EL PROBLEMA DE LA JUBILACION

Y LOS FONDOS DE PENSIONES

JUAN FERNANDEZ-LAYOS RUBIQ



EL PROBLEMA DE LA JUBILACION Y LOS FONDOS DE PENSIONES

NO CABE DUDA QUE EL PROBLEMA DE LA JUBILACIGON Y DE LAS
PENSIONES ESTA DE MODA Y QUE LA PALABRA MAGICA ACTUAL.
PARA QUE CUALQUIER INSTITUCION FINANCIERA O ASEGURADORA
PUEDA ASPIRAR A CAPTAR EL AHORRO O LA INVERSIGN DE LOS
ESPANOLES, ES JUSTAMENTE "JUBILACIGN-PENSION",

AHORA BIEN., ¢POR QUE HEMOS LLEGADO A ESTA SITUACION?,
¢POR  QUE HA HABIDO ESTE CAMBIQ TAN IMPORTANTE EN TAN POCO

T1EMPO?, YO CREO QUE SE DEBE A CUATRO FACTORES FUNDAMENTA-
LES!

[NFORMACIGN SOBRE EL PROBLEMA,

EvOLUCION DEMOGRAFICA,

Cr{s1s DE LA SEGURIDAD SOCIAL.

CONCIENCIACIGN DE LA POBLACIGN,

DESDE HACE APROXIMADAMENTE TRES ANOS. A LOS ESPANOLES SE
NOS ESTA BOMBARDEANDO CON INFORMACION REFERENTE A LA

CR{SIS DE LA SEGURIDAD SOCIAL, LOS PROBLEMAS DE LAS



FUTURAS PENSIONES, LA EVOLUCION DEMOGRAFICA., ETC, LO QUE
HA LLEVADO A CREAR Y GENERAR ENTRE EL PUBL!CO UNA VERDADE-
RA PREOCUPACION Y CONCIENCIACIGN POR EL PROBLEMA DEL
RETIRO, QUE HASTA AHORA NO SE HAB{A EXPERIMENTADO EN
Espafa, SE  TRATA INCLUSO DE UN FENGMENO SOCIOLGGICO MUY
ESPECIAL DE NUESTROS DIAS Y, SIN DUDA, DIGNO DE UN PROFUN-
DO ESTUDIO,

DESPUES DE LA REVOLUCION INDUSTRIAL. EN TODOS LOS PA{SES
INDUSTRIALIZADGS, O EN VIAS DE DESARROLLO, SE PRODUJO UN
FENOMENO DE CRECIMIENTO ECONGMICO, AUMENTO DEL BIENESTAR
Y DE LA CALIDAD DE VIDA DE LOS CIUDADANOS, QUE IBA UNIDO
AL PLENO EMPLEO, O TASAS MUY ALTAS DE EMPLEO, TASAS DE
NATALIDAD TAMBIEN ALTAS Y UNA CIERTA ESTABILIZACION EN LA
ESPERANZA MEDIA DE VIDA, ES DEc}R EN LAS POSIBILIDADES
QUE CUALQUIER PERSONA TENfA DE LLEGAR A VIEJO Y VIVIR

MUCHOS AfQS,

Topo ELLO PROPICIG LA CREACION DE SISTEMAS DE SEGURIDAD
SOCIAL DE REPARTO, EN LOS CUALES HABfA UN EQUILIBRIC Y
SCLIDARIDAD GENERACIONAL, QUE PERMITIA ~TEGRICAMENTE-

MANTENER UN SISTEMA EN EL QUE HUBIESE UNA EDAD RELATIVA




MENTE BAJA DE JUBILACIGN Y LAS GENERACIONES JOVENES

MANTUVIESEN EL BIENESTAR DE LOS JUBILADOS, O LOS VIEJOS.
MIENTRAS ESTOS VIVIESEN,

ACTUALMENTE LA SITUACIGN HA CAMBTADO DRAMATICAMENTE EN EL
MUNDO ENTERO Y EN Espafia: HAY PARO, LOS ANCIANOS CADA VEZ
VIVEN MAS, LA TASA DE  NACIMIENTOS DECRECE Y, COMO
CONSECUENCIA, LA POBLACIGN VA ENVEJECIENDO Y VIVIENDO
CADA VEZ MAS AROS,

Ast, MIENTRAS EN 1,922 LAS MUJERES ESPANOLAS TEN{AN UNA
MEDIA DE 4 HtJos, EN 1,984 ESTE PORCENTAJE SE HA REDUCIDO
A 1.7, PORCENTAJE POR BAJO DE LA TASA DE RELEVO GENERACIO-
NAL PARA MANTENER LA POBLACION ESTABLE, QUE SE CONSIDERA
Es peL 2,1 %. :

SE6UN DATOS DEL Banco MUNDIAL, LA ESPERANZA DE VIDA EN
LOS PA{SES [INDUSTRIALIZADOS., ENTRE LOS QUE SE ENCUENTRA
Espafia, €S De 73 v 79 aROoS., RESPECTIVAMENTE PARA HOMBRES
Y MUJERES, E INCLUSO EN ALGUNOS PAfSEs comMo ESTADOS
UNipos, FRANCIA v ESPANA, LA ESPERANZA DE VIDA DE LAS
MUJERES ESTA YA EN 80 aRos. ESTOS DATOS HABLAN POR S1

MISMOS. SI TENEMOS EN CUENTA QUE EN 1,900 en Espafa LA




ESPERANZA MEDIA DE VIDA ERA DE 33 AROS PARA LOS HOMBRES Y
DE 35 PARA LAS MUJERES, -

EnTRe 1,975 v 1,981 LA ESPERANZA DE VIDA HA AUMENTADO, EN
LOS PA{SES [INDUSTRIALIZADOS, EN 1,8 EN LOS HOMBRES Y EN
2.1 EN LAS MUJERES, Y ESTA SIGUIENDO ACTUALMENTE UN
PROCESO ACELERADO, LO CUAL SIGNIFICA QUE LA SOCIEDAD
TIENE QUE MANTENER ACTUALMENTE 2 ANOS MAS A SU POBLACION
PASIVA PENSIONISTA QUE HACE 5 ANOS. Y ESTA POBLACION
PASIVA SE SITuABA €N 1,985, en EurorA. en €L 13 T DE LA
POBLACION, QUE ERAN LAS PERSONAS QUE TENfAN MAS DE 65

ANOS, ESTIMANDOSE QUE EN EL ANO 2,000 ESTE PORCENTAJE SEA
SUPERIOR AL 15 1, |

TéNIENDO EN 'CUENTA ESTE PANORAMA., PARECEN ABSOLUTAMENTE
ABSURDAS LAS PRETENSIONES QUE SE SIGUEN EN ALGUNOS PA[SES
=Y MUy ESPECTALMENTE EN Espafia POR LAS FUERZAS
SINDICALES- DE REDUCIR (LA EDAD DE JUBILACION, YA FIJADA

EN UN LfMITE QUIZAS BAJO PARA NUESTROS DfAS., QUE ES EL DE
65 aRos,

Es ABSOLUTAMENTE IMPOSIBLE QUE UNA SOCIEDAD CON UN ALTO

fNDICE DE PARO, CON UNA DISMINUCIGN CONSTANTE DE LA TASA




DE NATALIDAD, CON UN ENVEJECIMIENTO PROGRESIVO DE LA
POBLACION, PUEDA ADEMAS PERMITIRSE “EL LUJO DE MANTENER
DURANTE AUN MAS ANOS A ESAS CLASES PASIVAS, O JUBILADOS,
ADELANTANDO LA EDAD DE RETIRO,

MUCHO MAS SENSATAS PARECEN LAS INICIATIVAS QUE SE ESTAN
TOMANDO EN OTROS PAfSES., Y MUY CONCRETAMENTE EN EsTADOS
Unipos., DONDE EL PASADO MES DE OCTUBRE EL SENADO APROBY
UNA LEY QUE IMPIDE A LAS EMPRESAS OBLIGAR A SU PERSONAL A
JUBILARSE FORZOSAMENTE AL cuMPLIR Los 70 afos. Ya en
1,967 LA Ley SOBRE DISCRIMINACIGN POR EDAD EN EL TRABAJO
RETIRG A LAS EMPRESAS LA FACULTAD DE FIJAR EDADES DE
JUBILACIGN ANTERIORES A LOS 65, En eL ARO 1,975 SE ELEVS
eSTE LIMITE A LoS 70, Y AHORA DESAPARECE TAMBIEN ESTE
NUEVO TOPE.

Esta sSf PARECE UNA TENDENCIA RAZONABLE QUE., SIN DUDA.
HABRA QUE COMBINAR CON OTRAS INICIATIVAS QUE SE ESTAN
ESTUDIANDO EN PAISES DESARROLLADOS, COMO SON LA PROGRESI-
VA DISMINUCIGN DE LAS HORAS DE TRABAJO A PARTIR DE UNA
CIERTA EDAD, EL CAMBIO EN EL TIPO DE TRABAJO., ETC..
MEDIDAS QUE PODR{AN LLEVAR A QUE LA POBLACION COMPRENDIDA

ENTRE EDADES QUE PODR{AN ESTAR SITUADAS ENTRE B0 vy 65



HASTA 70-75 ANOS, PUDIERAN IR PROGRESIVAMENTE DISMINUYEN-
DO SUS HORAS O SU VOLUMEN DE TRABAJO,-AL MISMO TIEMPO QUE
-LOGICAMENTE- DISMINUYERAN SUS INGRESQS, PERO NO DE UNA

FORMA TAN DRASTICA COMO ST SE JUBILASEN TOTALMENTE,

ADEMAS, HAY QUE TENER MUY EN CUENTA QUE NO SOLO EL
PROBLEMA SE HA AGRAVADO POR LA PROLONGACIGN DE LA VIDA,
SINO POR LA CALIDAD QUE SE QUIERE Y SE DEBE DAR A ESA
VIDA., S1 HACE 50 ANOS UNA PERSONA QUE LLEGABA AL RETIRO
SE LE CONSIDERABA UN VIEJO, QUE LO UNICO QUE PODfA HACER
ERA SENTARSE A LA PUERTA DE SU CASA A TOMAR EL SOL Y EN
L0S POCOS ANOS QUE LE QUEDASEN DE VIDA SUS HIJOS Y SUS
NIETOS SUFRAGASEN LAS POCAS NECESIDADES GQUE DEB{A DE
TENER, HOY UNA PERSONA DE ESA EDAD NO ES NI MUCHO MENOS
UN ANCIANG Y TIENE OTRAS MUCHAS NECESIDADES, GENERADAS
PRIMERO POR SU PROPIA SITUACION FISICA, QUE LE PERMITE
DESARROLLAR UNA SERIE DE ACTIVIDADES, Y POR EL CONSUMISMO
QUE LE LLEVA A ASPIRAR A UNA CALIDAD DE VIDA SIMILAR A LA
QUE TeN{A HASTA LA EDAD DE RETIRO, POR ELLO., LA CAPACIDAD
DE CONSUMO Y GASTO DE LAS PERSONAS JUBILADAS ES INFINITA-

MENTE MAYOR QUE LO ERA HACE UNOS CUANTOS ARNOS,



Es DECIR, HAY UNA SERIE DE FACTORES GUE NOS LLEVAN A UNA
SITUACION  VERDADERAMENTE EXPLOSIVA? MENOR  TASA DE
NACIMIENTOS, MAS ANOS DE VIDA, ANTICIPACION DEL RETIRO Y

MUCHA MAYOR NECESIDAD DE DINERO EN L0OS ANOS EN QUE SE

ESTA JUBILADO.

¢CUAL ES LA SITUACIGN EN ESPARA Y COMO SE ESTA RESOLVIEN-
DO PUBLICA Y PRIVADAMENTE ESTE PROBLEMA?., ESTE ES EL TEMA
QUE VAMOS A PASAR A ANALIZAR A CONTINUACIGON. ESTUDIANDO
LOS DIVERSOS MEDIOS QUE EXISTEN PARA OBTENER UNA PENSIGN
DE RETIRO: LA SEGURIDAD SoclAL, L0S MoNTEPIOS, LOS FoNDOS
DE PENsioNES DE EMPRESA, LOS CONTRATOS DE ADMINISTRACION
pe DepésiTos. Lo0S SEGUROS DE YIDA, LOS PLANES DE RETIRO
BANCARTOS Y, COMO FINAL, LA LEY DE FONDOS Dﬁ PENSTONES, ©
LOS RETIROS 0O JUBILACIONES QUE SE PUEDAN INSTRUMENTAR
DENTRO DE LA MISMA,

LA SEGURIDAD SOCIAL

La MAYoRfA DE LOS ESPANOLES ESTAMOS AMPARADOS POR LA

SEGURIDAD SOCIAL Y, POR TANTO, AL ANALIZAR EL PROBLEMA DE



LA JUBILACION Y LA PENSION ES IMPRESCINDIBLE RECORDAR
CUALES SON, EN ESTE ASPECTO. SUS COBERFURAS,

LA LLAMADA LEY DE ReForRMA DE LA SEGURIDAD SociaL pe 31 be
Jutto v 2 pe Octuere DE 1.985, ESTABLECE LOS SIGUIENTES
REQUISITOS PARA EL CALCULO DE LA PENSION DE JUBILACISN

DEL REGIMEN GENERAL Y DEL ESPECIAL DE AUTONOMOS:

- LA Bast REGULADORA SE OBTIENE DIVIDIENDO 96 BASES

MENSUALES DE COTIZACIGN ENTRE 112 MESES,
- Los ULTiMOS 24 MESES SE TOMAN COMO ESTAN,

-  Los 72 MESES ANTERIORES SE ACTUALIZAN DE ACUERDO CON
EL {NDICE DE INCREMENTO DE PRECIOS AL CONSUMO., HASTA
EL MES INMEDIATAMENTE ANTERIOR A AQUEL EN QUE SE

IRICIO EL PER{ODO DE 24 MESES NO ACTUALIZABLES.

- Se exi6eE UN MINIMO DE 15 ANOS DE COTIZACIGN, 2 DE LOS
CUALES DEBERAN ESTAR ENTRE L0OS ULTIMOS 8 ANOS ANTERIO-
RES A LA JUBILACION,

- CoN 15 ANOS DE COTIZACION SE TIENE DERECHO A UNA
PENSIGN DEL 60 % DE LA BAase REGULADORA., ESTE PORCENTA



JE SE INCREMENTA EN 2 PUNTOS PCR CADA ANG DE COT!ZA-

CION POR ENCIMA DE LOS 15, ALCANZANDOSE EL MAXIMO DEL
100 Z con 35 ANOS DE COTIZACION.

LA DIFERENCIA MAS IMPORTANTE QUE INTRODUCE ESTA LEY,
RESPECTO A LA LEGISLACIGN ANTERIOR, ES EL HECHO DE QUE LA
BASE REGULADORA SE CALCULABA ANTERIORMENTE COMO MEDIA DE
LA Base De COT1ZACIGN DE LOS 2 GLTIMOS ANOS EXCLUSIVAMEN-
TE. FRENTE A LOS & QUE HAN DE CONSIDERARSE AHORA. Y QUE
AHORA SE EXIGE UN PERfODO DE cCOTIZACIGN MINIMA DE 15

ANOS, MIENTRAS QUE ANTERIORMENTE EL PERfODO ERA DE 10
ANOS,

TAMBIEN HAY QUE CONSIDERAR COMO NOVEDAD IMPORTANTE QUE
LAS PENSIONES  SE REVALORIZARAN AUTOMATICAMENTE AL
COMIENZO DE CADA ARO, DE ACUERDO CON EL {NDICE DE PRECIOS
AL CONSUMO, MIENTRAS QUE ANTERIORMENTE LA REVALORIZACION

SE DECIDfA POLITICAMENTE CADA ARO POR EL GOBIERNO,

SE CONGELAN, SIN EMBARGO, LAS PENSIONES ANTERIORES A LA
NUEVA LEY, QUE NO TIENEN REVALORIZACION AUTOMATICA,
AUNQUE EL GOBIERNO PUEDE ESTABLECER CADA ARO LOS {NDICES

EN QUE ESTAS SE REVALORICEN, SI BIEN EN LOS ULTIMOS ANOS



HA HABIDO UNA FUERTE DISCRIMINACION RESPECTO A LAS

PENSIONES ALTAS, QUE PRACTICAMENTE HAN QUEDADO
CONGELADAS,

Es TAMBIEN MUY IMPORTANTE ANALIZAR CUAL HA SIDO LA EVOLU-
C1ON DE LOS TIPOS DE COTIZACION A LA SEGURIDAD SociaL pPoRr
CONTINGENCIAS GENERALES EN LOS ULTIMOS ANOS, CONCRETAMEN-
Te Dpespe 1,981 A 1,986. PUES PUEDE VERSE QUE SI1 BIEN LA
CONTRIBUCISN DEL TRABAJADOR PRACTICAMENTE ES CONSTANTE

-4,8 3-, LA DE LA EMPRESA HA PASADO DEL 28 % en 1,981,
aL 24 % en 1,986,

ESTA DISMINUCION DE LOS TIPOS DE COTIZACION SERIA MUY
IMPORTANTE SINO FUESE PORQUE HA 1DO ACOMPANADA DE UN
INCREMENTO 'DE LA COTIZACION DEL EMPREéARro POR DTRAS
CONTINGENCIAS., COMO DESEMPLEO, FONDO DE  GARANTIA
SALARIAL., ETC.. LO QUE HACE QUE LA CONTRIBUCIGN REAL SOLO
HAYA DISMINUIDO EN Z2.30 PUNTOS. Y ESO SIN TENER EN CUENTA
LOS RECARGOS DE LAS HORAS EXTRAS, CON LO QUE PUEDE
OCURRIR QUE EL EMPRESARIO ESTE PAGANDO MAS HOY QUE EN
1,881, CIRCUNSTANC!A QUE HACE MUY DIF{CIL EL FUTURO
DESARROLLO DE LOS FONDOS DE PENSIONES, A NO SER QUE SE
MODIFIQUE EL SISTEMA DE CONTRIBUCION A LA SEGURIDAD

SOCIAL., O SE REDUZCAN SUS CUOTAS.
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EVOLUCTON DE {OS TIPOS DE COTIZACION A LA SEGURIDAD
SOCTAL EN LOS ULTIMOS ANOS (*)

EMPRESA TRABAJADOR ToTAL

(PORCENTAJE A APLICAR A

LA Base DE CoTi1ZACION)

1.981 28.14 1 4,96 1 33,10 %
1,982 27,281 4,821 32,10 %
1,983 5.8 1 4.8 % 30,6 1
1.984 24,3 % 4,8 1 29,1 1
1,985 R 4,8 1 28,8 1
1.986 % - 4,8 % 28.8 1

(*) SE TRATA DE LA LLAMADA (OTIZACIGN PARA CONTINGENCIAS
(




R o I

REGIMEN GENERAL TIPQS COSTE EMPRESA

12,

1.981 1,982 1,983 1,984 1,985 1,986
CONTINGENCIAS
GENERALES 28,14 27,28 25,80 24,30 24 24
DeseMPLED 3,48 4,52 4,80 5,20 5.20 5,20
FonDpo GARANTIA
SALARIAL 6,50 0,50 0,80 0,80 1.10 1.10
ForMACTON PrO-
FESIONAL 0,67 0,50 0,40 0,40 0.12 0,60
TOTAL 32,79 32,80 31,80 30,70 30,42 320,90




EN  CUANTO A LA PRESTACION 0O JUBILACION QUE PUEDE
RECIBIRSE DE LA SEGURIDAD SOCIAL, QUIZAS ANALIZANDO EL
CASO DE UNA PERSONA CON PER{ODC DE COTIZACIGN Y BASES
MAXIMAS, Y QUE POR OTRA PARTE SUS INGRESOS REALES TOTALES
CORRESPONDAN 0O ESTEN MUY CERCA DE ESA BASE MAXIMA DE
COTIZACIGN, SU PENSION PODRIA RESULTAR ACEPTABLE, PERO,
COMO  TODOS  SABEMOS, HAY MUCHISIMAS PERSGNAS CUYOS
INGRESOS  SON MUY  SUPERIORES A LA BASE MAXIMA DE
COTIZACIGN Y, POR OTRO LADO, CONSIDERAMOS MUY DIFfCIL,
POR NO DECIR IMPOSIBLE, QUE EL GOBIERNO, A LO LARGO DE UN
PERfODO AMPLIO., PUEDA MANTENER LA REVALORIZACION REAL DE
LAS  PENSIONES CON ARREGLO AL {NDICE DE PRECIOS AL
CONSUMO, (oMO EJEMPLO, AH{ TENEMOS LA PENSION HMEDIA
g£SPAROLA QUE, SEGUN CREO RECORDAR, ESTA SITUADA EN ESTOS
Momeﬁros EN 19.600 PESETAS MENSUALES, TODO ELLO HACE
IMPRESCINDIBLE QUE CUALQUIER PERSONA QUE QUIERA TENER UNA
JUBILACION DIGNA Y SUFICIENTE DEBA PENSAR EN SISTEMAS
COMPLEMENTARIOS DE LA OSEGURIDAD SOCIAL. DE AQUELLOS QUE
PRECISAMENTE GARANTIZA EL ART{cuLo 41 pe LA CONSTITUCION
ESPAROLA, AL DECLARAR LIBRES LAS PRESTACIONES COMPLEMENTA-

R1IAS AL REGIMEN PUBLICO DE LA SEGURIDAD SOCIAL.
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MONTEPIOS Y MUTUAL IDADES LABQRALES

Los MonTtepios Y MuTuALIDADES DE PREVISIGN SocCiAL ESTAN
REGULADOS POR UNA LEY DE 1.941, DEPENDIENDO DEL
MiNISTERIO DE TrRABAJO. Estos Montepi1os v MUTUALIDADES.
QUE HAN SEGUIDO FUNDAMENTALMENTE EL SISTEMA DE REPARTO Y
HAN TENIDO UN DEFICIENTE SISTEMA DE INVERSIONES, ESTAN
PRACTICAMENTE CON LOS MISMOS PROBLEMAS QUE LA SEGURIDAD
SOCIAL, €S DECIR QUE SUS PATRIMONIOS ACTUALES NO ALCANZAN
A CUBRIR LAS PENSIONES Y PRESTACIONES FUTURAS QUE TIENEN
GARANT1ZADAS, CREEMOS, POR TANTO, QUE NO SON UNA SOLUCION

PARA EL PROBLEMA QUE NOS OCUPA,
POR OTRA PARTE, €t PrROYECTO DE LYy DE FoNDos DE PENSIONES

oBLIGA A ESTOS MonTEPfoS Y MUTUALIDADES A INTEGRARSE

DENTRO DEL REGIMEN DE DICHA Levy,

FONDOS DE PENSIONES EMPRESARIALES

ALGUNAS EMPRESAS HAN consTITufpo Fownpos PRrRivADOS DE

PENSIONES, COMO COMPLEMENTO A LA JUBILACION DE 5US
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EMPLEADOS., E£STos FONDOS, PUEDEN TENER UN REGLAMENTO QUE
LOS REGULA, PERO LA MAYOR[A DE LAS VECES SON MEROS
APUNTES CONTABLES EN EL BALANCE DE LAS EMPRESAS, Y EN
MUCHOS CASOS SU PATRIMONIO NO ESTA INVERTIDO CON UN
CRITERIO OBJETIVO NI SE ATIENEN A CALCULOS TECNICOS
ACTUARIALES, RESPECTO A LA DETERMINACIGN DE LAS OBLIGACIO-
NES FUTURAS,

EN  CUALQUIER <CASO, AL IGUAL QUE LOS MONTEPIOS, EL
PrRoYecTo DE Levy pE FONDOS LOS OBLIGA A INCLUIRSE DENTRO
DE LA NUEVA LEY,

CONTRATOS DE ADMINISTRACION DE DEPQSITOS

SI  BIEN MUY EXTENDIDOS EN OTROS PAfSES, LO ESTAN TODAV{A
POCO EN ESPARA, DONDE FUERON INTRODUCIDOS HACE UNOGS CINCO
AfOS POR ALGUNAS ENTIDADES DE SEGUROS., MIENTRAS NO SE
PROMULGUE LA LEY DE FONDOS, SON UNA BUENA SOLUCION PARA
RESOLVER O IR PREPARANDO UN PLAN DE PENSIONES PARA LA
EMPRESA, YA QUE ESTAN. PLANIFICADOS Y ADMINISTRADOS POR
UNA ENTIDAD ESPECIALIZADA EN EL TEMA DE PENSIONES, COMO

soN LAS CoMPANfAS DE SEGUROS, CON LO QUE EL TRATAMIENTO
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QUE SE LES PUEDE DAR, TANTO A LAS PRESTACIONES COMO A LAS
INVERSIONES, ES EL ADECUADO. POR OTRA PARTE, SE GARANTIZA
UN INTERES TECNICO QUE, EN LA MAYOR{A DE LOS CONTRATOS,
ES EL BASICO Det BAaNcO DE ESPANA Y ADEMAS DE ESTE INTERES
SE CONCEDE UNA PARTICIPACION EN LOS BENEFICIOS DE LA

INVERSIGN DE LAS RESERVAS DEL FONDO., QUE SUELE SER DEL
90%.

Este TiPro DE PLANES DE PENSIONES HAN TENIDO POCO
DESARROLLO, DEBIDO  FUNDAMENTALMENTE A LA  CRISIS
ECONGMICA, A LO ELEVADO DE LAS COTIZACIONES A LA
SEGURIDAD SOCIAL POR PARTE DE LA EMPRESA, QUE [MPOSIBILI-
TAN DESTINAR FONDOS A PLANES PRIVADOS, Y AL COMPAS DE
ESPERA QUE SE REGISTRA ENTRE LOS EMPRESARICS ANTE LA TAN

ANUNCIADA Y ESPERADA LEY DE FoxDoS DE PENSIONES.

SEGURQS 0 PLANES INDIVIDUALES DE PENSIONES

ALcunas CompafifAs DE SEGUROS VIENEN COMERCIALIZANDO CON
€X1TO, DESDE HACE uUNOS 5 AROS, UNA MODALIDAD DE SEGUROS,
DE PENSIONES QUE, TECNICAMENTE, SE LLAMAN SEGUROS DE

CapITAL DiFeripo, EsTos PLANES, AL ESTAR ADAPTADOS A LAS
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CIRCUNSTANCIAS PARTICULARES DE CADA INDIVIDUO Y AL ESTRU —
TURARSE CON UN SISTEMA DE PARTICIPACION EN BENEFICIOS
SOBRE LA INVERSION DE LAS RESERVAS DE LOS MISMOS, HAN
PRODUCIDO UNA BUENA RENTABILIDAD A AQUELLOS QUE LOS HAN
SUSCRITO Y, SIN DUDA, SON UN MEDIO PERFECTAMENTE IDONEO
PARA RESOLVER EL PROBLEMA DE LA JUBILACION Y LA PENSION,
SUBSISTIRAN CON CUALQUIER OTRO MEDIO PUBLICO O PRIVADO
QUE PUEDA INSTRUMENTARSE., YA QUE, ADEMAS, TIENEN LA
VENTAJA., FRENTE A OTROS SISTEMAS DE JUBILACIGN, DE QUE AL
ESTAR  ASEGURADOS POR  UNA CoMPANfA DE SEGUROS, EL
CONTRATANTE TIENE LA GARANT{A ABSOLUTA DE QUE VA A

PERCIBIR LA PENSION QUE HA CONTRATADO,

TAMBIEN ULTIMAMENTE Y ANTE EL AUGE REGISTRADO POR TODO LO°
RELACIONADO CON JUBILACION Y PENSIONES, DIVERSAS INSTITU-
CIONES FINANCIERAS cOMO Bancos vy CaJuas DE AHORRO, HAN
LANZADO  $US  PLanes  [NDIVIDUALES DE  JUBILACION Y
Pensiones, De ESToS PLANES HAY QUE TENER EN CUENTA QUE

HAY DOS CLASES FUNDAMENTALES!

UNA, LA DE AQUELLOS QUE VAN LIGADOS O COMBINADOS CON UNA
CoMPARTA DE SEGUROS Y QUE, POR TANTO, GARANTIZAN UNA TASA
DE INTERES TECNICO Y ESTAN INSTRUMENTADOS CON CRITERIOS

ACTUARIALES.,
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OTRA LA DE AQUELLOS QUE SON UN MERO FONDO DE INVERSISN 0
AHORRO, SIN WNINGUN TIPO DE INTERES GARANTIZADO, LO QUE
HACE QUE SE TRATE DE UNA MERA INVERSION, £50 S{, PENSADA
Y CONTRATADA POR EL CLIENTE CON LA IDEA DE TENER UNA
CANTIDAD DE DINERO A SU JUBILACION,

EN LA PAGINA SIGUIENTE PUEDE VERSE UN CUADRO EN QUE ., DE
FORMA ESQUEMATICA, SE  ANALIZAN LAS MODALIDADES MAS
USUALES DE PLANES INDIVIDUALES DE PENSIONES DE ComPaffAS

DE SEGUROS, Y DE PLANES DE PENSIONES DE INSTITUCIONES
FINANCIERAS,

PROYECTO DE LEY DE _FONDOS DE PENSIONES

Hace 5 ANOS QUE VENIMOS ESPERANDO LA LeEy DE FONDOS DE
PENSIONES Y EN ESTE PERfODO HEMOS CONOCIDO MAS DE MEDIA
DOCENA DE PROYECTOS ABSOLUTAMETE DIFERENTES. PARECE QUE
AHORA EL ULTIMO, QUE FUE ENVIADO A LAS CORTES Y PUBLICADO
EN EL BoreTfn Orf1ciaL eL 16 pE SeEPTIEMBRE., VA A SER EL
DEFINITIVO, AUNQUE QUIZAS SUFRA IMPORTANTES MODIFICACIO-
NES VIA ENMIENDAS, SIN DESCARTAR QUE., UNA VEZ MAS, SEA

DEVUELTO EN SU TOTALIDAD, ESTA LEY €S MUY IMPORTANTE,
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PLANES OF JUBTIACIOM Y PRHGTONES

la jubilacidn y garantias por fallecimiento.

rentabilidad

sarantizada,

rentabilidad conplementaria,

n el siguiente cuadro se establecen los planes de pensiones mas representativos,ofertados por Cias. de Sepuros v Entidades Finan-
detallados en base a las sigulentes caracteristicas:

varant.ias o

L]

TIPO DE| REMNTABILIDAI] —
PLAN GARANTIZADA RENTABILIDAD COMPLEMEMTARIA GARAITIAS A LA JUBILACIOM GARANTIAS AL FALLECIMIENTO
A 6% Asde los veneficios, que por encima de Capital garantizado mas revalor] Primas papadas+Bfos.acun

la rentabilidad garantizada, produzcan - zacidn via Part.en Bfos. Opcidn| dos hasta el fallecimier
la inversidn de las reservas matematicas a pensi16n vitalicia. primas  uturas hasta
Fentabilidad estimada 11 al 14% vencimiento del Plan.

o 2] 5% " " Primas papadas+Bfos.acun

m ados hasta fallecimiento.

O

e c 5% " " Primas pagadas hasta

0] fallecimiento,

7 ]

mm. 5 6% " " Primas pagadas hasta fal

=5 cimiento incrementa

L& en un 6% anual

J A - Capital en funcion de los resul- Las participaciones susc

rm 11% (Estimado) tados del fondo de inversidn. tos quedan a disposic

fad _ de sus herederos. en®

Q . N . propio Foado.

< ] 6% Side los bereficios, que por encima de Capital gsarantizado mas revalori 110%del valor ocarantiz

= (1) la rentabilidad garantizada, produzcan - zaci6n via Part.en Bfos. Ooowosﬂ {rescate)en el  mome
la inversi1on de las reservas matematicas a Pension Vatalicia. del fallecimento.

4 c 8% — Pension vitalicia ! Capital acumulado en <

3 de haber finalizado el Plan.

2 D —_— 11% {Estimado) Capital en funcion de la Sepuroc adicional para garan

= rentabilidad conseguida. tizar el cumplimiento dell

i Plan (prima aparte).

(1). La rentabilidad complementaria de este Plan se 1nstrumenta

através de una Compafiis de Seguros.
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PUESTO QUE VA A REGULAR Y SERA EL MARCO DENTRO DEL QUE SE
TENDRAN QUE MOVER EN EL FUTURD %ODOS LOS SISTEMAS
PRIVADOS DE PREVISION COLECTIVA EN EspaNA, POR LO QUE
MERECE LA PENA UN ANALISIS DETALLADG DEL PROYECTO., SIN

PERJUICIO DE LAS MODIFICACIONES QUE PUEDA SUFRIR,

PARA COMENTARLO NO VAMOS A SEGUIR UN ORDEN NUMERICO, ES
DECIR EMPEZANDO POR EL ARTICULO PRIMERQ Y SUCESIVOS., SINO
MAS BIEN TRATANDO tLOS TEMAS EN RELACION A LA IMPORTANCIA
QUE PARA TODOS. INSTITUCIONES Y PERSONAS INTERESADAS EN

LA REGULACIGN DE LOS FonDOS DE PENSIONES EN ESPARA, PUEDE
TENER ESTE PROYECTO.

’

AMBITO DE APLICACIGN

LA Disposici6N TRANSITORIA PRIMERA ESTABLECE Que “Los
PLANES DE JUBILACION O DE PREVISION QUE ACTUALMENTE ESTEN
PROMOVIDOS POR LAS FunDaciones LaBoraLes, Cauas DE
PENSIONES Y DEMAS INSTITUCIONES DE PREVISION PERSONAL DE
ANALOGA NATURALEZA, INCLUfDAS LAS ASIGNACIONES REALIZADAS
POR LAS EMPRESAS CON ESTE FIN., DEBERAN INTEGRARSE EN
FoNpos DE PENSIONES REGULADOS POR ESTA LEY, DENTRO DEL

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




ES DECIR. QUE LA PROMULGACION DE LA LEY DE FONDOS IMPLICA
LA DESAPARICION DE TODOS LOS PLANES Y FONDOS PRIVADOS GQUE
EXISTEN EN LA ACTUALIDAD, SI BIEN SE ESTABLECE EN EL
NUMERG 3 DE ESTA D1spPosSICION TRANSITORIA, QUE LA ADAPTA-
c16N DE LOS PLANES DE PENSIONES A 1OS SISTEMAS DE
CAPITALIZACIGN Y DEMAS REQUISITOS DE LA LEY, PODRA
REALIZARSE EN EL PLAZO DE 15 afos.,

ESTA CLARO. POR TANTO, QUE UNA VEZ APARECIDA LA Ley
DESAPARECE CUALQUIER OTRO SISTEMA COLECTIVO, QUE NO SEA
LA SEGURIDAD SOCIAL, DE PROVEER PENSIONES PARA JUBILA-
CI6N, ESTA REGULACIGN NO EABE DUDA DE QUE ES UNIFORME,
R{GIDA Y RESTRICTIVA, YA QUE NO ERA -A NUESTRO JUICIO-
NECESARIO EL  PRESCINDIR DE TODAS LAS INSTITUCIONES
ANTERIORES, ESPECIALMENTE DE L0S FoNDOS DE PENSIONES
ASEGURADOS © BAJO FORMAS DE CONTRATO DE ADMINISTRACION DE
DEPGSITOS, PUESTO QUE DE HECHO LA MEJOR FISCALIDAD QUE YA
RECONOCE LA LEY A LOS FonpoS DE PENSIONES IMPLICAR{A QUE
PRACTICAMENTE TODOS LOS FONDOS FUTUROS SE ADAPTAR{AN A
LOS PRECEPTOS DE LA MISMA, Y. AS{ SE CONSERVAR{A UN
PRINCIPIO MAYOR DE LIBERTAD PERMITIENDO OTRAS INSTITUCIO-
NES,
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(Las ULTIMAS NOTICIAS PARECEN APUNTAR A QUE EL PROYECTO

SE MODIFIQUE EN ESTA LINEA).

CLASES DE PLANES

Et ProvecTo Dpe LEY., EN SU ARTICULO 4%, ESTABLECE LAS
SIGUIENTES CLASES DE PLANES DE PENSIONES:

EN RAZON DE LOS SUJETOS CONSTITUYENTES:

A) Los DE SISTEMA DE EMPLEQ, QUE CORRESPONDE A LOS PLANES

CUYO PROMOTGR ES CUALQUIER ENTIDAD, CORPORACION,

SOCIEDAD O EMPRESA CUYOS PARTICIPES SON SUS EMPLEADOS.

B) Los DE SisTema ASOCIADO, QUE CORRESPONDE A PLANES CUYO

PROMOTOR ES CUALQUIER ASOCIACION, SINDICATO, GREMIO O
COLECTIVO, STENDO LOS PARTICIPES SUS ASOCIADOS Y
MIEMBROS,

¢) SisTeMA INDIVIDUAL, GQUE CORRESPONDE A PLANES CUYO

PROMOTOR  SON UNA O VARIAS ENTIDADES DE CARACTER
FINANCIERO Y CUYOS PARTICIPES SON AQUELLAS PERSONAS
F{SICAS SIN OTRO VINCULO NECESARIO ENTRE ST QUE LA

ADHESION AL PLAN,
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EN RAZGN DE LAS OBLIGACIONES ESTIPULADAS. LOS PLanES sE

DIVIDEN EN LAS MODALIDADES SIGUIENTES:

A) PLANES DE PRESTACION DEFINIDA, EN LOS QUE SE DEFINE

COMO OBJETO LA CUANTIA DE LAS PRESTACIONES A PERCIBIR
POR LOS BENEFICIARIOQS,

B) PLanEs DE  CONTRIBUCISN DEFINIDA, EN LOS QUE EL OBJUETO

DEFINIDO ES LA CUANT{A DE LAS CONSTRIBUCIONES DE LOS

PROMOTORES Y, EN SU CASO. DE LOS PARTICIPES AL PLAN,

¢) PLANES  MixT0S, CUYO OBJETO ES SIMULTANEAMENTE LA

CUANTIA DE LAS PRESTACIONES Y LA CUANTIA DE LA
CONTRIBUCION,

Los PLANES DE EMPLEQ PUEDEN SER DE CUALQUIERA DE LAS TRES
MODAL [DADES ANTERIORES, PERO LOS DEL Si1sSTEMA ASOCIADO
s6LO PUEDEN SERLO DE LAS MODALIDADES B) 6 C), Y LOS DEL

S1STEMA INDIVIDUAL DE LA MODALIDAD B).

Como SE VE., LAS MODALIDADES DE PLANES PREVISTOS SON

ABSOLUTAMENTE AMPLIAS, Y NO SOLO SE LIMITAN EN EL
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PROYECTO A t0S FONDOS DE EMPLEO O EMPRESARIALES, SINO QUE
INCLUSO PREVEN UN SISTEMA (INDIVIDUAL ABIERTO, AL QUE
-TEGRICAMENTE- SE PODR[AN ADHERIR TODOS LOS ESPANOLES Y
QUE SERTAN, O TENDRIAN UNAS FINALIDADES SIMILARES A LOS

ACTUALES PLANES INDIVIDUALES DE PENSIONES.

PrinciPios BAS1cos DE L0OS PLANES

EL arT{cuLo 5° ESTABLECE LOS PRINCIPIOS BASIcoS DE LOS
PLANES, DE LOS CUALES -A Ml JUICIO- LOS FUNDAMENTALES SON
LOS SIGUIENTES:

A) No DISCRIMINACION., LO QUE IMPLICA EL ACCESO AL PLAN DE
CUALQUIER PERSONA FISICA QUE REUNA LAS CONDICIONES

ESTABLECIDAS,

SE CONSIDERA, EN EL SISTEMA DE EMPLEO, QUE UN PLAN NO
SERA DISCRIMINATORIO CUANDO., AL MENOS €L 907 DeL
PERSONAL EMPLEADO POR EL PROMOTOR, CON, O AL MENOS, 2
ANOS DE ANTIGUEDAD, ESTE ACOGIDO.0 EN CONDICIONES DE
ACOGERSE AL CI1TADG PraN. (SEGON ULTIMAS NOTICIAS, SE
ex16IRA EL 100 %),
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B) CAPITALIZACION, L0S PLANES DE "PENSIONES DEBERAN

INSTRUMENTARSE MEDIANTE  SISTEMAS  FINANCIEROS Y
ACTUARIALES DE CAPITALIZACION,

¢) IRREVOCABILIDAD DE APORTACIONES. LAS APORTACIONES DEL

PROMOTOR DE  L0S PULANES DE PENSIONES TENDRAN EL
CARACTER DE IRREVOCABLES,

Los NUMEROS 6 Y 7 DEL ARTICULO 8° ESTABLECEN TAMBIEN DOS
PRINCIPIOS  FUNDAMENTALES EN LOS PLANES DE PENSIONES
REGULADGS, QUE SON: QUE LA VINCULACION NO PODRA ESTABLE-
CERSE POR DURACION INFERIOR A 10 AROS, EXCEPTO $I EL
PART{CIPE CONTRATANTE DEL PLAN REBASA (0s 50 afos pe |
EDAD, Y QUE, SALVO POR CAUSAS DE INVALIDEZ O MUERTE, LAS
PRESTACIONES  SOLO  PODRAN SER PERCIBIDAS CUANDO LOS
BENEFICIARIOS ACCEDAN A LA JUBILACIGN Y, DE NO SER

POSIBLE TAL ACCESO., AL cUMPLIR b0 ARos DE EDAD.

Estos Dos ULTIMOS PRINCIPIOS, NO CABE DUDA QUE SON MUY
IMPORTANTES EN 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.
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VINCULE Y ADSCRIBA EXCLUSIVAMENTE A LA JUBILACION,. Es
DECIR LAS VENTAJAS FISCALES QUE EL PROYECTO DE FONDOS
ESTABLECE SO6LO TIENEN SENTIDO SI EL AHORRO SE ADSCRIBE A
CONSTITUIR UNA PENSION Y SI SE HA ESTADO DURANTE UN
NOMERQ DETERMINADO DE ANOS VINCULADO A uUNn PLAN, O sea, sE
ESTABLEZCA UNA CLARA DIFERENCIA ENTRE LO QUE SER{A AHORRO
O INVERSION tfQUIDO Y DISPONIBLE, Y ESTE OTRO QUE, S1 SE
HACE A TRAVES DE UN FonNDo DE PENSIONES, NO PUEDE
PERCIBIRSE HASTA QUE UNO SE JUBILA,

ESTAS CARACTER{STICAS NOS PARECEN ACEPTABLES DENTRO DE LA
ESTRUCTURA DEL PROYECTO Y, LAMENTABLEMENTE, NO PODEMOS
DECIR LO MISMO RESPECTO A LA REGULACION DE LA NO DISCRIMI-
NACION, QUE DEBER[A HABERSE DEJADO MUCHO MAS ABIERTO, YA
QUE -DE OTRA FORMA- £S5 UNA DISPOSICION RESTRICTIVA PARA
LA CREACIGN DE PLANES DE PENSIONES., Y PUEDE HABER PLANES
DE PENSIONES MUY JUSTIFICABLES Y NO DISCRIMINATORIOS, QUE
NO  NECESARIAMENTE  CUMPLAN CON LO QUE ESTABLECE EL
ProvecTo DE QuE, AL MENOS €L 90 % DEL PERSONAL ESTE
ACOGIDO AL PLAN, PUES PODRIAN REFERIRSE A UNA DETERMINADA
CATEGORTA LABORAL, O A AQUELLAS PERSONAS QUE" DENTRO DE LA
PROPIA EMPRESA ESTEN DISPUESTAS A HACER UN ESFUERZO

ESPECIAL POR GARANTIZARSE UNA MEJOR JUBILACIOGN,
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LA TiTULARIDAD ©DE LAS ComPaNfAS DE SEGURDS PARA ADMINIS-
TRAR FonNDOS DE PENSIONES YA ESTABA RECONOCIDA EN LA LEY
DEL ARo 84 pe OrpeNACION DEL SeGURO PRIvADO Y su
ResLAMENTO DE 1.985, QUE. EN SU ARTfcCULO 2, SOMETE A SUS
PRECEPTOS E INCLUYE EN EL AMBITO DE APLICACION DE LA LeY
“LAs OPERACIONES DE GESTION DE Fonpos CoLecTivos De
JUBILACION QUE CONSISTAN EN ADMINISTRAR LAS INVERSIONES Y
ESPECIALMENTE LOS ACTIVOS REPRESENTATIVOS DE LAS RESERVAS
DE LAS ENTIDADES QUE FACILITAN PRESTACIONES EN CASO DE
FALLECIMIENTO O EN CASO DE VIDA 0O INVALIDEZ. CUANDO
CONCURRA UNA GARANTfA DE SEGURO QUE SE REFIERA A LA
CONSERVACION DE LOS CAPITALES O A LA OBTENCIGN DE UN
INTERES MINIMO", Y EL ARTICULO 2% BIS PERMITE, INCLUSO A
LAS  ENTIDADES ASEGURADORAS, LA REALIZACION DE ESTAS
OPERACIONES AUN CUANDO NO CONCURRA EN ELLAS LA GARANTfA
DE SEGURO., ROMPIENDO AS[ -PARA ESTE TIPO DE OPERACIONES
EN CONCRETO- LA PROHIBICION GENERAL ESTABLECIDA EN EL
arTicuLo H4®, DpE QuUE LAS ENTIDADES ASEGURADORAS EFECTUEN
OPERACIONES AJENAS AL SEGURO,

POR OTRO LADO, ESTA NORMATIVA ESTABA YA RECOGIDA EN EL

arRTfcutae 1® Dpe LA Directiva peEL ConNseJo DE LAS COMUNIDA



pES EUROPEAS, DE FECHA 5 DE MARZO DEL 79, NORMATIVA
VIGENTE EN EsSPARA EN VIRTUD DE LA ACEPTACIGN EXPRESA AL
TrRaTADO DE ADHESION DE 1 DE ENERO DEL 86.

HeMOS DE DECIR QUE LAS CoMpaNTAS DE SEGUROS. DE ACUERDO
CON LA NORMATIVA ANTES COMENTADA, DEBER{AN DE SER POR Sf
MI1SMAS OESTORAS DE FONDOS, SIN EXIGIRSELES L0S REQUISITOS
DE CAPITAL ESTABLECIDOS PARA LAS RESTANTES GESTORAS,
PUESTO QUE YA LA PENSION A ASEGURAR ESTA GARANTIZADA
PREVIAMENTE POR EL CAPITAL Y LAS RESERVAS MATEMATICAS DE
LA CoMPANTA DE SEGUROS, PARA LAS QUE ESTABLECE, TANTO EN
Espafa comMo EN LA LEGISLACION COMUNITARIA, UN CAPITAL
MINIMO Y UN MARGEN DE SOLVENCIA, INCLUSO SUPERIORES A LOS

EXIGIDOS EN EL REGLAMENTO,

EN CUALQUIER CASO ESTO NO TIENE MUCHA TRASCENDENCIA, YA
QUE LA MAYOR PARTE DE LAS CompaR{Aas DE SEGUROS TIENEN
CAPITAL Y RESERVAS SUFICIENTES PARA CUMPLIR CON LOS

PRECEPTOS DEL PROYECTO.

EN CuanNTo A LAS ENTIDADES DEPOSITARIAS., LAS REGULA EL
ARTfCULO 21, ESTABLECIENDO QUE LA CUSTODIA Y DEPGSITO DE

LOS VALORES MOBILIARIOS Y DEMAS ACTIVOS FINANCIEROS




INTEGRADOS EN LOS FONDOS DE PENSIONES, CORRESPONDEN A UN

DEPOSITARIO., QUE HA DE SER EnTipap pe DepdsiTo
DOMICILIADA EN EspafNa,

Com1si6n pE CONTROL

LA CREACIGN Y. SOBRE TODO, REGULACION DE LA COMISIGN DE
CONTROL, ES UNO DE LOS PUNTOS MAS CONFLICTIVOS DEL
Provecto DE LEY, YA QUE ADEMAS. $1 BIEN €t ART{cULD 7%
QUE REGULA DICHA CoMISIGN SE REMITE AL REGLAMENTO PARA
ESTABLECER LOS PORCENTAJES DE REPRESENTACION EN LA MISMA,
YA DEJA CERRADO Y DETERMINADO QUE EL PROMOTOR NO PODRA
TENER MAYOR{A EN NINGUN CASO, DISPONIENDO QUE EL NUMERO
DE REPRESENTANTES DEL MISMO NO PODRA EXCEDER DEL TERCIO
DEL TOTAL DE MIEMBROS DE LA COMISION,

NO CREEMOS GQUE HAY JUSTIFICACION ALGUNA PARA CONDENAR AL
PROMOTOR A SER MINORITARIO EN LA CoMisidn DE CONTROL Y,
SIN DUDA, ESTA SERA UNA FUERTE REMORA PARA LA CREACION Y
DESARROLLO DE PLANES DE PENSIONES, MUCHO MAS TENIENDO EN
éUENTA QUE, AL HABERSE ESTABLECIDO EL PRINCIPIO DE

IRREVOCABILIDAD DE APORTACIONES EN EL ART{CULO 5 DEL




PROYECTO, EL PROMOTOR =-SITUADO EN MINORfA- NO PODRA
RETIRAR  NUNCA  SUS APORTACIONES, E INCLUSO SI COMO
RESULTADO DE LA REVISION PERIODICA DEL FONDO. QUE REGULA
EL ARTIcuL0 9., EXISTIESE LA NECESIDAD DE INTRODUCIR
VARIACIONES EN LAS APORTACIONES, SE DARIA LA PARADOJA DE
QUE EL PROMOTQR TENDRIA QUE ACEPTAR, AL ESTAR EN MINOR{A
EN LA Comisi6N pe CONTROL., LA DECISION DE ESTA. AFECTANDO
DIRECTAMENTE A SUS INTERESES RESPECTO A NUEVAS O DIFEREN-
TES APORTACIONES,

PARECE MUCHO MAS LOGICO QUE LOS MIEMBROS DE LA CoMISION
DE CONTROL FUERAN PROPORCIONALES A LAS APORTACIONES QUE
EFECTUE CADA PARTE AL FONDd Y, EN EL CASO DE QUE ESTAS
FUESEN HECHAS EXCLUSIVAMENTE POR EL PROMOTOR, ESTE

TUVIESE MAYORTA EN DICHA CoMisiOn,

Estuptanpe Derecko COMPARADO, SE VE QUE EN LA MAYOR PARTE
DE LOS PA{SES, © BIEN NO EXISTE LA Comisién pe ConTROL,
0, S1 EXISTE. ESTA ESTA FORMADA EN BASTANTES CASOS SOLO
POR REPRESENTANTES DE LA EMPRESA, ESTABLECIENDO SOLO LA
REPRESENTACIGN DE  LOS EMPLEADOS CUANDO EL PLAN ES
CONTRIBUTIVO Y ESTOS ESTAN PARTICIPANDO TAMBIEN EN LAS

cUOTAS DEL PLAN DE PENSIONES,
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TAMBIEN DICE EL NUMERO 3. QUE LA INVERSION EN ACTIVOS
FINANCIEROS EXTRANJEROS SE REGULARA POR LA LEGISLACIGN
CORRESPONDIENTE, PERO ESTO HA QUEDADO REGULADO CON LA LEY
DE INVERSION EN ACTIVOS EXTRANJEROS DEL MES DE NOVIEMBRE,
PASADO, QUE ESTABLECE EN UN PORCENTAJE DEL 30 % DE LOS
FONDOS, EL MAXIMO QUE LAS INSTITUCIONES PODRAN INVERTIR
FUERA DE EspaRa,

EN CONJUNTO, Y AUNQUE TODO DEPENDERA ~-COMD HE DICHO
ANTERTORMENTE- DEL REGLAMENTO, NOS PARECE QUE EL SISTEMA
DE INVERSION DE LOS FONDOS SERA BASTANTE ABIERTO Y
SUFICIENTE, DENTRO DE UAS GARANTIAS MINIMAS QUE DEBE
EXIGIR UNA LEY DE ESTE TIPO, CON UNA CIERTA LIBERTAD DE
[NVERSION, IMPRESCINDIBLE PARA QUE LOS FONDOS PUEDAN
CUMPLIR  SUS FINES, QUE ES OBTENER UNA RENTABILIDAD

SATISFACTORIA Y DE MERCADO PARA SUS PARTICIPES,

Es POR ELLO DESEABLE QUE, EN LA DISCUSIGN EN EL CONGRESO
Y EN EL ULTERIOR REGLAMENTO, SE CONSAGRE LA MAXIMA
LIBERTAD DE  INVERSION PARA LOS ACTIVOS DE ESTAS
INSTITUCIONES,
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ReGIMEN FiscaL -

EL ARTIcULO 27 DeEL PROYECTO ESTABLECE QUE LOS PARTICIPES
DE UN PLAN PODRAN DEDUCIR, DE LA Base IMPONIBLE DEL
IMPUESTO SOBRE LA RENTA, LAS APORTACIONES PERSONALES A UN
FonDo, coN EL LIMITE DEL 15 % DE LOS RENDIMIENTOS NETOS
DEL TRABAJO. EMPRESARIALES O PROFESIONALES, SIN QUE ESTA

CANTIDAD PUEDA REBASAR LA CIFRA D 500,000 reseTAs
ANUALES.,

POR OTRA PARTE, EL EXCESO SOBRE ESTAS CIFRAS GOZARA
TAMBIEN DE LA DeDuccioN DEL 157 En EL IMPUESTO SOBRE LA
RENTA DE LaS Personas FfSICAS, CON LoS L{MITES QUE
ESTABLECE LA LEY. QUE SON ACTUALMENTE EL 30 ¥ DE LA Base
IMPONIBLE,

£S MUY IMPORTANTE RESALTAR, POR OTRO LADO, QUE LAS
CONTRIBUCIONES QUE LA EMPRESA HAGA A FAVOR DE SUS
TRABAJADORES SE CONSIDERARAN PARA EL PERCEPTOR COMO
RETRIBUCION EN ESPECIE, ES DECIR QUE, EN TODO CASO, SE
INCLUIRAN COMO INGRESOS A LA HORA DE SU DECLARACION SOBRE

LA RENTA,




EN CUANTO AL MOMENTO DE PERCIBIR LA PRESTACIGN O PENSION,
EL ART{cULO 28 €STABLECE QUE: "LAS PRESTACIONES RECIBIDAS
POR  LOS BENEFICIARIOS DE UN PLAN DE PENSIONES SE
INTEGRARAN EN SU BASE [MPONIBLE DEL IMPUESTO SOBRE LA
RENTA DE LAS PERSONAS F{s1cas”. Y EL ART{CULO 2° DICE QUE
“CUANDO  ESTAS  PRESTACIONES SE MATERIALICEN EN UNA
PERCEPCION UNICA POR EL CAPITAL EQUIVALENTE., SE TRATARA
EL IMPORTE RECIBIDO COMO RENTA IRREGULAR",

Es DECIR, QUE SE DIFIERE EL PAGO DEL [MPUESTO AL FINAL.
PERO ESTE SE EXIGE EN SU TOTALIDAD COMO SI SE TRATASE DE

CUALQUIER TIPQ DE RENTA O CAPITAL PERCIBIDG.

EN ESTE ASPECTO HEMOS DE DESTACAR LA VENTAJA, SI SE
MANTIENE LA ACTUAL REDACCION DEL PROYECTO, QUE TIENE EL
Securo DE Vipa, 0 LOS PLANES INDIVIDUALES DE PENSIONES
ESTRUCTURADOS COMO SEGURO DE VIDA, RESPECTO A LOS FUTUROS
FonDos DE PENSIONES. YA QUE EL SEGURO DE YIDA ADEMAS DE
CONSIDERARSE TAMBIEN COMO RENTA IRREGULAR LA CANTIDAD
PERCIBIDA POR BENEFICIOS, AL FINAL SOLO COTIZA POR LA
DIFERENCIA ENTRE PRIMAS PAGADAS Y CAPITAL RECIBIDO,

APLICANDOSE ADEMAS EL [NDICE DEFLACTOR CORRESPONDIENTE A




L0s AROS EN QUE HA ESTADO EN VIGOR EL PLAN., CON LO CUAL

RESULTA UNA  FISCALIDAD MUCHO MAS "FAVORABLE EN ESTE
ASPECTO,

EN  CUANTO A LAS CONTRIBUCIONES DE LA EMPRESA, PODRAN SER

DEDUCIBLES DEL [MPUESTO, SEGUN ESTABLECE TAMBIEN EL N® 2
DEL ART{curc 27,

Et Fonpo EN sf, ESTARA SUJETO -SEGUN DICE €L N® 1 DEL
ARTfcuto 30- au [MPUESTO SOBRE SOCIEDADES, PERO A UN TIPO
DE GRAVAMEN (0, €S DECIR QUE TENDRA DERECHO A DEVOLUCION
DE LAS RETERCIONES QUE SE LES PRACTIQUEN SOBRE RENDIMIEN-
TOS DEL CAPITAL MOBILIARIO,

AuN SIENDO BASTANTE ‘GENEROSA, A NUESTRO JUICIO, LA
REGULACION FI1SCAL PREVISTA. NO CABE DUDA QUE AL SER
LINEAL PARA TODOS LOS PARTICIPES ES DISCRIMINATORIA
RESPECTQ A LAS PERSONAS DE MAS EDAD. YA QUE S1 BIEN PARA
UNA PERSONA JOVEN PUEDE SER ACEPTABLE EL SISTEMA FISCAL
PROPUESTO Y A LO LARGO DE MUCHOS ANOS PUEDE IR DISFRUTAN-
DO DE UNAS VENTAJAS SATISFACTORIAS, LA SITUACION ES MUY
GRAVE CUANDO SE TRATA DE PERSONAS DE EDAD, QUE TIENEN

MUCHO MENOS TIEMPO PARA AHORRAR., Y HUBIESE SIDO MUCHO MAS




JUSTO AUN ESTABLECIENDO ESE LIMITE MInNIMO DE 500,000
PESETAS., FIJAR DESPUES UN LIMITE PROGRESIVO QUE FUESE

CRECIENDO A MEDIDA QUE LAS PERSONAS QUE SE INCORPORASEN A
UN FONDO FUESEN DE MAYOR EDAD,

PENSEMOS, POR EJEMPLO, QUE UNA PERSONA QUE ACCEDE A UN
Fonbo A tos 55 AR0S LE CUESTA casl 10 VECES MAS LA
APORTACIGN O CUOTA PARA CONSTITUIR UNA RENTA DETERMINADA,
QUE A UNA PERSONA DE 35 ANOS, LO CUAL NO PARECE JUSTO,
TENIENDO EN CUENTA ADEMAS QUE LAS PERSONAS QUE MAS
NECESITADAS ESTAN DE CONSTITUIR ESA JUBILACION SON LAS DE
MAS EDAD.

ESTA HA SIDO, QUIZAS, LA PARTE MAS ATACADA DEL PROYECTO
DE LEY., HABIENDOSE COMENTARDO QUE £L GOBIERNO., A TRAVES
De ENMIENDAS DE SU PROPIO PARTIDO, IBA A SOLUCIONAR O A
PALIAR DE ALGUNA FORMA ESTA DISCRIMINACION EN LA DISCU-
sI6N DEL ProvecTo De LEY EN Las CoORTES. LAS ULTIMAS
NOTICIAS APARECIDAS (pPeridpico Er Pais pe 16 pe Noviewm-
BRE) PARECEN QUE VAN EN SENTIDO CONTRARIO., DICIENDO QUE
EN NINGUN CASO EL GOBIERNO ESTA DISPUESTO A QUE EL LIMITE
PARA LAS PERSONAS DE EDAD DEDUCIBLE ASCIENDA A MAS DE

750.000 PESETAS, Y AUN HAY NOTICIAS POSTERIORES DE UN
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MAYOR  SENTIDC RESTRICTIVO  GENERAL EN LAS VENTAJAS
FISCALES DEt PRrRoOYecTO, i

POR 0TRO LADO., HAY TAMBIEN QUIEN PROPUGNA, Y SI LOS
Fonpos DE PENSIONES SE INTERPRETAN COMO UNA SUSTITUCIGN
DE LA SecurIDAD SoctaL As{ DEBfA SER, QUE LA TOTALIDAD DE
LAS APORTACIONES, SIN L{MITE ALGUNO NI DIFERENCIA DE
EDAD., SEAN DEDUCIBLES AL AMPARO DE LO DISPUESTO POR EL
aArRTfcuLo 18-1 ©pE ua Ley pe 1,978, Que REGULA EL IMPUESTO
SOBRE LA RENTA., Y QUE DICE TEXTUALMENTE: “PARA DETERMINAR
EL RENDIMIENTO NETO DEL TRABAJO, SE DEDUCIRA DE LA SUMA
DE RENDIMIENTOS [NTEGROS LOS GASTOS NECESARIOS PARA LA
OBTENCION DE AQUELLOS, ENTRE LOS QUE PUEDEN ENUMERARSE
LOS SIGUIENTES: B) APARTADO D. LAS DETRACCIONES POR
DERECHOS  PASIVOS", A ESTAS DETRACCIONES NO SE LES

ESTABLECE LIMITE CUANTITATIVO ALGUNO,

NO OBSTANTE, PARECE SER QUE LOS REDACTORES DEL PROYECTO
HAN OPTADO POR LA INTERPRETACION, MAS LGGICA QUIZAS EN
ESTOS MOMENTOS. DE GQUE LOS FonDos DE PENSIONES QUE SE
ESTAN REGULANDO NO VAN A SER SUSTITUTORIOS SINO COMPLEMEN-
TAR1IOS DE LA SEGURIDAD SOCIAL Y, POR TANTO, POR ESO NO
ESTABLECEN PARA ELLOS LAS MISMAS VENTAJAS QUE PARA LAS

CUOTAS PAGADAS A ESTA INSTITUCION,
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POR (LTIMO, NO DEBEMOS DEJAR DE MENCIONAR LA ESPADA DE
DaMocLeEs @QuE supoNE LA DisPoSICIGN FINAL PRIMERA DEL
PROYECTO, QUE DICE TEXTUALMENTE: “LoS LIMITES APLICABLES
EN MATERIA DE REGIMEN FISCAL DE ESTA LEY PODRAN SER
MODIFICADOS POR LAS LEYES DE PRESUPUESTOS GENERALES DEL
EsTtapo”. EsTA DISPOSICION NOS PARECE MUY PREQOCUPANTE.
PORQUE VIENE A ABUNDAR EN LO QUE ESTA SIENDO UN MAL DE LA
FISCALIDAD DEL AHORRO EN ESPARA DESDE HACE MUCHOS ANOS, Y
ES LA [INSEGURIDAD, INSEGURIDAD QUE NOS PARECE MUCHO MAS
CRITICABLE EN UN AHORRO PROGRAMADO A LARGO PLAZO,
ADSCRITO A LA JUBILACIGN Y NO DISPONIBLE CON ANTERIORIDAD
A LA MISMA Y QUE, POR TANTO., DEBERfA GOZAR DE UNA GARAN-
T{A TOTAL Y NO PODER SER MODIFICADA EN CUALQUIER MOMENTO

POR LOS PREsuPUESTOS DEL ESTADO,

ENTRADA EN VIGOR

LA PREGUNTA QUE HOY NOS HACEMOS TODAS LAS PERSONAS
INTERESADAS EN (0S FonNDoS DE PENSIONES, BIEN SEA A NIVEL
DE GESTISON O DE PARTICIPACION, ES CUANDO SE PROMULGARA Y

ENTRARA EN VIGOR LA Ley DE FONDOS DE PENSIONES, INCOGNITA
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QUE SE AGUDIZA SI NOS FIJAMOS EN LA HISTORIA DE ESTE
PrRovEcTO DE LEY QUE, COMO HEMOS DICHO AL PRINCIPIO DE
NUESTRA INTERVENCION, HACE MUCHOS AfOS QUE SE VIENE
PROMETIENDO, HA CONOCIDO MUY DIVERSAS REDACCIONES Y HA

ESTADO VARIAS VECES A PUNTO DE PROMULGARSE,

AHORA PAREC{A QUE LA COSA IBA MAS EN SERIO, PUESTO QUE EL
PROYECTO SE HA PUBLICADO YA EN EL BoteT{N OF1ciaL DE Las
CORTES, & INCLUSO SE RUMOREABA QUE ES INMINENTE SU
DISCUSIGN POR EL PLENO, PERO €L NUOMERO DE ENMIENDAS
RECIBIDAS, FUNDAMENTALMENTE DEL PROPIO PARTIDO SocCIlALIS-
TA, ESTAN HACIENDC SURGIR EN L0S ULTIMOS DfAS RUMORES
INCLUSO SOBRE LA POSIBLE DEVOLUCIAN DEL PROYECTO., CON LO
QUE HABR{A QUE ESPERAR A UNA NUEVA REDACCION, QUE PODRIA
SER BIEN DISTIQTA A LA ACTUAL Y CON UNA SERIA DEMORA EN

CUANTO A LA FECHA DE SU PROMULGACION.

EN CUALQUIER <CASO., DADAS LAS FECHAS EN QUE NOS ENCONTRA-
MOS Y EL PARENTESIS QUE SIEMPRE ESTABLECE EL FINAL DE
ANO, EN NUESTRA OPINION, PENSAMOS QUE EL PROYECTO DE Lev,
QUE EXIGIRA DESPUES UN REGLAMENTO. AUNQUE SE DICE TAMBIEN
QUE ESTA PRACTICAMENTE PREPARADO., NO PODRA ENTRAR EN
VIGOR  ANTES DE BIEN ENTRADO EL ARO 87. Es DECIR,

SEGURAMENTE ALREDEDOR DE LA PRIMAVERA DE 1,987.
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PoR TANTO, SIGUE SIENDOQ TODAVIA UNA INCOGGNITA CUAL SERA
LA REDACCION DEFINITIVA DE ESTE PROYECTO Y LA FECHA

EXACTA DE SY ENTRADA EN VIGOR,

LA PREPARACION DEL PROYECTO DE LEY HA PROVOCADO EN LOS
ULTIMOS ANOS UN GRAN COMPAS DE E€SPERA EN LA CREAGIGN DE
Fonpos pe Penstones EN ESPARNA. SIENDC MUY POCOS LOS
FONDOS QUE SE HAN CREADO, YA QUE TODO EL MUNDO ESTA

ESPERANDO LA PROMULGACION DE tA LEY PARA CREAR UN FonDO
ADAPTADC A LA MISMA,.

SIN EMBARGO, HAN PROLIFERADO, Y SIGUEN TENIENDO UNA GRAN
ACEPTACION POR EL PUBLICO, LOS PLANES INDIVIDUALES DE
PENSIONES ESTRUCTURADOS POR LAS CoMmpPAR{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 TONDCS. COMO HEMOS COMENTADO,

Fstos PLANES INDIVIDUALES DE PENSIONES SUBSISTIRAN CON
LOS FONDOS YA QUE, SIN DUDA, NADA PUEDE SUPERAR A UN PLAN

DE PENSIONES HECHO POR UNQ MISMO, DISENADO PARA UNO MISMO
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Y SIN NECESIDAD DE ESTAR INTEGRADO EN UN COLECTIVO., COMO

ES UN FONDO DE PENSIONES,

ALicante, 16 De Dicremsre DE 1,985





