduciaria, S. A., y la Fiduciaria
Skandia, especializada en la administracién de
fondos de pensiones.

— Desde 1980, director general, y desde 1.988, con-
sejero delegado de INTERCASER, S. A. DE
SEGUROS Y REASEGUROS, compaiia espe-
cializada en Planes y Fondos de Pensiones, y ad-
ministrador udnico de INTERACTUARIOS,
S. A. ASESORES Y CONSULTORES DE
PENSIONES.




® AGBAR SALUD toma el 99
por 100 de Adeslas. Su costo
es de 1.300 millones y dara
servicio en toda Espana. (YA,
3-4-90).

® La primera comparfiia ase-
guradora de Bélgica, AG, v la
tercera de Holanda, AMEV,
se fusionaran antes de 1991.
(ABC, 4-4-80).

® Seqgun los datos de 1989
estimados por la Agrupacion
de Automéviles de UNESPA,
las aseguradoras pierden 125
pesetas de cada 100 gue in-
gresan en automoviles. (EX-
PANSION, 7-4-80).

® Grave problema entre los
ginecodlogos v las asegurado-
ras sanifarias. La Asoclacion
de Tocoginecélogos decide
cobrar cantidades adiciona-
les. (CINCO DIAS, 10-4-90).
® El grupo asegurador Map-
fre compra el 49 por 100 de
Tepeyac, sexta compania
mejicana de Seguros Gene-
rales. (NUEVO LUNES,
16-4-80).

® Scottish Widows toma el 10
por 100 de Previasa. Al mis-
mo tiempo se constituye la
compania Previasa Vida, con
un capital de 2.500 millones
de pesetas desembolsado,
con un 60 por 100 Previasa y
el resto Scottish Widows. (EL
PAIS, 17-4-90).

® La Equitativa lanza un Plan
de ]Jubilacién revalorizable
«Plan de Jubilacién Cinco Es-
trellas». Como novedad, ofre-
ce al asegurado la posibili-
dad de abrir una cuenta per-
sonal retribuida a un interés
anual del 6 por 100, para in-
crementar las primas y por
tanto el capital. (CINCO
DIAS, 17-4-90).

® [a OCU denuncia, tras es-
tudiar 34 aseguradoras, que
los seguros de vida varian en
un 100 por 100 segun la com-

pania. Segun la OCU, Caja
Postal y Mapfre ofrecen las
mejores condiciones. (EL
MUNDQ, 17-4-80).

® SCOTTISH PROVIDENT
mvierte 5.000 millones de pe-
setas en la creacion de una
aseguradora en Espana. Ab-
sorberd la cartera de la anti-
gua delegacion de la escoce-
sa Equlity and Law. (EXPAN-
SION 17-4-90).

® El Sequro Espanol redujo
su facturacién un 10 por 100
el pasado arno, segun el avan-
ce estadistico de UNESPA de
1989. (EXPANSION, 17-4-80).
® La Audiencia Nacional de-
clara nula la resolucién que
encomendd a la CLEA liqui-
dar Internacional de Seguros.
El Tribunal Supremo consi-
dera legal el reglamento que
permitié el proceso liquidato-
rio. (EL PAIS, 18-5-90).

® CLEA tiene en fase de li-
quidacion 102 entidades ase-
guradoras. El proceso de
quiebra de las empresas ha
afectado a 56.832 asegurados,
con una deuda de 7.500 mi-
llones. Segin informé su pre-
sidente, don Alvaro Munfoz.
(EL MUNDO, 18-5-90).

e El grupo norteamericano
PRUDENTIAL se convierte
en el segundo acclonista del
Banco Central. Ha adquirido
un 4 por 100 proveniente de
Cartera Central por mas de
19.000 millones de pesetas.
(EL INDEPENDIENTE,
18-5-80).

® BARCLAYS BANK ESPA-
NA crea su propia compania
de segquros que operara en el
Ramo de Vida a través de la
red de oficinas del banco.
(EL PAIS, 19-5-90)

e La compania de seguros
PREVIASA pasa de una clini-
ca chalet a ser la tercera
comparnia por recaudaciéon
de Asistencia Sanitania. (EL
PAIS, 20-5-90).

@ Félix Mansilla, presidente
de UNESPA, dice que es una
barbaridad que haya 600 ase-
guradoras y que la guerra de
precios para vender primas
de seguros coloca a muchas
companias en situacién deli-
cada. (YA, 21-5-90).

® MAPFRE adquiere el edi-
ficio «Conde de Aresti» del
BBV en Bilbao por 5.000 mi-
llones. (EXPANSION,
22-5-90).

* CATALANA-OCCIDENTE
crea una aseguradora con
LAIKI INSURANCE COM-
PANY. (EXPANSION,
25-5-90)

® NUEVA CORPORACION
asumira la cartera de MU-
TAXI si se aprueba la com-
pra. (EL PAIS 25-5-90)

e El juez Baltasar Garzén in-
vestiga la relacién del herma-
no del vicepresidente (Juan
Guerra) con una compania de
seguros (Compania Interna-
cional de Seguros, S. A) ac-
tualmente en la CLEA (EL
PAIS, 28-5-80).

e La FUCI (Federacién de
Usuarnios-Consumideres In-
dependientes) ha pedido a la
Administracién una legisla-
cion que proteja a los usua-
rios de seguros. (EXPAN-
SION, 31-5-90).

® EL CORTE INGLES crea su
propla aseguradora, tendra
un capital de 1.500 millones
de pesetas y estara dingida
por José Luis Martinez Oliva-
res. (EL PAIS, 31.590).

® Se recrudece el conflicto
de los ginecologos con las
aseguradoras sanitarias. Al-
gunos ginecologos afirman
recibir amenazas de muerte.
(YA, 1-6-90).

@ Varios ayuntamientos ase-
guraran a sus «mozos» en la
«mili». (Toda la prensa. Va-
rias fechas).

¢ El ministro de Trabajo con-
sidera que los Fondos de In-
version ya existen en Espana,
y son los Fondos de Pensio-
nes. (EL PAIS, 1-6-90).

e La compania britanica
NORWICH UNION paga
35.000 millones al BBV por la
compra de Plus Ultra. Aurora
Polar se convierte en el cen-
tro asegurador del banco.
(Toda la prensa, 1-6-90)
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