
DEBATE ACTUARIAL 
Práctica recomendada sobre pensiones, 

~- ~ 

por el Gmpo Consultivo de las 
Asociaciones de Acmarios. iie los paises de 
las Comunidades Europeas 
(revisión de octubre d e  1993) 
GRUPO CONSULTNO 

PENSIONES 

1.1. Estas notas han sido elaboradas como guía para Ibs 
miembros de las díshntas Asociaciobes de Actuados PLo- 
fesiondes de la Comunidad Europea. Puoporcionan aseso- 
ramientos actuwiaiesS de foma orai o escrita, para todas 
aquellas organizaciones que proveen pensiones. 

Si bien el asesoraniiento ord (consulta) es impomte, 
debería confinnam par escrito. 

1.2. Para evitar confliotb, se recomiendan estas guías, 
que no preraiecen sobre ;los códigos de conducta o a las 
notas profesionales, que &en esrar operando en los paí- 
ses requeridos por las asociaciones prafesioondes, sino que 
deben tomarse como una guía general básica oon la que los 
actuarios dk todos los países de la CE paeden adoptar para - .  
con- un grado impoflante en su a&rcamiento. 

1.3. Estas notas orientativas, d i i g i d ~  a cuaiquier actua- 
no, proporcionan un asesonmiento adecuado sobre los be- 
neficios de las pensiones, incluso como actuario o con&- 
tmr dwwo de la Comunidad Europea. 

2. Asesoramiento 

2.1. Los acniarios gue proporcionan asesoramiento de- 
ben tener un alro conocimiento y una gan experiencia so- 

bre ese tema y su8cienbe.s recms,. Esos coniximient'os 
incluyen la metodologSa, le;gi.gislaci,6n, normas Iocales y 
cualquier cMígo o noma de p&~nca profeslmd de unde- 
terminado pak  

2.2. El m£om es&o debería aclarar a q&n v a a g i -  
do el mismo, ya sea specifican@o d $oliente :o el  director 
de una ernpresx y 'el prepdsito y b b i t o  bela consuita. 
Debe indicarse también el nombre y &aptitudes 'o califi- 
oactones del aeruatb o actuarios que rdiean dicha infor- 
me y la Firma de éstos. 

2.3. Este tipo de infome incluye una r@Wi& de h 8  as- 
pectos que han sido estudiatios, mediante ga @armen o.,Pe- 
ferenciaa alos documentos apropiados+ 

Esras referencias deben srsr extenaae., que pem&n un 
aumentodiscrecional en los benefiebs, y si se'kiealizado 
una przkticacon el f% de garanhr em&grws. 

2.4. El inform por escnto debe incl~kuaa perfeciao 
exhaustiva descripción de los datos en los. m&& ~4 acnia- 
n o  se ha basado, ya sea 'en opinion& Q i&r@ciciones de 
oms  profeSi,ondes. 

Bl actuario debe de llevar a mito invcstigwiones apro- 
piadas, Con el fin de andizar con exactimd y m o d ~ i 6 n ~  
todos los: datos. 

El infnme debe d e f e d a  si el actührio e&@ comforme 
o tiene al,pxaldndra sobre la fiabilidad de los datos 

2.5. Este 'también indica con chidad la mk¡~d&?gía 
que adapta el actuario, incluso se deben detalla .qú.ellos 
cambios de metodologia que han surgido desde el 6 1 h o  
informe realizado. 

2.6,. Este indica tod@ aquellas condiéiones demogafi- 
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Bn base a que el ernpleador fija cuái va a ser el coste 
anualdel plan complemetiiario de peasimes de jubilación. 

mikntos a-h p&cipes. y c6mo repanir las fluctuaciones 
del valar de lahversiones. 
Es pficameme imposible determinar si la prestación al- 

canzada en un plan & AD sed adecuada o sed la esprtada. 

a&. ~upondre& m hi&tess para es& ~inco  &os: 
a) Las variables económicas (TF, TRS) no vadan. 

2. Par(icipes ven claramente cómo evolucionan siis fon- TIP: 21;2 por 100. 
dos individual&. TRS: 8 por 100. 

3. Se adaptan facilmenre a los planes de pensiones seo c) Nuevas variables económicas (las pmducidas a m 
toriales que engloban a varias empresas. dindos de los setenta). 

4. RCgimen de acumulación donde el nivel de la w&- TE: 3,9 pur 100. 
bución empresarinl queda p r e d e m d o .  TRS: 15,3 por 100 (debido a la alta inflación). 



pues son lar ~ s ~ l o s . ú i r i m b 6 ~ 2 0  a@$ ( ~ m  el 84 y 87, 
1aspresociones.e~peradau fneaon extremadru~ienfe elevadas); 

El dilema para el ptícipe d. claro: .+será la pensibn a 
la j:nbikaclón suficiente?, pn&d que- hacer aportaciones 
extrao~&in.~as para co~%qg& un buen&m?las gspues- 
tas a estas $~~gun@s no,es~muyclaras. 

Desde el, punto de vista del emplcador, se peserita ui 
,problema similar:. jestá apoctando '&o suficiei@ paraque 
ms.'trabajadcm deancen ini nivel ,de prestacián adwuñdo? 
Todos estos p~oblemas surgen a de que no se puede 

asegurar qué pqrcentaje sobse &@timo sttlado v m m  a 
cgseguk. 

El empleadw, en un plan de AD, esaen una.sitaaoiión &e 
no gwcia!  
= sobterrentab3idafl ob@nidafiVierte a lospa@cipes.. 
- Una po& mt@iifdBd ejere& pm@n sobre- elem- 

pleador pmque auwnte sus apnaciones con elfui de al- 
oanzar un poxcentaje mínímo del SMF. 

Una de b posibles soluciones es mear una teserva de 
e s t ab id6n  de los resuka$osde l a  in~ersímes, que se 
dorada bajo las siruaci'ones :econótt$as favorables. pafa 
echar nao de ella en las desfavorables. 

Pero. la expexieckia aiuesaa lo co&mio. En! sitwacionq 
f8vorabIe-s se ha procedido a repartir lo maKimo posible, 
sobre todo C W ~ Q  se enaa en mmpetencia &cta con los 
fondos $e la indusaia i[seotdLiales). Si tener,en cuenta en 
gu6 ggodrá tepartir cuando la sitmci6n &óíió& no 
tan favorable.. 

Coste de la p~dencia en las inversiones 

Desde el puntw de vista.delpartioipe, la ventaja im- 
pomate SS que ra presia616ri a Xa.jubilación es ionocilla, y 
p lo tanto hacemás fácil la pla&%ctici6n.de la jubihión, 

@ porcentaje del SI& es co~toci@, y por lo mto nose 
ve ,afecta& por &a8 .con@cfones 6cOnópicas de inflaei611 
fes m&, &la in&oi& @e los ~Pncnenta y sesenta lo que 
empuj6 a p m e  aPD$. 

TambiC~ es una wntaja p, el ,eny,l~dor,pues el nivd 
de presgaci6n esdfij,ado. Esto gm%izaque hs épocas de 
altas rem&Wdadee genaren fo11da6 p e  puedery cubrir a, 
épwas de baja hntab'idad. 

Flexibilidad en ba inversión 

Políticas de inuerki6nmás flexibles 

En base ague la PDno est$inffwidapori&@ftica de in- 
ve&nes ep 10s ÚEimos aiims @m.n~m ,a la jbbiláción, la 



política de inversiones puede basarse en un plazo más lar- 
go. Consecuencia de ello es una mayor rentab'idad de los 

5. Desventajas de k PD 

miedodel e~ple&r a que su aportacI6n se de~~;ontiole, y 
su dificultad para adaptarlo a vanas empresas s lavez. 

J3n q @ t ó  a la apostad& ftlm del emplea&r,.no6 p ~ .  
&hOU eucwtrar Lo siguiemte:. 
- niando el tipo @ Mte$s e$ Wyor que la TRS, la 

pmSa~i6n e h  de la AD es muy ala @I t&mitios & 
prcenaje &el $m. El emphdor no: puede hacer ¡¡&al 
respeeW, pues su apaWci6n es .fija, y por lo Wito el traba- 
j ~ &  &Boza Uiia,praaswi6a mym de la que ae .-ba 
'en un prinó*~ 
H$ PD, una .&gdi:~&~ equ5mica fmombie eonl~euacía. 
umreducddn en hapor$ci6n del enipleador. 
- Cuando :la b$hQ80 es myot ,a la m,. la prWaai6ñ 

&peíada en AD dista m d o  de. &- ei'oivel d@&oO 
&y,o? efecto &ue en l~sej&~nrivos al e ~ ~ s e  a su 
jtibilación con g podeU. adqIrW~tivo muy .&feciar al que te- 
nían 13n su nt?ríodo de actividad. 

Cuando esto ocurrió en los sesenta y mediados de 1- se- 
tenta, muchos empleadores tuvieron que introducir suple- 
mentos a la prestación alcanzada por el plan de AD, me- 
ajante el pago dmmo de prestaciones adicibndes .en[ m o r  
de @S pa&ip@, qoit.eltcon6ipieate efecto emla -a de 
~ s u l t a & ~  lam&a@iones co~ésponmm:enel m t ~ d e l  
, pana l ,  Tan&61! exisiía eliQ~o?&m ile gSe laeuenrade 
&didas y gananoias EIUctuaba en, hwidn @e l@. jub ' i~oO-  
nes @el .A%, :con fa cons~guiente ~ea?si@a de itna Wewa 
s~~plernentana. 
La aoihcicim para este proolema fue meaducir planes de 

BD,. pues el coxim sobre las~presi50ioms::es mapr y  por^ 

lb tanto, bajo un conml ;aaW, el me del .mpIeadOr 
en lascodicionese~:@n6micaJ desifaV$@tb1és, Q.Q osiafte 
fuenes ~ariaciones, 

7. Lo que octirrió en Ios setenta 

QCurriePbn dos wuw en los setenta. La primem, una 
735 muy @&va@, y Ij$ -da, rina redwoión de las ex2 
pectaíi:vas de pensibn. 

Basta entonca, las pie&cimes se expre&ban en /pr- 
ced& del salario de los ,ú1ti;mos cuico años; g! hcte~e* 
m e  @TI&, lapresmci6n.se rediicia en &laoión Caui @ú1- 
timo sal*, pat lo .que se canbi6: es& beficiencia ,4e la 
pwstación red@&@& 1 a . W  como Ea media i& les tí&- 
mos h s  ai70sS.. M e e i  75 y ti1 '&@, &ehmsde los p1atffs de 
PDikkiUieron este cambip p.@ s.aly~nardar& la-alta inflar 

&as a s & m s . í l  fa$or de la3 pdcípe ,  gmbtedimdo' 
si~~embacgo e M e  v m a  dentro, de Waes aoepQbles 
paia el emiteptdw. 

Desde 19% han ,apmverhado 1Satios can una@ &u- 
&dones ecgnd&cas priy ifa~ombles. Por un Lacioi limpia- 

c.wad@. 
La diferenda entre @aa &S ~1~1dones es qwe en PDtí& 

p ~ s t a c i o p ~  aUtrientaoon por qnh deAsi6n tunaada de :m&- 
-o, y ,m como :consecueniiia de una ~ i ~ ~ 6 n e w n 6 n r i -  
Ci3 h%&iiUh&. 

N$ cambis econ6nGos e n b  197% el1 wx3s.b @e @ 
bolsa~de 1987 ~ f : @ p O ~ ~  : s $ d f t e m p  pielos planes de PD 
pueden adapkWe a c ~ q u i e r  &UWi.Cih msnbreic~ y socid. 
Pero siempSe censi@rando @e se bden ba@ u* s 6 W  
mnbro1 masialL 

8. dDr  La paradoja de la presbi6nesperads 

Como ejemplo pondremos cuaao pdcipes que se ad- 
hi&a~ampiandeADalos 20atiosdeedad: 



i.a p~esiaci611 esperada, corno número de vaces del S W ,  nes de AD en los menta. Comenzaron enm 1945 y 1950, 
&r& pero ~e vieron mermados p la inflación de Las Cincuenta 

y nadie se dio cumta hasta que fue demasiado tarde para 
mtener  la presraci6n de la mucha gente que accedfa a la 
juMlat1& 

Edad a b 

Ein $3 caso de los planes de PD y a1 contFario de lo que 
mucha gente sree, la prest;w:ión no está prom$cida ni ga- 
r a ~ h d a ' ~  

Fato es así puesto que, en $mas de um inflaEi6neleva- 
da. qve pueda acarrear la neeesidhd de q w e l  pmmotor 
deba eléyar SU aportación, el pfm de BD ftrcih a @CEO 
promotor que pueda Emita su aportaEiSn de tal fomia que 
no.su~.cíer to Me. 

Por lo.tmto, un p1h de PDno asegnrs.que la pEstaciBR 
va a ser,un po~centaje dil h l h  salario si existe un limite 
en la apomci6n btm 

Efectuando ma c m p m i ó n  de los planes de AD-RD 
Wq un s~emafoc@, podemos observar que lo$ de PD p + % n  
dos luces: verde. cuando la r&%i6@ itctoariai es sathfacto- 
si* en el $en.tidcr.de que el plan m- por demtwos con- 
'trolable, y por lo tanto laaportaai6n del promotor se rniuirniui 

tendria, o &&Wq .nanah. mando la misión 
clcmarial pone en ,derfa al promotor: o suba sus a p ~ m b  
nes o n$ se aicanzia la pretad6n qtte )se defini6 en .sh mo- 
~@nto. En el caso de q* nO se anc#entt@ soluciones, sir- 
ve para que ~lw pparcipeh puM8n~ previnirse a 8h;ivés del 
ahmo ptivado en orden a! áIc~axai la! prestael611 que en su 
mmentose defini6. Encambio, la AD sdlotiwlas 1uce.s 
vesde y mja: verde, al pacipio del plan, cuando todos son 
optimisia~. de @ca@~ l a ~ p ~ ó n  fija& c m ~  0bjetiv.o; 
y mJa, y por lo @rito sin posibíMad' dk reawI611, c w a o  
las condiciones éconómicas sobre aCiversaS, pravw&.o 
que el valor de la .pseWi6n &? vea mefmpd~ sin que el 
p m t r n  N el parücipe pnedan hacer nada, pues t~suibki 
excesivamente c m ,  pamm%ener canto &~eIivo la pres- 
ta&~-tnieiai. 

Este úilimo ~ ~~~~ pweso: i pmdujo en Airsp~a: ea los p h  

Dos f a m r a  Mnyen en el z e s ~ i e r i t o  de los planes 
de AD al &al de &os uM1ienta: 

l. La poc@idad de1.m b i~e~si~m fleniuy alta en re- 
Iaci6n con !a @val&a&n s'ii,l@a, por lo que l@ presta- 
ciones~.e.spda&s@ r4D fwion pfenciadmente muyaltas. 

2. 61 estabkcimiento de faodos de industngs y sectores, 
y su premwión amv6s de sindicatos, 

Sin embargo, este hcremento de ia .AD se tradujo en un 
incremento de la prestaci6n mpecada a corto plazo, &en- 
tras que a lafgoplaao e@ fue y %%á ilflcil de mantener 
aebid~a ~ o . ~ l a s  razonesya expuesta3. 

En cuante alos fondos sectariales .se prodnjo una exten- 
s i i  dkqci6ni puem quemi~ntras la~ntabL1idad d~ las iw 
versiomes se situ6 en el entorno del 16 al L? por 1'0O y l a  
i d a c i n  estaba en eT 8 por 100, las oosas iban bien. &m 
por cada pubtd paWnhial qne disminuía la .r$n@bfl$ad y 
se acemba a la i'Oflaei6n, la gr@tación esperada se &- 
cía. Y eso fue lo que &ente Ocvrió, la. rentdBiE&d no 
fue esperada y se acercó a la infiacián, siende práctica- 
mente imposíble el poder maocionar paca 18:s fondos de 
pnsiohes. sectoddes. C61oqpedó la posiW&dad de que el 
parríeipe aportara .a p!ui ilndividud, lo cual fue ya p m  
blemBtico parala mayoríade eUo& 
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