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RENTAS VITALICIAS INMEDIATAS EN EL IRPF: ALTERNATIVAS ACTUARIALES DE
CALCULO DE LOS RENDIMIENTOS DEL CAPITAL MOBILIARIO

Resumen:

Este TFM cuestiona el sistema de coeficientes fijos que se aplica en el IRPF espafiol para
cuantificar la parte de las anualidades de las rentas vitalicias inmediatas que se debe integrar en
la base imponible del ahorro como rendimiento del capital mobiliario (RCM). Se proponen tres
métodos alternativos con base actuarial, denominados: Método del Préstamo Francés, Método
del Retiro Programado y Método del Ratio de Exclusion. La aplicacion de las dos primeras
propuestas supondria unos coeficientes variables que estarian en relacién con el género y la
edad alcanzada por el rentista. Los tres métodos tienen en cuenta de manera explicita el tipo de
interés técnico, la esperanza de vida, las tablas de mortalidad, la edad del rentista a la fecha
contratacion de la renta y el género del rentista.

Las alternativas se han confrontado con el Método del IRPF para una variedad de contratantes
bajo una serie de hipétesis razonables. Después de un andlisis exhaustivo de un conjunto
elevado y representativo de casos tipo, se puede concluir que el sistema que actualmente se
utiliza en el IRPF espafiol deberia ser modificado para adaptarlo a realidad financiera y actuarial
existente. Asimismo, seria muy recomendable establecer un procedimiento de tributacion que se
autoajustara a los cambios de los tipos de interés y tablas de mortalidad que se utilizan para el
calculo de las anualidades de las rentas.

Palabras clave: seguros de rentas vitalicias inmediatas, tributacion, rendimientos del capital
mobiliario (RCM), Método del Préstamo Francés, Método del Retiro Programado, Método del
Ratio de Exclusion.

INCOME TAX ON IMMEDIATE LIFETIME ANNUITIES: OTHER WAYS OF CALCULATING
INVESTMENT INCOME USING ACTUARIAL METHODS

Abstract:

This paper questions the system of fixed coefficients applied in Spanish IRPF (Personal
Income Tax) to quantify how much of the annual payments of immediate lifetime annuities needs
to be included in the savings tax base as investment income. Three alternatives based on
actuarial methods are proposed: The French loan method, the scheduled withdrawal method and
the exclusion ratio method. Applying the first two would involve variable coefficients depending
on the gender and age of the annuitant. All three explicitly take into account the technical interest
rate, life expectancy, mortality tables, the annuitant’s sex and their age when they bought the
annuity.

The three alternative methods are compared against the IRPF method for a variety of
annuitants using a number of reasonable assumptions. After a thorough analysis of a large set of
representative cases, it is concluded that the system currently used by the tax authorities in Spain
should be adapted to bring it more in line with today’s financial and actuarial reality. It would also
be advisable to set up a tax procedure that would automatically adjust to changes in the interest
rates and mortality tables used to calculate the annuity payments.

Key words: immediate life annuity insurance, taxation, investment income, French loan
method, scheduled withdrawal method, exclusion ratio method.
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1.- INTRODUCCION

El presente trabajo tiene por objeto el analisis desde un punto de vista actuarial de la
tributacion de los contratos de renta vitalicia inmediata en Espafia, mas concretamente de la
consideracion de la parte de la anualidad de la renta vitalicia que se considera rendimiento
sometido a gravamen.

El contrato de renta vitalicia se regula en el articulo 1.802 del Codigo Civil (C.C.), [Ref. 1],
el cual lo define como “aquel contrato aleatorio por virtud del cual queda obligada una
persona a pagar una pensiéon o rédito anual durante la vida de una o mas personas
determinadas, a cambio de un capital en bienes muebles o inmuebles, cuyo dominio se le
transfiere, desde luego, con la carga de la pension”. A su vez, el articulo 1.807 del Codigo
Civil contempla la posibilidad de que el contrato sea oneroso o gratuito. Este trabajo se
centra en los contratos de renta vitalicia onerosos, que son los que estan sujetos al Impuesto
de la Renta de la Persona Fisicas (IRPF).

Los elementos personales contemplados en el art. 1.802 del C.C. son los tipicos de la
teoria del contrato de seguro, es decir: tomador, asegurado, beneficiario y asegurador. Si
bien el articulo citado contempla la no coincidencia de las figuras de tomador, asegurado y
beneficiario, en el TFM se adopta el supuesto de coincidencia, asi las referencias al tomador,
asegurado o beneficiario deberdn entenderse realizadas sobre el mismo individuo al que
también se denomina rentista. En el art. 1.802 del C.C. también se hace alusion a rentas
para mas de una cabeza, las cuales no se consideran en este TFM.

Hay que destacar en la regulacion de los elementos formales del contrato (art. 1.278 a
1.280 del C.C.), que se exige la entrega de la cosa. Es decir, que la propiedad del capital
mediante el que se contrata la renta se transfiere al asegurador -persona obligada al pago
de la renta- quedando en poder de éste. El pensionista -beneficiario- adquiere el derecho de
cobrar la renta.

El objeto de estudio del TFM es la tributacion de los contratos de rentas vitalicias
mensuales inmediatas, sobre una cabeza, sin reversién, a un tipo de interés técnico
fijo y sin contraseguro de prima. Son rentas que se contratan o adquieren mediante la
entrega de una prima Unica, a cambio de la cual el rentista percibira de por vida un ingreso
mensual fijo hasta su fallecimiento, momento en el cual quedara completamente extinguido
el contrato.

En la definicién del contrato de renta vitalicia del art. 1.802 del C.C. se emplea la expresién
“contrato aleatorio” en clara alusién a la duracion indeterminada del contrato por la
incertidumbre sobre la vida del asegurado. Sin embargo, resulta chocante que esta
aleatoriedad no se explique en el IRPF a la hora elegir los coeficientes que se aplican a las
anualidades derivadas de los contratos de renta vitalicia para calcular el rendimiento del
capital mobiliario que se sometera a gravamen.

2.- RAPIDA UBICACION DE LOS CONTRATOS DE RENTAS VITALICIAS EN EL IRPF

En primer lugar, procede ubicar los contratos de rentas vitalicias en el marco del IRPF.
Para ello, se ha recurrido a consultar algunos de los Manuales Practicos de Renta. En estos
manuales se pueden encontrar varios cuadros de gran ayuda para una rapida vision del
esquema subyacente en la integracion y compensacion de las distintas partidas que
componen el IRPF. Probablemente el lector con una minima base de fiscalidad ya los
conozca, no obstante, es posible consultar [Ref. 8] (p. 56) y [Ref. 131] (p. 131).

Los articulos 44 y 46 de la Ley del RPF, [Ref. 7], regulan los rendimientos que constituiran
la renta del ahorro. En concreto, formaran parte de la renta del ahorro los rendimientos del
capital mobiliario (RCM) previstos en los apartados 1,2 y 3 del articulo 25 de la Ley del IRPF.
Es decir, los derivados de la participacién de fondos propios de cualquier tipo de entidad, los
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obtenidos por la cesion a terceros de capitales propios, los procedentes de operaciones de
capitalizacion y de contratos de seguros de vida o invalidez, asi como las rentas derivadas
de la imposicién de capitales.

El articulo 25.3 de la Ley del IRPF regula los rendimientos procedentes de operaciones
de capitalizacion y de contratos de seguro de vida o invalidez. Asi, los rendimientos
dinerarios 0 en especie, procedentes de operaciones de capitalizacion y de contratos de
seguro de vida o invalidez generan RCM sujeto al IRPF, siempre que coincida contratante
(tomador) y beneficiario. En el gravamen de estos rendimientos la Ley del IRPF establece
distinciones en funcién de la forma de cobro de las prestaciones (renta o capital), el plazo
de las operaciones y la cobertura de las contingencias (i.e.: jubilacion o invalidez). Asi se
distingue basicamente entre:

e Seguros de capital diferido:
e  Seguros mixtos que combinan las contingencias de supervivencia y de fallecimiento.
e  Seguros Anuales Renovables.
No son objeto de analisis en este TFM.

e Seguros de Rentas:
e Seguros de rentas vitalicias inmediatas (art. 25.3 a)2° Ley del IRPF). Este tipo de
rentas son el objeto principal del TFM, en concreto las rentas vitalicias inmediatas,
mensuales, pospagables, sin reversion, sin contraseguro de prima y adquiridas mediante
la entrega de una prima Unica a la entidad aseguradora.
e Seguros de rentas temporales inmediatas (art. 25.3 a)3° Ley del IRPF).
No son objeto de analisis en este TFM.
e  Seguros de rentas diferidas, vitalicias o temporales (art. 25.3 a) 4° Ley del IRPF).
No son objeto de andlisis en este TFM.

El art. 25.3 b) de la Ley del IRPF que regula las rentas vitalicias o temporales derivadas
de la imposicion de capitales, hace una remision a la forma de tributar de las rentas
derivadas de los contratos de seguros de vida.

En los contratos de renta vitalicia que no se hayan adquirido por herencia, legado o
cualquier otro titulo sucesorio, se considera RCM el resultado de aplicar a cada anualidad
de la renta determinados porcentajes, los cuales dependen exclusivamente de la edad del
rentista en el momento de contratacion de la renta.

En este estudio se propone y acufia la expresion “coeficienteGravamen” -en plural
“coeficientesGravamen”- para hacer referencia al porcentaje que aplicado sobre la
anualidad derivada del contrato de renta vitalicia proporciona la cuantia que se considera
rendimiento de capital mobiliario (RCM), y que por lo tanto resultara sujeta por el tributo
correspondiente, que en el caso espafiol es el Impuesto de la Renta a de las Persona Fisicas
(IRPF). La cuantia que se considera RCM es la que se integra en la Base Imponible (BI) del
Ahorro.

3.- METODOLOGIA DE ESTUDIO, GENERALIDADES Y SUPUESTOS ADOPTADOS

El coeficiente que utiliza el IRPF para determinar la parte de la anualidad de la renta
vitalicia que se considerard RCM depende exclusivamente de la edad del rentista en el
momento de la contratacion de la renta. El coeficiente permanece fijo hasta la extincion del
contrato.

La pregunta que surge es si estos coeficientes que utiliza el IRPF tienen algun
fundamento actuarial. En principio no se ha podido comprobar el proceso seguido por parte

! Se exceptlan los seguros de invalidez cuyo beneficiario es el acreedor hipotecario. También se exceptiian este tipo de
seguros cuando deban tributar como rendimiento del trabajo, es decir las prestaciones derivadas de contratos de seguro
concertados en el marco de la prevision social (art. 17.2 a) Ley del IRPF).
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del Legislador espaiiol para llegar a tales coeficientes. Resulta llamativo que, al menos, de
manera explicita y publica, para la determinacion de los coeficientes del IRPF no se tenga
en cuenta:

e Laesperanza de vida del rentista en el momento de contratacién de la renta.

¢ Laconsideracion del género del rentista, ya que es notoria la diferente esperanza de vida
entre hombres y mujeres.

e La conveniencia de aplicar coeficientes diferentes a diferentes anualidades, es decir la
posibilidad de aplicar coeficientes no estéticos.

e Eltipo de interés técnico que el mercado asegurador esté utilizando en cada momento
para la contratacion de las rentas vitalicias.

Debido a estas dudas que plantean los coeficientesGravamen del IRPF se desarrollan en
este TFM tres métodos alternativos fundamentados actuarialmente que se compararan
con el método del IRPF. Los métodos alternativos que se desarrollaran seran:

e Método | o “Método del Préstamo Francés”,
e Método Il o “Método del Retiro Programado”y
e Meétodo Il o “Método del Ratio de Exclusion”.

Para cada uno de estos métodos se calcularan los “coeficientesGravamen tedricos”, es
decir el porcentaje que aplicado sobre la anualidad del contrato de renta vitalicia proporciona
la cuantia que deberia someterse a gravamen como rendimiento del capital mobiliario por
aplicacion de cada método alternativo. Para cada método, se compararan los
“coeficientesGravamen tedricos” con los “coeficientesGravamen del IRPF”, lo cual permitira
enunciar algunas conclusiones relevantes para el disefio de la futura tributacion de estos
instrumentos en el ambito del IRPF.

Para el desarrollo de la metodologia y los célculos que implica, se adoptaran las hipétesis
y supuestos simplificadores siguientes:

e Rentista y renta vitalicia. En todos los métodos de determinacion de los
coeficientesGravamen tedéricos se supone gue el rentista es un individuo de edad x afios
en el momento de contratacion de la renta. Este individuo contrata una renta vitalicia
inmediata, mensual, pospagable (sin reversidn y sin contraseguro de prima) a un tipo de
interés técnico anual i% y mediante la entrega de una prima Unica de 100.000 euros
(prima pura o de riesgo). El tipo de interés técnico que se considera, i%, es neto de gastos
por lo que es el que se utilizara para el célculo de la prima pura y de la anualidad del
contrato de renta vitalicia.

El tipo de interés técnico (efectivo) anual se mantiene constante hasta la extinciéon del
contrato. La renta una vez contratada solo se extingue por el fallecimiento del rentista.

¢ Anualidades de la renta y RCM. Se supone que la renta se contrata a principio del afio
natural y que coincide con el aniversario del rentista (i.e.: un rentista que contrata una
renta vitalicia en el afio 2018 lo hace a fecha 01-01-2018 y ademas ha cumplido en ese
momento la edad x afios). De esta manera la anualidad de la renta vitalicia de cada afio
estara compuesta por doce cuantias mensuales iguales, y sobre esta anualidad se
aplicaran los coeficientesGravamen para obtener el RCM de cada afio o ejercicio fiscal.

e Ejercicio fiscal. Como sucede en el caso espafiol, el ejercicio fiscal comprende un afio
natural entero. Los impuestos resultan exigibles al comienzo del afio siguiente. Asi los
impuestos correspondientes al ejercicio 2018 se exigen al 01-01-2019, la cual implica que
el capital financiero-actuarial correspondiente a los impuestos del 2018 tendra su
vencimiento el 01-01-2019, por lo que para valorarlo a 01-01-2018 se le deberéd aplicar
el factor de descuento financiero-actuarial correspondiente a la edad de contratacion
de la renta y a un periodo de un afo. El capital financiero-actuarial correspondiente a los
impuestos de 2019 debera multiplicarse por el factor de descuento financiero-actuarial



correspondiente a la edad de contratacion de la renta y a un periodo de dos afios para
valorarlo a 01-01-2018. Y asi, sucesivamente.

e Tablas de mortalidad. Es este trabajo se adoptardn dos supuestos a los que se hara
referencia como supuesto A y supuesto B. Tanto en el supuesto A como en el supuesto
B, para el calculo de la renta actuarial se utilizan las tablas de mortalidad PERM/F-2000
del afio 2018 de nueva produccién: las tablas PERM-2000 del afio 2018 de nueva
produccion para el caso de que el rentista sea “hombre” y las tablas PERF-2000 del afio
2018 de nueva produccion para el caso de que el rentista sea “mujer”. Para el caso unisex
se confeccionan tablas mixtas a partir de las tablas de hombre y mujeres mediante una
ponderacién del 0.65 para las probabilidades anuales de fallecimiento de las tablas de
hombres y una ponderacion del 0.35 para las probabilidades de fallecimiento de las
tablas de mujeres.

Los supuestos Ay B se utilizan para calcular las esperanzas de vida mediante tablas
de mortalidad diferentes. Bajo el supuesto A se emplean las tablas PERM/F tanto para
calcular la esperanza de vida a la edad de contratacion de la renta como para obtener las
esperanzas de vida proyectadas para afios sucesivos. Bajo el supuesto B se emplean
unas tablas de mortalidad proyectadas obtenidas a partir de los datos de INE de los afios
1991 a 2016.

Para obtener los factores de descuento financiero-actuariales se aplican siempre, para
ambos supuestos A y B, las probabilidades de supervivencia de las tablas PERM/F del
afio 2018. Estos factores de descuento utilizan el mismo tipo de interés que el tipo de
interés técnico que se haya utilizado, en cada caso, para el célculo de la renta financiero-
actuarial.

e Se supone distribucion uniforme de los fallecimientos y se adopta la “esperanza de vida
completa” como medida discreta de la vida residual del individuo. Normalmente se
expresara la esperanza de vida en meses enteros completos.

e Los célculos basados en formulas financieras, como los cuadros de amortizacion de los
préstamos utilizan como unidad temporal el mes -por lo tanto, sin distincién de dias
naturales entre los diferentes meses que conforman el afio-. Esto supone que los cuadros
de amortizacién se elaboran con términos amortizativos mensuales y mediante el rédito
efectivo mensual equivalente al interés técnico (efectivo) anual utilizado para el céalculo
de la renta vitalicia actuarial.

4.- METODO DEL IRPF

El sistema tributario se adapta a los cambios que van surgiendo en la sociedad, de esta
manera no se concibe como un sistema estatico, sino que se intenta adaptar a la realidad
economica que pretende gravar. El IRPF es un claro ejemplo de esta dinamica. Los cambios
producidos podran estudiarse desde cualquier perspectiva académica con intencién de
concluir sobre si son acertados o no, si son justos o0 no, si benefician a determinas colectivos,
..., etc. Dado el objetivo de este TFM, resultan de interés los cambios producidos en el
gravamen de las rentas vitalicias inmediatas dentro del IRPF, es decir de la evolucion de lo
gue se ha denominado coeficientesGravamen del IRPF.

Se analiza la evolucién de los coeficientesGravamen del IRPF desde el ejercicio fiscal
1992, y se resume en una tabla. Se considera como rendimiento un parte de la anualidad de
la renta vitalicia que se determina mediante la aplicacién de un porcentaje fijo a la anualidad
gue depende exclusivamente de la edad del rentista en el momento de la contratacion. En
el afio 2006, se realiz6 una profunda reforma del sistema tributario espafiol que tuvo su
reflejo en el IRPF en el esquema de integracion y compensacién del impuesto, no obstante,
la forma de determinar los rendimientos procedentes de los contratos de rentas vitalicias no
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vari6 en esencia. Se enumera a continuacion los

coeficientesGravamen en el IRPF:

1. A partir del ejercicio fiscal 1992. La Ley del IRPF vigente era la Ley 18/1991, [Ref. 2],
segun la cual se consideraban como RCM derivados de una renta vitalicia los porcentajes
fijos de la columna tercera de la Tabla 1 siguiente, aplicados sobre cada anualidad en
funcion de la edad del rentista en el momento de contratacién de la renta

la evolucion sufrida por

2. A partir del ejercicio fiscal 1999. Se realiz6 la modificacion de la anterior Ley 18/1991 del
IRPF, dando lugar al Texto Refundido de la Ley del IRPF, Ley 40/1998, [Ref. 3]. Los
porcentajes pasaron a ser los de que figuran en la columna sexta de la Tabla 1.

3. Desde el ejercicio fiscal 2007. En el afio 2006 se produjo una importante reforma del
sistema tributario espafiol, que supuso la promulgacién de la Ley del IRPF vigente en la
actualidad: Ley 35/20062, [Ref. 6]. Esta ley supuso significativas modificaciones en el
esquema de integracién, compensacion y liquidaciéon del impuesto, asi mismo se
redujeron los coeficientes a aplicar sobre la anualidad de las rentas vitalicias para el
calculo de los RCM. A partir del ejercicio fiscal 2007 los coeficientesGravamen quedaron
fijados en los porcentajes de la columna novena de la Tabla 1, aun vigentes en la
actualidad. Se puede sintetizar la evolucion de los coeficientesGravamen en el IRPF
mediante la Tabla 1.

RCM aintegrar en la RCM aintegrar en la RCM aintegrar en la
B.I. AHORRO de Ejeesrgi‘iﬁ)' B.I. AHORRO de Ejisrgi‘i;' B.I. AHORRO de gj‘zsr‘giecieo'
cada anualidad de cada anualidad de cada anualidad de
Renta Vitalicia 1992 Renta Vitalicia 1999 Renta Vitalicia 2007
Edad alafechade |coeficiente| Edadalafechade |coeficiente| Edadalafechade |coeficiente
contratacién IRPF contratacién IRPF contratacién IRPF
afios afios . afios afios . afios afios .
desde hasta porcentaje desde hasta porcentaje desde hasta porcentaje
** ** o 0 39 45% 0 39 40%
0 49 70% 40 49 40% 40 49 35%
50 59 50% 50 59 35% 50 59 28%
60 65 40% 60 65 25% 60 65 24%
66 69 40% 66 69 25% 66 69 20%
70 w 30% 70 w 20% 70 w 8%

Tabla 1. Evolucion de los “coeficientesGravamen” en el IRPF

La tabla 1 muestra los coeficientes fijos que se debian aplicar sobre la anualidad de la
renta vitalicia para calcular el RCM desde ejercicio fiscal sefialado y los siguientes en tanto
no se produjera la modificacion de los coeficientes por via legislativa. Por ejemplo, las tres
primeras columnas hacen referencia a los coeficientes que correspondia aplicar a partir de
ejercicio fiscal 1992 y siguientes hasta el ejercicio fiscal 1998 ya que se modificaron a partir
del ejercicio 1999.

A partir del ejercicio fiscal 1999, [Ref. 3], se introdujo un nuevo tramo inferior de edades
para los rentistas que contrataran con edad inferior a 40 afio. Hay que destacar también la
dréstica reduccion de los porcentajes: para el tramo de edad de 40 a 49 afos paso a

2 Una de las principales novedades del IRPF fue la introduccién de los conceptos de “Renta general” y de “Renta del
ahorro” a efectos de la clasificacion de las rentas del contribuyente.

Pasaron a constituir la renta del ahorro los RCM previstos en el articulo 25.1 2 y 3 de la Ley del IRPF y las ganancias y
pérdidas patrimoniales derivadas de la transmision de elementos patrimoniales. Como resultado de la integraciéon y
compensacion de cada uno de estos grupos, se obtiene la base imponible (Bl) del Ahorro.

Desde entonces los RCM derivados de los contratos de rentas vitalicias forman parte de la Renta del Ahorro y quedaran
integrados, tras las compensaciones que proceda aplicar, en la Bl del Ahorro.

En si, la consideracion de los rendimientos derivados de los contratos de rentas vitalicias no ha cambiado en el sentido de
que tanto a partir del ejercicio fiscal 2007 como anteriormente los rendimientos derivados de los contratos de rentas vitalicias
eran igualmente considerados como un RCM mediante la aplicacion de un coeficiente fijo, en funcion de la edad del rentista
en el momento de la contratacion, sobre la anualidad de la renta vitalicia. Lo que si cambié con la Ley 35/2006 fue el esquema
de integracién, compensacion y liquidacion del impuesto.
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considerase RCM un porcentaje de la anualidad de la renta del 40% frente al 70% anterior
con una rebaja de 30 puntos porcentuales; para el tramo de edad de 50 a 59 afios y de 60 a
69 afos la rebaja fue de 15 puntos porcentuales; y para los mayores de 69 afios la rebaja
fue de 10 puntos porcentuales. Parece colegirse una voluntad de fomento de este tipo de
productos por parte del Legislador porque la mejora del tratamiento impositivo de las rentas
vitalicias fue muy generosa con relacion a la situacion anterior.

En la misma linea, y parece ser que con la misma intencién de promover la contratacion
de las rentas vitalicias, para el ejercicio fiscal 2007 y posteriores, [Ref. 6], se produjo una
rebaja de 5 puntos porcentuales para las edades hasta 49 afios, de 7 puntos porcentuales
para las edades entre 50 y 59 afios, de un punto porcentual par las edades de 60 a 65 afios,
de 5 puntos porcentuales para las edades de 60 a 69 afios y una nada desdefiable rebaja
de 12 puntos porcentuales para las edades de 70 y més afios.

Esta ultima rebaja podria ser contextualizada dentro del debate sobre el sistema de
pensiones espafiol, en el cual parece que adquiere cada vez mas importancia el llamado
tercer pilar para paliar “los problemas derivados del envejecimiento y la dependencia”. Asi
la Ley 35/2006, en el “preambulo 1I-Objetivos y aspectos relevantes de la reforma”, menciona
“como objeto de atencion prioritaria”, cita textualmente, en el nimero “5) Con el objeto de
mejorar la cohesion social y de atender los problemas derivados del envejecimiento y la
dependencia se incentivan aquellos instrumentos destinados a proporcionar unos ingresos
complementarios de las pensiones publicas o a la cobertura de determinados riesgos”. Asi,
junto con los planes de pensiones privados, los seguros de rentas vitalicias se ven como un
recurso para completar dicho tercer pilar. Ademas, en los Ultimos afios esta produciéndose
un énfasis considerable en la promocion de los seguros de rentas por parte de la
Administracion y de la patronal del seguro®.

Los coeficientes en el IRPF no varian de un afio para otro, sino que permanecen
invariables durante muchos afios, por ejemplo, los coeficientes actuales se aplican a los
ultimos 11 ejercicios fiscales, lo que lleva a considerar que una de las preocupaciones del
legislador no ha sido la evolucion de los tipos de interés a la hora de determinarlos. Tampoco
ha tenido cuenta ni el sexo ni la esperanza de vida del rentista en el momento de contratacion
de la renta. Esto lleva a preguntarse cémo ha llegado el legislador a los
coeficientesGravamen en el IRPF, pero no se encuentra respuesta alguna. Esta incognita
obliga a cotejar los coeficientesGravamen del IRPF vigentes en la actualidad con los que se
obtienen mediante otros tres métodos alternativos que si es posible explicar y fundamentar.

5.- METODOS ALTERNATIVOS

5.1.- TABLAS DE MORTALIDAD. SUPUESTOS AY B

Para calcular la renta vitalicia actuarial a la edad de contratacién se emplearan siempre
las tablas de mortalidad PERM/F-2000 del afio 2018. El sentido de hacerlo asi es reflejar la
decision técnica que adoptaria el asegurador a la hora de calcular las primas y rentas
vitalicias. Sin embargo, para reflejar la posicion del Legislador en materia impositiva, se
adoptan dos supuestos llamados A y B en cuanto a los célculos de las esperanzas de vida
para desarrollar los métodos alternativos de célculo de los coeficientesGravamen tedricos.

El supuesto A consiste en suponer que el Legislador utiliza las mismas tablas que los
aseguradores para el calculo de las esperanzas de vida -tanto a la edad inicial de

3 UNESPA e ICEA elaboraron un documento [Ref. 15] en el que desde la perspectiva de complementar los ingresos de
la jubilacién se dirige al colectivo de mas de 65 afios exponiendo las ventajas fiscales de transformar elementos de
patrimonio en una renta vitalicia. Se tratan las ventajas fiscales para las personas mayores de 65 afios que transmitan un
elemento patrimonial y que destinen el importe obtenido a la contratacion de un seguro de renta vitalicia. Basicamente
obtendran importantes exenciones en la ganancia patrimonial sujeta al IRPF.
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contratacion como proyectadas para afios sucesivos-, es decir las tablas PERM/F del afio
(siendo 2018 el afio inicial). Sobre las tablas PERM/F se puede consultar [Ref. 11]

El supuesto B implica que el Legislador utiliza los datos disponibles en la Administracién
para desarrollar sus propias tablas de mortalidad para la determinacién de los
coeficientesGravamen. Asi pues, se han utilizado los datos del INE (Instituto Nacional de
Estadistica), se proporcionan los enlaces en [Ref. 19], para confeccionar unas tablas de
mortalidad proyectadas para afios futuros a partir de las series de datos desde 1991 hasta
2016 de la poblacion residente y del riesgo de muerte.

5.1.1.- Supuesto B. Tablas de mortalidad a partir de los datos de INE

Para su célculo se utiliza la metodologia expuesta en [Ref. 18] y el software R, [Ref. 17].
Se basa en la descomposicidon en componentes principales de las tasas de mortalidad
observadas y en el uso de suavizado no paramétrico para reducir la aleatoriedad de los datos
observados.

En primer lugar, con las series temporales de las observaciones (riesgo de muerte y
poblacion residente), correspondientes al periodo de 1991 a 2016, se ajusta un modelo
funcional: se utiliza un suavizado no paramétrico para los datos de cada afio para estimar
una funcién para el logaritmo de las tasas de mortalidad de cada afio -26 funciones-. A
continuacién, se descomponen las curvas ajustadas (del logaritmo de las tasas de
mortalidad) para cada afio mediante un modelo que es la suma de un conjunto de funciones
base ortonormales y una medida de localizacion del logaritmo de la tasa de mortalidad. La
expresion del modelo se puede consultar en [Ref. 18]. Graficamente.
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Imagen 1. Modelo ajustado para el logaritmo de latasa de mortalidad para los datos de 1991 a 2016 de hombres en
Espafia. Medida de localizacion (Main) y funciones base y coeficientes asociados
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Imagen 2. Modelo ajustado. Representacion de los logaritmos de las tasas de mortalidad para hombres y para los
afios 1991, 2003 y 2016

El modelo obtenido se utiliza para realizar predicciones para los logaritmos de las tasas
de mortalidad de afios futuros, lo cual permite obtener una prediccién para cada afio futuro
de las tasas de mortalidad para todas las edades. La prediccion para los logaritmos de las
tasas de mortalidad para cada afo se basa en estimar los coeficientes que multiplican a
cada funcién base ortonormal del modelo para cada afio futuro. Debido a que los coeficientes
estan incorrelacionados, los métodos univariantes resultan adecuados para predecir los
coeficientes. Se obtienen unas predicciones puntuales para los logaritmos de las tasas de
mortalidad de cada afio futuro (y todo el rango de edades de 0 a 100 afios) y ademas se
puede construir el intervalo de confianza para dichas predicciones. En [Ref. 18] se puede
consultar la metodologia de prediccion. Graficamente.
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Imagen 3. Estimacién de los coeficientes que multiplican a las funciones base para 70 afios a partir del afio 2017
incluido (hombres)
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Imagen 4. Prediccién de los logaritmos de las tasas de mortalidad para el periodo 2017 a 2086 (hombres)
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Imagen 5. Estimacién puntual para el afio 2018 e intervalos de confianza hombres

Las predicciones puntuales permiten, bajo el supuesto B, obtener las tasas de mortalidad
estimadas (proyectadas) para cada ejercicio futuro. A partir de estas tasas se han
confeccionado las tablas de mortalidad correspondientes a cada ejercicio futuro. Estas tablas
de mortalidad se utilizan para calcular las esperanzas de vida a cada edad de contratacion
de la renta y para obtener las esperanzas de vida proyectada en el Método del Retiro
Programado (Método II).

Hay que advertir que estas tablas estimadas sélo calculan las estimaciones puntuales de
las tasas de mortalidad para el rango de edades de los datos observados, el cual va de 0
afos hasta “100 6 mas afios”. Es debido a que los datos observados, para estimar el modelo,
procedentes del INE acumulan las observaciones correspondientes a las edades “100 y mas
afios”. Sin embargo, las tablas PERM/F calculan las tasas de mortalidad para las edades
desde 0 hasta 115 afios. Dado que para el supuesto B no se ha dispuesto de los microdatos
desglosados para las edades de 100 y mas afios, se ha adoptado el supuesto de que a partir
de la edad 100 afios y hasta la edad 115 afios, cada una de las tablas estimadas futuras
bajo el supuesto B siguen el mismo patron de mortalidad que la respectiva tabla del afio
PERM/F, es decir, se ha supuesto que la probabilidades de fallecimiento aumentan para
cada edad adicional en el mismo porcentaje que en la correspondiente tabla PERM/F del
afio en cuestion. Este supuesto se ha introducido para poder construir las tablas de
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mortalidad hasta la misma edad final que utilizan las tablas PERM/F y hacer comparables
los supuesto A y B. Hay que reconocer que se mejorarian las tablas estimadas si se
dispusiera de los microdatos aludidos previamente. También se advierte que para estimar
las tablas de mortalidad a partir de los datos del INE se ha elegido un determinado método
de ajuste y prediccion fijando la semilla aleatoria. La eleccion de cualquier otro método y/o
semilla aleatoria conducira a estimaciones de las tasas de mortalidad para afios futuros
diferentes y consecuentemente a tablas de mortalidad y esperanzas de vida ligeramente
diferentes. Por ejemplo, se podria haber elegido un modelo de Lee-Carter como se hace en
[Ref. 12].

La utilizacion de tablas de mortalidad proyectadas diferentes en el supuesto A (PERF/M)
y supuesto B (estimadas mediante datos del INE), produce diferentes tasas de mortalidad
para el mismo afio. A continuacion, se muestran graficamente los logaritmos de las tasas de
mortalidad para los afios 2018, 2028 y 2038 para hombres y mujeres para ambos supuestos
A (PERM/F) y B(INE).
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Gréfico 1.4. Mujeres 2018 INE vs PERF

Gréfico 1.5. Mujeres 2028 INE vs PERF

Conjunto de graficos 1. Logaritmo de las tasas de mortalidad para los afios 2018, 2028 y 2038

Este conjunto de graficos 1 muestra que el supuesto adoptado (A o B) influye en el célculo
de la esperanza de vida a la edad de contratacion y en las esperanzas de vida proyectadas
para los siguientes afios. Se adopta el supuesto de que el rentista contrata la renta vitalicia
al inicio del afio 2018, asi la esperanza de vida que se tendra en cuenta para los Métodos
del Préstamo Francés y del Ratio de Exclusion sera la derivada de la tabla de mortalidad del
afio 2018 a la edad de contratacion de la renta, si bien bajo el supuesto A se utilizan las
tablas PERM/F del afio 2018, para el supuesto B se utilizan las tablas estimadas para el afio
2018 (hombre, mujer, unisex) a partir de los datos del INE de la serie 1991 a 2016.

Por su parte, para el Método del Retiro Programado se utilizan ademas las tablas
proyectadas para afios posteriores al de contratacion para calcular la esperanza de vida a
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Gréfico 1.6. Mujeres 2038 INE vs PERF




cada edad sucesiva. Es decir, se utilizan las tablas de mortalidad del 2018 para calcular la
esperanza de vida a la edad de contratacion y para la anualidad siguiente se calcula la
esperanza de vida mediante la tabla de mortalidad del afio siguiente, el 2019, para una edad
un afilo mayor a la de contratacion. En la anualidad siguiente, se utilizara la tabla del afio
2020y para una edad dos afios superior a la de contratacion. Se sigue proyectando de forma
sucesiva hasta la tabla y edad necesarias. Evidentemente, la consideracion del supuesto A
o del supuesto B llevara a proyecciones diferentes de las sucesivas esperanzas de vida.
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Gréfico 2.1. €' proyectadas hombres, edad incial 65 afios Gréfico 2.2. €'y proyectadas mujeres, edad incial 65 afios

Conjunto de gréficos 2. Esperanzas de vida (completa) proyectadas a partir de una edad inicial de contratacion de
65 afios para hombres y mujeres con tablas de mortalidad PERM/F y con tablas de mortalidad estimadas mediante
serie de datos del INE

5.2.- METODOS ALTERNATIVOS

Se plantean tres medos alternativos al del IRPF para la obtencion de los
“coeficientesGravamen teéricos”. En cada método se realiza una breve exposicién* y
posteriormente se compara con el método del IRPF.

Para realizar las comparaciones se tendra en cuenta el género, la edad y esperanza de
vida en el momento de constitucién de la renta vitalicia y el tipo de interés técnico. En este
trabajo se tienen en cuenta los célculos para las combinaciones -casos de estudio- de los
siguientes valores de las variables:

¢ Edad x afios en el momento de contratacién de la renta, para x=49, 59, 65, 67 y 72 afios.
Se ha elegido una edad dentro de cada tramo de edad de los contemplados en el IRPF,
excepto el primer tramo correspondientes a los menores de 40 afos.

¢ Tipo de interés técnico (efectivo) anual (nominal), i%= 1%, 1'25%, 1'50%, 1'75%, 2'00%,
2'50% y 3'00%.

o Género: hombre, mujer y unisex.

Las tablas de mortalidad son las correspondientes al afio 2018 en comunién con los
actuales coeficientesGravamen del IRPF (los vigentes desde el gjercicio fiscal 2007).

En primer, lugar operando con las tablas de mortalidad PERM/F, tanto para el supuesto
A como para el B, se obtienen las rentas actuariales vitalicias mensuales unitarias y la
cuantia mensual de las mismas para una prima inicial de 100.000 €. En este TFM se utilizara
continuamente como ejemplo de los calculos realizados el caso de un rentista, hombre, que
contrata a la edad de 65 anos una renta vitalicia mediante una prima unica de 100.000 € y
al tipo de interés técnico efectivo anual del 1'25%, lo cual le reporta una renta mensual de
459’17 €.

4 En el APENDICE I. METODOS DE CALCULO DE LOS “coeficientesGravamen” se explican con méas detalle los
procesos de célculo empleados en cada método.
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Otro dato de entrada de varias ecuaciones de los métodos alternativos es la esperanza
de vida completa. Para calcular la esperanza de vida, para cada género (hombre, mujer y
unisex) se utilizan para el supuesto A las tablas de mortalidad PERM/F y para el supuesto B
las tablas de mortalidad estimadas a partir de los datos del INE. Continuando con el ejemplo,
la esperanza de vida completa para un varon con 65 afios en el momento de contratacion
de larenta es 21’175 afios con las tablas PERM/F y de 19’416 afios con las tablas estimadas
a partir de datos del INE. Con este ejemplo ya se aprecia que las tablas a considerar tendran
un impacto no despreciable en los célculos.

Serad necesario calcular esperanzas de vida proyectas, las cuales se utilizaran en el
Método del Retiro Programado (en [Ref. 12] se trata también la necesidad de proyectar las
esperanzas de vida a las sucesivas edades). Los Métodos del Préstamo Francés y del Ratio
de Exclusién seran mucho mas sencillos puesto que sélo tienen en consideracion la
esperanza de vida a la edad inicial de contratacién de la renta vitalicia.

Los métodos alternativos se describen brevemente en los apartados siguientes, si bien,
en el Apéndice | se desarrollan en profundidad los procedimientos de célculo de cada
meétodo.

5.3.- METODO | O “METODO DEL PRESTAMO FRANCES”

Este método calcula unos coeficientesGravamen teoricos basados en asimilar la renta
vitalicia con un préstamo francés. Cuando el rentista contrata una renta esta transfiriendo la
propiedad de la prima Unica al asegurador y a cambio adquiere un derecho de cobro de una
mensualidad vitalicia. Es decir, es como si el rentista concediera un préstamo al asegurador,
el cual se lo devolvera mediante unos pagos mensuales consistentes en la cuantia mensual
de la renta, la cual a su vez se asimila al término amortizativo del préstamo.

Se construye un préstamo francés cuyo nominal se hace coincidir con la prima Gnica que
paga el rentista para adquirir la renta vitalicia y cuya duracién (en meses) se hace coincidir
con la esperanza de vida del rentista a la edad de contratacién de la renta. La construccion
del cuadro de amortizacion permite obtener ademas del término amortizativo constante la
cuota de interés de cada mensualidad. En [Ref. 13] se puede consultar la construccion del
cuadro de amortizacion.

Seran los coeficientesGravamen teéricos el porcentaje que los intereses de cada
anualidad representan sobre los términos amortizativos de esa misma anualidad. Se
obtienen unos coeficientesGravamen tedéricos que irdn variando en cada anualidad, pero una
vez superada la esperanza de vida (a la edad de contratacion de la renta), debido a que el
préstamo francés estara completamente amortizado, procede considerar que el
coeficienteGravamen teérico toma el valor 100% a partir de dicho momento, es decir se
dispara a su valor maximo. Es decir, una vez superada la esperanza de vida completa a la
edad de contratacion de la renta, este método interpreta que el asegurador ya ha devuelto
el préstamo por completo al asegurado, por lo que el resto de los pagos derivados de la renta
vitalicia se consideraran en su totalidad como RCM. Las ecuaciones del Apéndice | que
desarrollan este método van de la [a-3] hasta la [a-6.3].

A continuacion, se muestra el Conjunto de gréaficos 3, que contiene la evolucién de los
coeficientesGravamen para el caso de una renta vitalicia contratada a la edad de 65 afios,
para un interés técnico del 1'25% y una prima unica de 100.000 €.
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Grafico 3.1. coeficientes M1 supuesto A Grafico 3.2. coeficientes M1 supuesto B

Conjunto de graficos 3. Comparacion del coeficiente fijo del IRPF con el coeficiente teérico por aplicacion del Método | y supuestos Ay B, parael
caso de un rentista que contrata a la edad de 65 afos, al 1°25% y mediante una prima unica de 100.000 €

Se aprecia en el Conjunto de graficos 3 que los coeficientesGravamen tedricos resultan
inferiores bajo el supuesto B, es decir que si se calculan las esperanzas de vida con las
tablas estimadas a partir de la serie de datos del INE los coeficientes son menores y ademas
se alcanza el coeficiente maximo del 100% para anualidades correspondientes a edades
anteriores.

El principal inconveniente de este método es que una vez superada la esperanza de vida
a la edad de contratacion de la renta, el coeficiente tedrico toma el valor 100% con lo que
somete a gravamen toda la anualidad a partir de ese momento. Ademas, el salto es muy
brusco ya los coeficientes te6ricos decrecen hasta llegar a su valor minimo, préximo al 0%,
y de repente saltan de manera abrupta al valor maximo. En el ejemplo expuesto, bajo el
supuesto A (tablas PERM) el valor minimo se alcanza en la anualidad 22 cuando el rentista
cuenta con 86 afios, pero en la anualidad 23 cuando el rentista tiene 87 afios el coeficiente
tedrico salta al 100% sometiendo a gravamen toda la anualidad de la renta vitalicia®. Para
soslayar este inconveniente se propone el Método del Retiro Programado.

5.4.- METODO Il O “METODO DEL RETIRO PROGRAMADO”

El retiro programado calcula la pension anual segun la férmula [a-7] del Apéndice I, la
cual se adaptaba convenientemente para llegar a la formula [a-1] del anexo utilizada en el

Método | y con Cy = C = m,,

El detalle de los calculos se explica en profundidad en el Anexo I, siendo las férmulas que
caracterizan esté método las [a-7], [a-8] y [a-9]. Este procedimiento permite construir el
cuadro de amortizacion completo de un préstamo que utiliza el método francés, pero con
recélculo de la cuota de amortizacién al inicio de cada anualidad teniendo en cuenta el
capital vivo y la esperanza de vida del rentista en dicho momento. Este método conlleva una
duracién mayor que la del Método del Préstamo Francés anterior. En el ejemplo del rentista
hombre que contrata la renta vitalicia a la edad de 65 afios y bajo el supuesto A, la duracién
final maxima supuesta la supervivencia es de 532 meses lo que supone un incremento del
plazo de amortizacion maxima tedrica de 278 meses respecto al método anterior. Este
alargamiento hace que los coeficientesGravamen teéricos alcancen el valor del 100% mucho
mas tarde que con el Método | superando asi el mayor de sus inconvenientes. El coeficiente
tedrico alcanza el valor del 100% a la edad de 103 afios para el caso de los hombres. Este
método produce unos coeficientes tedricos mucho més estables que los del Método I, se
produce un decrecimiento mas suavizado hasta llegar a un valor minimo a una edad bastante
avanzada, 90 afos en el ejemplo base, y a partir de ahi empieza a aumentar disparandose
en los dos o tres ultimas anualidades previas a tomar el valor 100%, en el ejemplo edades
de 91 a 103 afios. Lo mas probable seria que el rentista falleciera antes de alcanzar la edad

5 En el Apéndice Il se encuentran las imagenes de los calculos realizados en Excel para el caso C65-1.25.
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en la que el coeficiente tedrico alcanza el 100%. Se muestra a continuacion el Gréfico 1, que
contiene la evolucion de los coeficientes tedricos para el caso de estudio habitual bajo el

supuesto A.
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Gréfico 1. Comparacion coeficientes teéricos del Método del Retiro Programado con el coeficiente
fijo del IRPF. Supuesto A. Caso: edad de contratacion 65 anos, al 1°25% y prima unica de 100.000 €

La ventaja de este método es que consigue unos coeficientesGravamen tedricos mas
estables y logra que no se disparen al 100% una vez superada la esperanza de vida (a la
edad de contratacion de la renta), es decir, proporciona unos cuantos afios de margen
adicional, siendo habitual que el rentista fallezca antes de llegar a ser gravado con un
coeficiente tedrico del 100%. No obstante, no previene el sindrome de Matusalén, esto es

una supervivencia anormalmente elevada.

Este método es el que mas se ve influido por los supuestos sobre las tablas de mortalidad.
A continuacién, se muestra el Grafico 2 para reflejar esta idea.

100.% /!
1
. )
909  =m====- 1.250% —4
— . = 2.500% / !
80.% —— |RPF "
1.250% / l‘
70.% 2.500% "
1
60.% / /
. ]
50.% / !
. ’
40.% T tm—e—m - 4
e — — — — — — gl — - -~ II
30.% 4
,
-

2006 T T T T e e e e ccececee
10%

0.%

65 67 69 71 73 75 77 79 81 83 8 87 8 91 93 95 97 99 101 103 105

Grafico 2. CoeficientesGravamen teoricos derivados del Método del Retiro programado
bajo los supuestos A y B para hombres que contratan la renta vitalicia a los 65 afios

En el grafico 2 se han dibujado con lineas negras discontinuas los coeficientes que se
obtienen con el Método Il bajo el supuesto A (tablas PERM) y con lineas grises continuas
los coeficientes obtenidos bajo el supuesto B (tablas estimadas a partir de la serie de datos
del INE) para el caso de los hombres que contratan la renta vitalicia a los 65 afios. Se han
graficado ademas los coeficientes para dos tipos de interés técnico, del 1'25% y del 2’50%
respectivamente. Los coeficientes tedricos son inferiores bajo el supuesto B desde la edad
de contratacion hasta una edad avanzada de 89 afios, a partir de los 90 afios las curvas se
cruzan y la curva de coeficientes teéricos del supuesto B pasaria a ser mayor que la del
supuesto A, ademds la curva de coeficientes del supuesto B sera menos inclinada y se
producira el disparo del coeficiente al 100% varias anualidades antes.
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En cualquier caso, hay que destacar que los coeficientes son mas importantes en
tanto en cuanto estén mas proximos al punto de valoracién elegido, que es el 01-01-
2018, debido a la utilizacién del factor de descuento actuarial para comparar cantidades con
distintos vencimientos. Esto querra decir que el tramo de la curva mas relevante sera el
primero, en el que la curva de coeficientes de supuesto A es superior a la del supuesto B.

5.5.- METODO Ill O DEL “RATIO DE EXCLUSION”

Este método esté basado en la tributacion de las “nonqualified income annuities”. En [Ref.
14] se encuentra una breve y clarificadora explicacion. Este método es el que emplea la
administracién tributaria norteamericana para gravar las rentas vitalicias bajo la modalidad
“nonquliefied”. Este tipo de rentas pueden ser diferidas o inmediatas. Como ya se menciono,
este TFM solo analiza las rentas inmediatas, en las cuales el rentista
(=tomador=asegurado=beneficiario) compra una renta vitalicia mediante una prima Unica
dando comienzo en ese momento el contrato de renta vitalicia.

El detalle de célculo puede verse en el Apéndice |. Basicamente, consiste en calcular la
esperanza de vida del rentista en el momento de contratacién de la renta y multiplicarla por
la cuantia anual de la renta actuarial vitalicia, el resultado se utiliza como denominador de
un cociente cuyo numerado es la prima Unica, férmula [a-10] del Anexo |. Este cociente se
llama “exclusion ratio” o “ratio de exclusion” y es el porcentaje de cada anualidad de la
renta vitalicia que no se somete a gravamen. El coeficienteGravamen tedrico fijo de este
método es el a, que aparece en la férmula [a-10]

Este método proporciona unos coeficientes teoricos fijos hasta el momento en que se
alcanza la esperanza de vida a la edad de contratacion, es decir hasta la anualidad en la
gue se alcanza la edad esperada de fallecimiento. Una vez superada el coeficiente se
dispara al 100%, con lo que pasa a considerar RCM toda la anualidad de la renta vitalicia.
Este método adolece del mismo inconveniente que el Método |, e incluso ambos disparan el
coeficiente tedrico al 100% una vez superada la edad esperada de fallecimiento (a la edad
de contratacién de la renta). La diferencia con el Método | es que aquel no proporciona unos
coeficientes tedricos constantes. Como en los métodos anteriores se incluye el grafico de la
evolucion de los coeficientes para el ejemplo base.
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Gréfico 4.1. Coeficientes M3 supuesto A Gréfio 4.2. Coeficientes M3 supuesto B

Conjuntos de graficos 4. Comparacion coeficientes teéricos del Método del Ratio de Exclusién (supuestos Ay B)
con el coeficiente fijo del IRPF. Caso: edad de contratacion 65 aiios, al 1°25% y prima Unica de 100.000 €

En el conjunto de graficos 4 se aprecia que los coeficientes tedricos son superiores bajo
el supuesto A que bajo el supuesto B. Ademas, el coeficiente maximo del 100% se alcanza
para anualidades correspondientes a edades menores bajo el supuesto B. Estos efectos son
atribuibles a las menores esperanzas de vida obtenidas con las tablas de mortalidad

estimadas bajo el supuesto B.
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El otro gran inconveniente de este método es su asimetria entre los casos de rentistas
gue fallezcan tras superar la esperanza de vida y de los que fallezcan antes de alcanzarla.
Los rentistas que fallecen antes estdn sometidos a un porcentaje fijo que esta calculado bajo
el supuesto de que el rentista vivira el nimero de afios correspondientes a su esperanza de
vida a la edad de contratacion de la renta, de forma que no tiene en cuenta el caso de un
fallecimiento prematuro anterior. Por el contrario, si que contempla una longevidad superior
a la esperanza de vida (a la edad de contratacion), gravando al rentista con el maximo
porcentaje del 100%. Seria tributariamente mas justo que el método contemplara el caso del
fallecimiento anterior a haber alcanzado la edad esperada de fallecimiento, recalculando el
coeficiente fijo en funcién del tiempo efectivamente vivido entre la contratacion de la renta y
el fallecimiento. De esta forma se obtendria un coeficienteGravamen a posteriori (calculado
tras el fallecimiento) inferior al coeficienteGravamen teérico calculado inicialmente, lo que
motivaria el derecho a la devolucion de las cantidades pagadas en exceso a la
administracién tributaria del pais. Se reconoce, no obstante, que desde el punto de vista
operativo no seria sencillo implementar un sistema de devoluciones.

6.- CASOS DE ESTUDIO

Se han analizado para cada supuesto (A y B) 35 casos de estudio, observandose unos
determinados patrones. En todos los casos la prima Unica ha sido de 100.000 €, se utiliza
las tablas del afio 2018, la ponderacién de los hombres en las tablas unisex es del 0’65. Se
pueden esquematizar los casos de estudio en la Tabla 2 que contiene la denominacién
asignada a cada caso.

i%

CASOS DE
ESTUDIO 1.00% | 1.25% | 1.50% | 1.75% | 2.00% | 2.50% | 3.00%

49 C49-1.00 | C49-1.25 | C49-1.50 | C49-1.75 | C49-2.00 | C49-2.50 | C49-3.00

59 C59-1.00 | C59-1.25 | C59-1.50 | C59-1.75 | C59-2.00 | C59-2.50 | C59-3.00

edad de
contratacion | 65 | C65-1.00 | C65-1.25 | C65-1.50 | C65-1.75 | C65-2.00 | C65-2.50 | C65-3.00
X

67 C67-1.00 | C67-1.25 | C67-1.50 | C67-1.75 | C67-2.00 | C67-2.50 | C67-3.00

72 C72-1.00 | C72-1.25 | C72-1.50 | C72-1.75 | C72-2.00 | C72-2.50 | C72-3.00

Tabla 2. Casos de estudio

El detalle de los 70 casos de estudio contemplados alargaria considerablemente la
extension del TFM. Por ello, se analizan en detalle solo algunos casos, pero que permiten
exponer los efectos encontrados que se repiten en cada serie de edad. La exposicion se
basa en la serie de edad de contratacién 65 afios para los hombres. Esta serie, C65,
para el caso de los hombres bajo el supuesto A, se analizara en detalle a partir del tipo de
interés del 1°00% y de la consideracién subsiguiente de tipos de interés técnicos cada vez
mas altos. Esto permitira encontrar una serie de “efectos o fenémenos” que se repiten en
cada serie de edad de contratacion, si bien la consideracion del género, de la edad de
contratacion y del supuesto A o del supuesto B afectan a la “prontitud” con la que van
apareciendo estos “efectos o fendmenos” y en a su intensidad.

Lo casos de estudio se clasifican en cinco edades iniciales de contratacion. Cada una de
las cuales se corresponde a un tramo de edades del IRPF -excepto el tramo de edad inicial
hasta 39 afios, que no se contempla. Para una edad inicial de contratacion se analizan los
efectos de considerar de un tipo de interés técnico del 1% e ir incrementandolo hasta el 3%
pasando por los distintos tipos de interés que figuran en tabla 2.
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Los efectos se observaran, sobre todo, a través de las cuantias actualizadas
actuarialmente, a fecha 01-01-2018, de las diferencias de la tributacion (RCM) entre el
método del IRPF y del método alternativo (dentro de los tres métodos alternativos que se
plantean). Es decir, se valoran a priori las diferencias entre las cuantias que el Método del
IRPF y el método alternativo consideran RCM en cada anualidad suponiendo que el rentista
sobrevive para cobrar la renta en las futuras anualidades. Para actualizar las diferencias se
recurre a factor de descuento actuarial para la edad de contratacion y para para distintos
periodos segun la anualidad: el periodo sera de un afio para la primera anualidad, dos afios
para la segunda anualidad, tres afios para la tercera anualidad, ...etc. Estos periodos del
factor de descuento actuarial derivan de haber supuesto que los impuestos se exigen a
principio del afio siguiente.

El factor de descuento actuarial utiliza, tanto para el supuesto A como para el supuesto
B, las probabilidades de supervivencia de las tablas PERM/F de afio 2018. El tipo de interés
utilizado en cada uno de los casos es el mismo que el utilizado para el calculo de la renta
vitalicia: si se utilizo el 1% para el calculo de la renta vitalicia, se utilizara el 1% para el calculo
del factor; si se utilizo el 1'25% para el célculo de la renta vitalicia, se utilizara el 1'25% para
el calculo del factor, ..., etc.

Para el estudio de las diferencias acumuladas actualizadas (DAA), se recurre a dividir
las anualidades® en tres intervalos genéricos, expresados en funcién de la edad en afos
correspondiente a cada anualidad. Los intervalos se representan por I;,1, e I3 y quedan
definidos como:

I, = [x;ENT(x +e',) — 1]
I, =]ENT(x +e',) — 1;L3]
I; = 1LE; w = 115]

Tabla 3. Intervalos para el estudio de las DAA

siendo x la edad de contratacion de la renta y L3 , donde el superindice S representa el
supuesto A o By el subindice G representa el género, puede tomar los valores de la siguiente
tabla.

LS ©
e H M U
A 102 102 102
> B 100 100 100

Tabla 4. Extremo superior del intervalo I,

6.1- SERIE BASE: SERIE DE EDAD INICIAL 65 ANOS O C65 PARA HOMBRES
(SUPUESTO A)

Se mostraran los efectos genéricos que se producen en la serie de edad de contratacion
de la renta con 65 afios, partiendo de un tipo de interés técnico del 1°00% conforme se
aumenta el tipo de interés segun los considerados en la Tabla 2. El andlisis se realizara para
el caso de los hombres y bajo el supuesto A.

5 Las anualidades se pueden expresar mediante una secuencia de nimeros naturales empezando en 1 para la primera
anualidad o bien mediante las edades del rentista correspondientes con dichas anualidades, en cuyo caso la secuencia de
ndmeros naturales empezaria en la edad x de contratacion de la renta. Por lo tanto, la anualidad 1 se corresponde con la
anualidad a la edad x. Si se utilizan indices, la anualidad i-ésima se corresponde con la anualidad a la edad x + (i — 1), es
decir para una edad de contratacion x = 65 afios, la anualidad i-ésima se corresponderé con la anualidad 65 + (i — 1), de forma
que para i = 1 la anualidad en funcién de la edad sera la correspondiente a la edad 65 afios, para i = 2 la anualidad en funcién
de la edad sera la anualidad correspondiente a la edad 66 afios, para i = 3 la anualidad en funcién de la edad sera la
correspondiente a la edad 67 afios.
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Gréfico 5.1. Coeficientes para hombres para edad de contratacién 65 afios
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Grafico 5.2. Diferencias en euros por anualidad (actualizadas actuarialmente a 01-01-2018) para hombres. C65-1.25
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Gréfico 5.3. Diferencias acumuladas actualizadas para hombres. Edad de contratacion 65 afios.

Conjunto de graficos 5. C65-1.00 para hombres: coeficientes teéricos y diferencias actualizadas (supuesto A)
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La edad 65 afios es muy significativa puesto que se ha considerado hasta muy
recientemente como la edad ordinaria de jubilacion. Esta edad forma parte del tramo de
edades que se corresponde con el coeficiente fijo del 24% del IRPF. Las curvas de
coeficientes tedricos (Grafico 5.1) se sitian por debajo de la recta horizontal del coeficiente
fijo del IRPF hasta el momento del disparo al 100% del correspondiente coeficiente tedrico
de cada método alternativo. En el Método | los coeficientes tedricos decrecen desde el
19'01% a la edad de contratacion hasta un valor cercano a cero, 0°13%, para la anualidad
correspondiente a la edad esperada de fallecimiento. Con el Método I, se parte del mismo
coeficiente tedrico del 19°01% para la anualidad inicial, pero el descenso de los coeficientes
es mucho menor a lo largo de las siguientes anualidades, y ademas el decrecimiento de los
coeficientesGravamen tedricos se alarga hasta la anualidad correspondiente a la edad 92
afos, creciendo a partir de ahi hasta llegar al valor maximo en la anualidad correspondientes
a los 104 afios. Mientras los coeficientes teodricos de un método alternativo permanezcan por
debajo del coeficiente fijo del IRPF al rentista le perjudica la aplicacion del Método del IRPF
frente al método alternativo en cada anualidad.

Se puede apreciar que los coeficientes tedricos obtenidos con los Métodos | y 1l son
inferiores al coeficiente fijo del IRPF hasta alcanzar anualidad correspondiente a la edad
esperada de fallecimiento (a la edad de contratacién de 65 afios), pero a partir de ahi se
disparan al valor maximo del 100% y por tanto superan al coeficiente fijo del IRPF. Con el
Método Il (Retiro Programado) se consigue que el coeficiente tedrico se mantenga por
debajo del coeficiente fijo del IRPF durante més tiempo: el salto brusco o discontinuidad se
produce a los 104 afos para los hombres (y los 105 para las mujeres).

Para el andlisis de este perjuicio se recurre a la cuantificacién de las diferencias en euros
entre la cuantia que el Método del IRPF considera RCM y la considerada por cada uno de
los métodos alternativos. A estas diferencias que se producen en cada anualidad se les
aplica el correspondiente factor de descuento actuarial para valorarlas a priori en la fecha
01-01-2018. Por lo tanto, las diferencias valoradas a 01-01-2018 dependeran de lo distintos
que sean los coeficientesGravamen tedricos del coeficiente fijo del IRPF y de su lejania con
relaciéon al punto de valoracion. A coeficientes mas distintos y a anualidades mas cercanas
al inicio (01-01-2018) corresponderan mayores diferencias valoradas a 01-01-2018. El efecto
del factor de descuento actuarial es muy potente a medida que se aplica sobre anualidades
cada vez mas alejadas del punto de valoracién, llegando a anular el efecto de unos
coeficientesGravamen tedricos muy elevados o muy reducidos. Por ejemplo, si se observa
la curva de las diferencias en euros por anualidad (actualizadas) del Método Il (Retiro
Programado), se aprecia que a pesar de crecer lo coeficientes tedricos desde la edad 93
hasta los 103 afios, alcanzando valores elevados como el 88'09% para la anualidad
correspondiente la edad 103 afos, la curva de diferencias en euros por anualidad
(actualizadas) toma valores muy cercanos a cero euros (Grafico 5.2). En el Método del Retiro
Programado a partir de los 104 afios las diferencias sin actualizar entre el coeficiente fijo del
IRPF y el coeficiente tedrico se mantienes constantes puesto que los coeficientes tedricos
toman el valor maximo del 100% a partir de esta anualidad. Asi la diferencia en euros por
anualidad sin actualizar a partir de ahi sera idéntica, pero al llevarlas al punto de valoracién
01-01-2018 mediante el correspondiente factor de descuento actuarial, se transforman en
cantidades menores en valor absoluto, lo que provoca la convergencia de la curva de
diferencias en euros por anualidad (actualizadas) al valor de cero euros (Grafico 5.2). Lo
mismo sucede con los Métodos | y II, a partir de que el coeficiente tedrico tome el valor
méximo del 100%, las diferencias en euros por anualidad sin actualizar seran constantes en
cada afo, pero al aplicarles el factor de descuento actuarial se convierten en cantidades
decrecientes en valor absoluto, de ahi la convergencia a cero de la curva de diferencias en
euros por anualidad actualizadas (a 01-01-2018).

La mejor forma de analizar los “efectos de interés” es mediante la observacion de las
diferencias acumuladas y actualizadas (a 01-01-2018). Estas diferencias cuantifican a
priori (suponiendo la supervivencia del rentista), en valores actualizados actuarialmente la
diferencia entre la cantidad que el IRPF y el método alternativo consideran RCM desde el
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inicio del contrato de renta vitalicia hasta la anualidad i-ésima. Para ello, considerando que
se tiene un conjunto de datos resultado de calcular las diferencias acumuladas y
actualizadas correspondientes a cada anualidad, se puede definir una funcién cuyo campo
de existencia es el intervalo que va desde la edad inicial de contratacién hasta el infinito
actuarial (115 afios). El campo de existencia de la funcion se divide en los intervalos I, 1, e I3
anteriormente explicados (tabla 3). En cada intervalo se puede realizar una regresion
polinbmica y obtener una parabola que para dicho intervalo presenta un elevado valor del
R2. Esta metodologia permite estudiar la funcién de diferencias acumuladas actualizadas
(funcién DAA) a 01-01-2018 por el signo de la funcién y sus puntos de interseccién con el
eje de abscisas.

Cuando la funcidbn toma valores positivos significa que el rentista, en caso de
supervivencia, vera sometida a tributacion como RCM una cantidad mayor con el IRPF que
con el método alternativo, es decir que desde la primera anualidad hasta la anualidad i-ésima
la aplicacion del IRPF consideraria como RCM una cuantia actualizada actuarialmente (a
01-01-2018) superior a la que consideraria el método alternativo. O lo que es lo mismo, la
aplicacion del Método de IRPF perjudicaria al rentista frente a la aplicacion del método
alternativo. Cuando la diferencia acumulada es negativa, el rentista, en caso de
supervivencia, vera sometida a gravamen una cantidad menor con el IRPF que con el
método alternativo, por lo que la aplicaciéon del IRPF le resultaria mas beneficiosa que la
aplicacion del método alternativo. En los puntos de corte de la funcién de diferencias
acumuladas actualizadas (DAA) con el eje de abscisas, en caso de supervivencia, el rentista
tributaria lo mismo con el IRPF y con el método alternativo desde la primera anualidad hasta
dichos puntos de interseccion. Se muestra a continuacién el Conjunto de gréaficos 6 en el
gue se representa la curva de la regresion polindmica para los dos primeros intervalos, asi
como sus ecuaciones y coeficientes R2. Estos gréficos se han realizado con Excel
seleccionando los datos de interés en cada uno de los intervalos, se advierte que el
programa Excel muestra la ecuacion de la curva de regresién realizando un cambio de origen
en el eje de abscisas (si se desea obtener los coeficientes de la curva de regresion en funciéon
de la edad correspondiente a cada anualidad, deberia emplearse la funcion “ESTIMACION
LINEAL” adecuadamente planteada para obtener la regresiéon polindmica de segundo
grado). En cualquier caso, para conocer si hay interseccion con el eje de abscisas, el signo
de la funcién y la convexidad o concavidad de la curva basta con el andlisis grafico y la curva
de regresion proporcionada por Excel.
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Gréfico 6.2. Diferencias acumuladas y actualizadas (DAA) vy rectas de curvas de regresion lineal para el I;. C65-1.00
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Gréafico 6.3. Diferencias acumuladas actualizadas (DAA) y curvas de regresion polinémica para el Intervalo I,. C65-1.00

Conjunto de gréficos 6. Diferencias acumuladas actulizadas (DAA) y curvas de regresion para los intervalos I,
y I,. Caso C65-1.00 hombres y supuesto A

El intervalo I; reviste muy poco interés porque se corresponde con edades raramente
alcanzables y porque la funcién presenta en dicho intervalo un comportamiento asintético
paralelo al eje de abscisas. Al observar el Conjunto de graficos 6 anterior se aprecian unos
elevados coeficientes R2, que la funcion de diferencias acumuladas actualizadas (funcién
DAA) es positiva en todo su domino para los Métodos Il (Retiro Programado) y Il (Ratio
Exclusion), y que es positiva para el Método | hasta la anualidad correspondiente a la edad
96 afios. La funcion DAA presenta un maximo absoluto en el extremo superior del primer
intervalo para los Métodos | y IIl, el maximo absoluto tiene lugar en el segundo intervalo para
el Método II. La funcion DAA en el Método del Préstamo Francés es convexa en ambos
intervalos. La funcion DAA en el Método del Retiro Programado es céncava en ambos
intervalos. La funcién DAA del Método del Ratio Exclusién es concava el primer Intervalo y
convexa en el segundo.

El intervalo mas importante para estudiar el comportamiento de la funcién de
diferencias acumuladas actualizadas (DAA) es el I, y sin necesidad de recurrir a mayor
precision que la regresioén lineal en dicho intervalo y la observacion gréfica se pueden
apreciar una serie de efectos que se resumen en los fendmenos de “aplanamiento”y de
“inclinacion negativa” de la curva de DAA. Los fendmenos de aplanamientos y de
inclinacion negativa son secuenciales en el sentido de que se va produciendo un
aplanamiento gradual que da paso a la inclinacion negativa, la cual se va agudizando
también conforme en una serie de edad inicial se aumenta el tipo de interés técnico. Se
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puede definir el “fendmeno de aplanamiento”como la disminucién de la pendiente positiva
de la recta de regresion del intervalo I; conforme se aumenta el tipo de interés. El efecto del
fendmeno de aplanamiento se traduce en que la curva de DAA estara mas cerca del eje de
abscisas en todos sus puntos conforme se aumenta el tipo de interés. El “fenémeno de
inclinacion negativa” se define, a su vez, como el paso de una pendiente positiva a una
negativa en la recta de regresion del intervalo I; y su disminucion (cada vez mas negativa)
conforme se sigue aumentando el tipo de interés.

En general, para el tipo de interés inicial habra poco aplanamiento, esto es las pendientes
de las rectas de regresion del primer intervalo, I, serén positivas y pronunciadas. A medida
gue se vaya aumentado el tipo de interés el fendmeno de aplanamiento se ir4
“‘intensificando”: la curva de DAA tendra un aspecto menos apuntado indicando que la
diferencia (actualizada) entre el RCM con el coeficiente fijo del IRPF y con el método
alternativo es mas pequefia (en valor absoluto) en todas las anualidades. Una pendiente
positiva de la recta de regresion implica que habrd tramos de la funcion de DAA que se
situaran por encima del eje de abscisas, y por tanto que durante dichos tramos el RCM
sometido a tributacién (desde el inicio del contrato) con el Método del IRPF ser4 mayor,
perjudicando por lo tanto al rentista frente al método alternativo. Conforme disminuye la
pendiente positiva, los tramos en los que la funcién de DAA es positiva se van estrechando

cada vez mas.

La inclinacién negativa supondra que el método del IRPF es mas beneficioso (desde el
inicio del contrato hasta la anualidad i-ésima) que el método alternativo, y tanto mas cuanto
mayor sea el fendmeno de inclinacion.

C65-1.25: EDAD DE CONTRATACION 65 ANOS Y TIPO DE INTERES TECNICO 125%

Para los Métodos | y Il aln no se produce la interseccién de las curvas de coeficientes
con la recta horizontal a nivel del coeficiente fijo del IRPF (Gréfico 7.1). Para el Método del
Ratio de Exclusién las curvas de coeficiente tedricos contindan por debajo de la recta
horizontal al nivel del coeficiente fijo del IRPF (para anualidades anteriores al disparo del

coeficiente al 100%).
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Gréafico 7.1. Coeficientes para hombres casi C65-1.25
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Graficos 7.2. Diferencias en euros por anualidad (actualizadas actuarialmente a 01-01-2018) para hombres. C65-1.25
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Gréfico 7.3. Diferencias acumuladas actualizadas para hombres. C65-1.25

Conjunto de gréficos 7. C65-1.25: coeficientes tedricos y diferencias para hombres (supuesto A)

En comparacion con el caso anterior C65-1.00 los coeficientes teédricos de todos los
métodos alternativos aumentan desde el inicio hasta la anualidad anterior al disparo del
coeficiente a su valor maximo, que es la anualidad en la que se alcanza la edad esperada
de fallecimiento para los métodos | y Il y la anualidad correspondiente a los 103 afios para
el Método Il (Retiro Programado). Consecuentemente, las diferencias en euros por anualidad
actualizadas disminuyen en el tramo de edades anteriores al disparo del coeficiente tedérico
con respecto al caso de estudio anterior C65-1.00, y por lo tanto también lo hacen las
diferencias en cuantia acumulada. Para este tramo, tanto la curva de diferencias en euros
por anualidad actualizadas como la curva DAA en el presente caso C65-1.25 son inferiores
a las del caso anterior C65-1.00

A partir de estos tramos de edades, es decir a partir de que el coeficiente tedrico toma el
valor maximo del 100%, la aplicacién del IRPF resultar4d mas beneficiosa que la aplicaciéon
del método alternativo en cada anualidad considerada aisladamente. Cada afio el rentista
vera sometida a gravamen una cantidad inferior de -4.187°60 €, que es la diferencia en euros
por anualidad sin actualizar (cantidad que en el caso anterior C65-1.00 era de -4.066'22 €)
(ver Apéndice Ill). Al aplicar el factor de descuento actuarial sobre dicha cuantia constante
se obtienen cuantias actualizadas cada vez menores en valor absoluto (provocando la
convergencia a cero). Ademas, estas cuantias son menores en valor absoluto para el caso
C65-1.25 que para el caso anterior C65-1.00 fundamentalmente porque el factor de
descuento utiliza un tipo de interés mayor. Debido a esto, la curva diferencias en euros por
anualidad actualizadas del C65-1.25 se sita por encima de la del caso C65-1.00 para el
tramo de anualidades en las que el coeficiente tedrico toma el valor maximo. La curva de
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DAA para este tramo del caso C65-1.25 se sitta por debajo de la curva de DAA del caso
C65-1.00.

Los intervalos de estudio son comunes en una misma serie de edad, es decir para esta
serie C65 de edad de contratacion de la renta con 65 afios, los intervalos 1,1, e I3 son los
mismos para todos los tipos de interés que se consideren. Si en el Conjunto de graficos 8 se
observa la curva de DAA de cada método se aprecia que estan mas cerca en todos sus
puntos del eje de eje de abscisas, es decir que tienen un aspecto mas “aplanado” que en el
caso previo C65-1.00. Se puede recurrir a analizar la pendiente de la curva de la regresion
lineal para el intervalo I; para constatar que las pendientes son positivas pero inferiores a
las obtenidas en el caso anterior C65-1.00.
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Grafico 8.1. Diferencias acumuladas actualizadas y curvas de regresion lineal para el intervalo [,.C65-1.25 hombres.
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Gréfico 8.2. Diferencias acumuladas actualizadas y curvas de regresion polinémica para el Intervalo I,. C65-1.25 hombes

Conjunto de graficos 8. Diferencias acumuladas actulizadas y curvas de regresion para los intervalos I, y I,. C65-1.25 hombres (A)

Este fendmeno de aplanamiento hace que el maximo de la curva de DAA de cada método
sea inferior al del caso anterior C65-1.00 y que en el intervalo I, se produzca la interseccion
de la curva de DAA del Método del Ratio de Exclusién, cosa que en el caso C65-1.00 no
sucedia. La interseccién de la curva DAA del Método del Préstamo Francés se produce, a
su vez, unas anualidades antes. Es decir, los métodos | y Il someteran la misma cantidad
actualizada a tributacion (como RCM) que el método del IRPF, desde el inicio hasta las
anualidades correspondientes a los 93 y 95 afios respectivamente. Desde la edad inicial de
contratacion hasta dicha edad el método del IRPF calcula mayores RCM que los métodos |
y lll. A partir de tales edades la aplicacion del coeficiente fijjo del IRPF resultara mas
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beneficiosa que los métodos alternativos | y 1ll. El Método Il resultara beneficioso al rentista
gue el Método del IRPF desde, casi el inicio del contrato hasta cualquiera las anualidades
consideradas.

Hay que interpretar correctamente la curva de DAA. Son diferencias entre el RCM
considerado por el IRPF y el considerado por un método alternativo. El signo positivo indica
gue a priori el método alternativo es mas beneficioso para el rentista que el Método del IRPF,
lo que es equivalente a decir que la aplicacion del Método del IRPF frente a la aplicacion del
método alternativo perjudica al rentista. El signo negativo de la curva DAA indica que el
Método IRPF es mas beneficioso para el rentista que el Método alternativo, lo que es
equivalente a decir que la aplicacion del Método del IRPF frente a la aplicacién del método
alternativo beneficia al rentista. Asi pues, para comparar entre si los tres métodos
alternativos, se puede decir que desde el inicio del contrato hasta la anualidad i-ésima, el
método que a priori mas beneficia al rentista serd el que tenga un valor de su curva de DAA
positivo y mayor para dicha anualidad. El método alternativo que mas perjudica al rentista
desde el inicio del contrato hasta la anualidad i-ésima, ser& el que tenga un valor de su curva
de DAA negativo y mayor en valor absoluto para dicha anualidad.
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Conjunto de gréficos 9. C65-1.50: coeficientes tedricos y diferencias para hombres (supuesto A)

Prosigue el desplazamiento de las curvas de coeficientes para las anualidades anteriores
al disparo del coeficiente tedrico al 100%, es decir que los coeficientes tedricos aumentan
respecto al caso anterior. Al desplazarse las curvas de coeficientes, las correspondientes a
los Métodos | y Il cortan a la recta horizontal del coeficiente fijo del IRPF en el intervalo I,
a su vez la recta de coeficientes del Método Il para este tramo de edades anteriores al
disparo se va acercando a dicha recta. Se recuerda que las anualidades en las que el
coeficiente tedrico es superior al del IRPF, el método del IRPF somete a gravamen como
RCM una cantidad inferior que el método alternativo en dichas anualidades. Estos
fendmenos de desplazamiento e interseccion en las curvas de coeficientes tedricos son
genéricos en una serie de edad de contratacion: conforme se aumenta el tipo de interés las
curvas de coeficientes tedricos se irdn desplazando, cortando por primera vez a la recta
horizontal del IRPF en anualidades correspondientes a edades mayores en los Métodos | y
II, a su vez la curva de coeficientes tedricos del Método Il se ira acercando llegando a
superar, cada vez mas, a la recta horizontal del coeficiente fijo del IRPF. Estos efectos de
desplazamiento e interseccién se reflejan en la mayor intensidad del fenbmeno de
aplanamiento observable en las curvas de DAA.

Destaca el aspecto que adquiere la curva de coeficientes del Método del Retiro
Programado, la cual se acerca mucho en todos sus puntos a la recta horizontal y=24% hasta
la edad de 98 afios, esto supondra que las diferencias en euros por anualidad sin actualizar
serdn muy pequefias y mas aun las actualizadas, lo cual se va a reflejar en un gran
aplanamiento de la curva DAA del Método Il. Se puede analizar, la recta de regresién lineal
en el intervalo I; para comprobar el fenémeno de aplanamiento. Se aprecia la pequefa
pendiente de la recta de regresion para el Método del Retiro Programado, siendo sélo del
2'08. A su vez, las pendientes de las rectas de regresion de los Métodos | y Il siguen
disminuyendo. Las curvas de DAA son mucho menos apuntadas que el caso C65-1.25
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Graéfico 10.1. Diferencias acumuladas actualizadas y curvas de regresion lineal para el intervalo I;.C65-1.50
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Gréfico 10. 2. Diferencias acumuladas actualizadas y curvas de regresién polinémica para el Intervalo I,. C65-1.50

Conjunto de graficos 10.Diferencias acumuladas actulizadas y curvas de regresion para los intervalos I, y I,.
Caso €65-1.50 hombres (supuesto A)

Ya se puede ver que la aplicacion de cada uno de los métodos alternativos tiene distinta
intensidad. Se comprueba que el Método del Retiro Programado se aplana mucho antes
(paratipos de interés inferiores) que los Métodos | y lll. Se comprobara posteriormente
gue los fendmenos de (desplazamiento) en interseccion de la curva de coeficientes y de
aplanamiento y posterior inclinacién negativa de la curva de DAA aparecen antes en el
Método del Retiro Programado.

Es este caso de estudio se sigue comprobando que, en el segundo intervalo, I,, las curvas
de DAA de los métodos | y Ill son convexas y la del Método Il es concava. El valor maximo
de la curva de DAA tiene lugar en el extremo superior del primer intervalo para los Métodos
Iy lll y en el segundo intervalo para el Método del Retiro Programado. La curva de DAA es
positiva desde la anualidad inicial hasta la anualidad correspondiente a la edad de 90 afios
para el Método del Ratio de Exclusion. Es positiva entre las anualidades correspondientes a
la edad 72 y 89 afios para el método del Préstamo Francés, es decir el intervalo en que la
funcidn es positiva se ha estrechado respecto al caso anterior. Es negativa para todas
las anualidades en el Método del Retiro Programado, pero las cuantias son muy pequefas
de manera que aplicar este método resulta bastante préximo a aplicar el del IRPF. En fin, al
aplicar el método del IRPF frente al método alternativo, se favoreceria mas al contribuyente
gue aplica el Método del Retiro Programado, desde la anualidad inicial hasta la edad
correspondiente a los 90 afnos. A partir de la anualidad correspondiente a la edad 91 afios,
el hecho de aplicar el método del IRPF frente al Método del Préstamo Francés sera el que
produzca una DAA negativas mayores en valor absoluto. Hay que recordar que cuando las
DAA son negativas los RCM desde el inicio del contrato hasta la anualidad i-ésima
considerados por el método alternativo son mayores a los considerados por el IRPF, de ahi
gue cuanto mas negativas sean, mas le beneficie al rentista la aplicacion del IRPF frente a
la aplicacion del método alternativo. Vamos, que cuando las DAA son negativas el rentista,
al aplicar el IRPF, pagaria menos impuestos que con el método alternativo. Cuando las DAA
son positivas, el rentista pagaria mas impuestos con el IRPF que con el método alternativo.

Las diferencias en euros por anualidad actualizadas siguen disminuyendo en valor
absoluto respecto al caso C65-1.25, consecuentemente también lo hace las diferencias en
cuantia acumuladas actualizadas como ya se ha visto. Las diferencias en euros por
anualidad sin actualizar a partir del disparo del coeficiente te6rico se mantendran constantes
e iguales en todos los métodos alternativos (como se aprecia en el Apéndice lll) y ser&
ligeramente superiores a las del caso C65-1.25, pero al aplicarles el correspondiente factor
de descuento se obtienen las diferencias en euros por anualidad actualizadas, la cuantia de
las cuales es decreciente en valor absoluto y convergente a cero.

El fenbmeno de aplanamiento provoca que el Método del Retiro Programado presente
poca diferencia con respecto a la aplicacion del Método del IRPF en los intervalos 1, € I,.
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C65-1.75: EDAD DE CONTRATACION 65 ANOS Y TIPO DE INTERES TECNICO 1'75%
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Conjunto de graficos 11. C65-1.75: coeficientes tedricos y diferencias actualizadas para hombres (A)

Con el tipo de interés técnico del 1'75% se siguen observando los mismos fenémenos
anteriormente referidos de desplazamiento e interseccion de las curvas de coeficientes
tedricos. Los coeficientes tedricos siguen aumentando respecto al caso C65-1.50,
desplazandose las curvas, de manera que la curva del Método | corta a la recta horizontal
del IRPF en anualidades correspondientes a mayores edades, la curva de coeficientes de
Método Il se sitla por encima y la del Método Ill se aproxima cada vez més en el tramo que
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va desde la anualidad inicial hasta la anualidad anterior al disparo del coeficiente en la que
se alcanza la edad esperada de fallecimiento. Aqui ya se ve que el Método Il (Retiro
Programado) presenta unos coeficientes mayores que el coeficiente fijo del IRPF para todas
las anualidades, por lo que al rentista le beneficiara la aplicacion del Método del IRPF frente
al Método del Retiro Programado, asi como que tanto la curva de diferencias en euros por
anualidad actualizadas y de DAA son negativas para todas las anualidades. Estas
diferencias negativas son indicativas de la aparicién del fenémeno de inclinacién negativa
en este Método Il. Se observa una pendiente negativa en la recta de regresion
correspondiente al intervalo I; en el Método del Retiro Programado, corroborando la
aparicion del fenémeno de inclinacion negativa. El este fendmeno se ira intensificando a
medida que en una serie de edad se aumente el tipo de interés. El fenébmeno de inclinacion
negativa significa que la aplicacion del Método alternativo, en este caso del Retiro
Programado, considera RCM una cantidad acumulada actualizada significativamente mayor
que el coeficiente fijo del IRPF para todas las anualidades, es decir que el Método del IRPF
resultara méas beneficioso al rentista que el método alternativo.
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12.1. Diferencias acumuladas actualizadas y curvas de regresion lineal para el intervalo I;. C65-1.75 hombres
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12.2.-Diferencias acumuladas actualizadas y curvas de regresion polinémica para el Intervalo I,. C65-1.75

Conjunto de graficos 12. Diferencias acumuladas actulizadas y curvas de regresién para los intervalos I, y I,.
Caso C65-1.75 hombres (supuesto A)

En los Métodos | y lll continta la intensificacion del fendbmeno de aplanamiento,
disminuyendo las pendientes de las rectas de regresion de las curvas de DAA en el intervalo
I; con relacion al caso anterior C65-1.50. Este fendbmeno, como ya se ha comentado, se va
agudizando en cada método con el aumento del tipo de interés hasta dar lugar al fenomeno
de inclinacién negativa, si bien, este fendmeno aparece antes el Método Il. El aplanamiento
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produce unas curvas DAA cada vez menos apuntadas, siendo positivas desde la edad inicial
hasta la anualidad correspondiente a los 88 afios para el método del Ratio de Exclusiéon y
desde la anualidad correspondiente a la edad 77 afios para el Método del Préstamo Francés.
Por lo tanto, el menor coeficiente tedrico que proporciona el Método Il hace que esté método
sea el més beneficios de los métodos alternativos hasta la anualidad correspondiente a la
edad 94 afios. La curva de DAA del Método del Préstamo Francés se sitla por debajo del
eje de abscisas hasta la anualidad correspondiente a la edad 77 afios y se mantiene por
encima hasta la anualidad correspondiente a la edad 88 afios, como se aprecia el
aplanamiento hace que el intervalo en el que la curva de DAA del Método Il es positiva se
vaya estrechando. Este estrechamiento también se produce en la curva de DAA del Método
del Ratio de Excusion.
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Graéfico 13.2. Diferencias en euros por anualidad (actualizadas actuarialmente a 01-01-2018) para hombres.
Caso C65-2.00 hombres.
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Gréfico 13.3. Diferencias acumuladas actualizadas. C65-2.00 hombres

Conjunto de gréficos 13. C65-2.00: coeficientes tedricos y diferencias actualizadas para hombres
(supuesto A)
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Con un interés técnico mayor se siguen desplazando de las curvas de coeficientes
tedricos y la interseccion se da anualidades correspondientes a edades mas avanzadas. La
curva de coeficientes del Retiro Programado se sitla aun mas por encima de la recta
horizontal del coeficiente fijo del IRPF que en el caso previo C65-1.75. La curva del Ratio de
Exclusion adn no supera a dicha recta horizontal, pero empieza a acercarse mucho a ella.

Las diferencias en euros por anualidad actualizadas hasta el disparo del coeficiente
tedrico (a su valor maximo) siguen disminuyendo con relacién al C65-1.75. A partir del
disparo disminuyen en valor absoluto con relacion al caso anterior C65-1.75
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Gréfico 14.1. Diferencias acumuladas actualizadas y curvas de regresion lineal para el intervalo I;.C65-2.00
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Gréafico 14.2. Diferencias acumuladas actualizadas y curvas de regresién polinémica para el Intervalo I,. C65-2.00

Conjunto de gréficos 14. Diferencias acumuladas actualizadas y curvas de regresién para los intervalos I; y
I,. Caso C65-2.00 hombres (supuesto A)

Se hace més evidente el fendmeno del aplanamiento para los Métodos | y 1ll medido por
las menores pendientes de la recta de regresion en el primer intervalo, I,. Se traduce en el
menor apuntamiento y estrechamiento del intervalo de anualidades en las que las curvas de
DAA de los Métodos del Préstamo Francés y del Ratio de Exclusion toman valores positivos.
Asi mismo, también se intensifica el fendmeno de inclinaciéon negativa en el Método I, es
decir conforme se aumenta el tipo de interés en presencia del fenébmeno de inclinacion
negativa, el método del IRPF es cada vez més beneficioso frente a la aplicacion del método
alternativo. Las diferencias euros por anualidad sin actualizar (Apéndice Ill) tras el disparo
siguen aumentando en valor absoluto respecto al caso anterior. Las diferencias en euros por
anualidad actualizadas disminuyen en valor absoluto.

C65-2.50: EDAD DE CONTRATACION 65 ANOS Y TIPO DE INTERES TECNICO 2'50%
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Gréfico 15.2. Diferencias en euros por anualidad (actualizadas actuarialmente a 01-01-2018) para hombres. C65-2.50
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Graéfico 15.3. Diferencias acumuladas actualizadas. C65-2.50 hombres

Conjunto de gréficos 15. C65-2.50: coeficientes tedricos y diferencias actualizadas para hombres

Al 2’50% de tipo de interés técnico, destaca que la curva de coeficiente teoricos del
Método del Ratio de Exclusion es sitia por encima de la recta del coeficiente fijo del IRPF
(24%) para las anualidades anteriores al disparo del coeficiente tedrico al valor maximo. El
coeficiente tedrico del Método Ill toma el valor 25'44%. El aspecto de la curva de coeficientes
del Método del Ratio de Exclusion alerta de la aparicion del fenémeno de inclinacion negativa
en este método. La curva de coeficientes del Método del Préstamo Franceés corta a la recta
del coeficiente fijo del IRPF a edades méas avanzadas que en el caso C65-2.00.

Se puede verificar la aparicion del fendmeno de inclinacién negativa mediante las rectas
de regresion lineal de las curvas de DAA en el intervalo I;. Se comprueba que la pendiente
es negativa para todos los métodos alternativos. Todos los métodos alternativos
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proporcionan unas curvas de DAA negativas para todas las anualidades, esto significa que
la aplicaciéon del método del IRPF es mas beneficiosa que cualquiera de los métodos
alternativos, si bien el menos perjudicial es el del Ratio de Exclusion.
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Grafico 16.1. Diferencias acumuladas actualizadas y curvas de regresion lineal para el intervalo I;.C65-2.50
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Gréfico 16.2. Diferencias acumuladas actualizadas y curvas de regresién polinémica para el Intervalo I,. C65-2.50

Conjunto de graficos 16. Diferencias acumuladas actulizadas y curvas de regresién para los intervalos I, y
I,. Caso C65-2.50 hombres (supuesto A)

C65-3.00: EDAD DE CONTRATACION 65 ANOS Y TIPO DE INTERES TECNICO 3'00%

Para este tipo de interés siguen intensificandose los efectos vistos en el caso anterior. La
aplicacion de un tipo de interés mayor en los métodos alternativos seria alin mas perjudicial
para el rentista que en el caso anterior y se hace patente por la intensificacion del fendmeno
de inclinacién negativa.

Ademas, se ha visto en la serie de edad C65 que la curva de DAA del Método del Ratio
de Exclusién siempre se sitda por encima de la del Préstamo Francés, y esta a su vez por
encima de la del Método del Retiro Programado, lo cual significa que los efectos de
aplanamiento e inclinacion aparecen antes en el Método del Retiro Programado y
tardan mas en aparecer en el Método del Ratio de Exclusién.

6.2.-SERIE C65 PARA MUJERES (SUPUESTO A)

Las mujeres tienen una esperanza de vida superior a los hombres, lo cual significa que
los coeficientesGravamen tedricos, en general, seran mayores para las mujeres. Ademas,
los intervalos 1,1, e I; seran ligeramente diferentes, pasando a ser los siguientes: I; =
[65,89],1, =]89,102] e I3 =]102,115].

Recordando el Conjunto de Graficos 3 y el Conjunto de Graficos 4 se comprueba que
para los Métodos | y Il que los coeficientesGravamen de las mujeres son superiores a los
de los hombres durante el intervalo I; de los hombres, es decir de [65,87] afios, ademas el
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minimo coeficiente tedrico se alcanza posteriormente, en la anualidad correspondiente a la
edad 90 afio durante la cual las mujeres alcanzan su edad esperada de fallecimiento (a los

65 afios, bajo el supuesto A).

Para el Método Il del Retiro Programado, recordando el Grafico 1, se constata que los
coeficientes tedricos son algo menos estables para las mujeres que para los hombres: la
diferencia entre el coeficiente inicial y el coeficiente minimo es mayor para las mujeres.
Ademas, la curva de coeficiente de las mujeres es superior a la de los hombres desde la
anualidad inicial hasta la correspondiente a la edad 77 afos, posteriormente sucede lo
contrario, siendo menor la curva de coeficientes de las mujeres que la de los hombres. En
cualquier caso, conviene recordar que los coeficientes mas importantes son aquellos
situados mas cerca del punto de valoracién elegido, es decir del 01-01-2018.

Se pueden extraer las siguientes conclusiones genéricas: para mayores esperanzas de
vida (i.e.: para las mujeres frente a los hombres) los coeficientes teéricos de los métodos
alternativos son mayores; para mayores coeficientes tedricos, los “efectos o fenomenos”
“habituales” aparecen antes, es decir para menores tipos de interés.

Se analiza ahora para las mujeres, bajo el supuesto A, la serie de edad de contratacion
65 afios, C65. A continuacién, se muestra el Conjunto de graficos 17 para el tipo de interés

del 1'25%.
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34



edad
90 91 92 93 94 95 96 97 98 99 100 101 102
7,000 €

6,000 €

" N \
5,000 € A

"\ Y
N Ox y =-8.6766x% + 188.98x + 2627.9
4,000 € S R?=0.9994
~ *~<b G i iy e e e S S S W € G s e e
3,000 € NS \...~
-, w
2,000 € S T y = 47.267x - 1089.2x + 7401.1
. Ty Tvmaoo o R2=09977
1,000€ < = Pr. Francés = - L
+ Retiro Programado —
0€ - = _Exlusion Ratio T, _
Polinémica (Pr. Francés) ) Ao emac. .
Polinémica (Retiro Programado) y =52.223x2 - 1250.6X + 6979~ === =v =
-1000 € weweoee Polinémica (Exlusion Ratio) R2=0.9988

Gréfico 17.3 Diferencias acumuladas actualizadas y curvas de regresion polinémica para el Intervalo I,. C65-1.25 mujeres

Conjunto de graficos 17. C65-1.25: coeficientes tedricos y diferencias actualizadas con curvas de regresion para mujeres (A)

La edad esperada de fallecimiento a la edad de contratacion de 65 afios es superior para
las mujeres, siendo de 90’33 afios frente a los 86’17 afos para los hombres. Esto supone
gue los intervalos I; e I, seran diferentes para las mujeres, siendo el primer intervalo, I, el
[65;89] y el segundo, I,, el ]89;102] afios. Esta diferencia entre los intervalos no debe
perderse de vista a la hora de comparar los casos de hombres y mujeres.

La mayor edad esperada de fallecimiento de las mujeres va a suponer unos coeficientes
tedricos mayores en los Métodos | y Ill para las mujeres durante el intervalo I; de los
hombres, es decir desde la anualidad inicial hasta la anualidad correspondiente a la edad 85
afios). Para el Método del Préstamo Francés, tanto para hombres como para mujeres, los
coeficientes son estrictamente decrecientes desde la anualidad inicial hasta la anualidad
durante la cual se alcanza la edad esperada de fallecimiento (a la edad de contratacion),
anualidad correspondiente a la edad 86 para los hombres y 90 para las mujeres. A partir de
ahi el coeficiente tedrico se dispara al maximo, tanto en el Método del Préstamo Francés
como en el del Ratio de Exclusion.

Los coeficientes del Método del Retiro Programado son menos estables para las mujeres.
Para los hombres parten de un coeficiente del 23'25% que va decreciendo hasta la anualidad
correspondiente a la edad 82 afos con un valor del 18742%. Para las mujeres se parte de
un coeficiente inicial de 27°01% que decrece hasta la anualidad de la edad 92 afios tomando
el valor 13°04%.

Se aprecia en el Conjunto de graficos 17 que los fenébmenos de desplazamiento e
interseccién en las curvas de coeficientes teéricos aparecen “antes” (para tipos de interés
mas bajos) para las mujeres. Las curvas de coeficientes de los Métodos | y Il cortan a la
recta horizontal del coeficiente fijo del IRPF, cosa que para los hombres no sucedia hasta el
tipo de interés del 1'50%. La curva de coeficientes del Ratio de Exclusién para las
anualidades anteriores al disparo del coeficiente se sitia mas cerca de la recta horizontal
del IRPF que para el caso de los hombres. Esto es indicativo de que el fenbmeno de
aplanamiento es mas intenso para el caso de las mujeres: se observan unas curvas de DAA
menos apuntadas para las mujeres, con unos valores maximos inferiores para las curvas de
DAA de los Métodos | y Ill, y con una curva de DAA que es inferior para el Método Il para
las mujeres hasta la anualidad correspondiente a la edad 94 afios (a partir de ahi la curva
de los hombres es ligeramente superior). También es destacable que el nivel asintético del
intervalo I es, en general, superior para las mujeres (salvo para el Método del préstamo
francés a partir del interés técnico del 2’50% y superiores)

Se puede recurrir a analizar las pendientes de las rectas de regresion en intervalo I; y se
comprueba que son menores para las mujeres que las pendientes para el caso de los
hombres, verificando la mayor intensidad del fenémeno de aplanamiento para el caso de las
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mujeres. El mayor aplanamiento para las mujeres significa que los hombres al aplicar el
Método del IRPF en lugar de un método de los alternativos resultardn mas perjudicados que
las mujeres, desde la anualidad inicial hasta la correspondientes a los 86 afios para los
Métodos | y lll y hasta los 94 afios para el Método Il. Hay que observar, no obstante, que el
intervalo en que las curvas de DAA de hombres y mujeres es positiva difiere para hombres
y mujeres (Conjunto de gréaficos 18), esto es debido a que el efecto de aplanamiento es mas
intenso para las mujeres que para los hombres. En el Conjunto de graficos 18 se representan
con lineas de trazo discontinuo de color negro las DAA de los hombres y con lineas trazo
continuo de color gris las DAA de las mujeres.

El efecto de aplanamiento es mas prematuro para las mujeres y también lo es el efecto
secuencial siguiente al considerar tipos de interés superiores: el efecto de “inclinacién
negativa”. Esto se aprecia en el Conjunto de graficos 19 para las mujeres para el caso C65-
2.00, el cual se ha incluido en el Apéndice IV de graficos complementarios.
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Conjunto de gréficos 18. DAA: Métodos alternativos, C65-1.25 hombres vs mujeres (supuesto A)

Detectar correctamente el efecto de la inclinacion negativa al comparar el caso de
hombres y mujeres requiere introducir la cautela de considerar la pendiente de la recta de
regresion para las DAA de las mujeres en el mismo intervalo I;.que se ha considerado para
los hombres, es decir de [65:85] afios. Esta cautela se introduce cuando la curva de DAA es
definida negativa para comparar las curvas por género (Apéndice IV, Gréfico 19.2. del
Conjunto de graficos 19). Si no se hace asi la pendiente de la recta de regresién considerada
en el intervalo I; de las mujeres puede ser positiva, sin embargo, si se utiliza el I; de los
hombres la pendiente resulta negativa cuando la curva de DAA es definida negativa y con
valores de la funcion alejados de eje y=0 en la mayoria de sus puntos. Con el efecto de
inclinacién negativa interesa reflejar que la curva de DAA es negativa en todos sus puntos y
con valores alejados de cero, reflejando asi que, bajo este efecto, el método del IRPF sera
mas beneficioso que el método alternativo.

En el Conjunto de gréficos 19 (Apéndice IV) se aprecia que las curvas de DAA son
definidas negativas para los Métodos | y Il, pero sélo introduciendo la cautela de considerar
la regresion lineal en el intervalo I; de los hombres se detecta por las correspondientes
pendientes negativas de las rectas de regresion.

De esta manera se puede apreciar que el fendbmeno de la inclinacion negativa aparece
antes para las mujeres. Para los hombres el fendmeno de inclinacion negativa para el interés
del 2°00% solo se daba en el Método I, sin embargo, para las mujeres aparece para los
Métodos | y Il. Para el Método Ill, es mas intenso el fendmeno del aplanamiento para las
mujeres que para los hombres.

Se comprueba que los efectos de aplanamiento e inclinacién negativa aparecen
“antes”, esto es, para tipos de interés inferiores para las mujeres. La traduccion en la
practica es que aplicar el Método del IRPF frente a los métodos alternativas tiene un efecto
menor en las mujeres en caso de aplanamiento. Cuando el Método del IRPF es perjudicial
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frente a un método alternativo (DAA positiva), perjudica menos a las mujeres que a los
hombres. Cuando el Método del IRPF es beneficioso frente al método alternativo (DAA con
inclinacion negativa), es mas beneficios para las mujeres (en este caso C65-2.00 es mas
beneficioso para las mujeres para el Método del Préstamo Francés hasta la edad de 86 afios
y para el Método del Retiro Programado hasta la edad de 94 afios).

Para los siguientes tipos de interés (2'50% y 3'00%) se agudiza el fendbmeno de la
inclinacion negativa. Las curvas de DAA de las mujeres se sitian por debajo de la de los
hombres en el Método Francés hasta los 88 afios, hasta los 92 afios para el Método del
Retiro Programado y hasta los 86 afios para el Método del Ratio de Exclusién. En general,
por lo tanto, cuando el Método del IRPF resulta mas beneficios que los alternativos (curvas
DAA con fenémeno de inclinacion negativa), se puede decir que las mujeres lo aprovechan
mas que los hombres.

6.3.- SERIE C65. SUPUESTO B

El supuesto B, es decir la utilizacion de las tablas proyectadas a partir de la serie de datos
de INE, implica que las esperanzas de vida serdn menores. Asi, menores esperanzas de
vidas implicaran coeficientesGravamen tedricos mas bajos, y en general, coeficientes mas
bajos suponen que los “efectos o fenbmenos habituales” tardan mas en aparecer. Hay que
matizar que las curvas de coeficientes tedéricos son menores en los Métodos | y Il desde la
anualidad inicial hasta la correspondiente a la edad en la que se alcanza la edad esperada
de fallecimiento (a la edad de contratacion) del supuesto B. Para el Método Il (Retiro
Programado) las curvas de coeficientes bajo el supuesto B son inferiores desde la edad
inicial hasta la correspondiente a la edad 89 afios. No obstante, los coeficientes son tanto
mas importantes cuanto mas cerca se sitlen del punto de valoracién del 01-01-2018. A
continuacion, se presenta el Conjunto de graficos 20 de los coeficientes para los hombres
gue contratan a los 65 afios comparando los supuesto A y B. Para el supuesto A se utilizan
lineas discontinuas de color negro y para el B lineas continuas de color gris.
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Gréafico 20.1. Coeficientes M1 hombres C65 (A vs B)
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Conjunto de gréaficos 20. Comparacién de coeficientes para el caso C65 bajo los supuesto Ay B

Como ya se ha comentado, los “fenédmenos o efectos habituales” apareceran mas tarde
bajo el supuesto B. Para corroborarlo basta con echar un vistazo al Conjunto gréaficos 21,
gue compara las curvas DAA bajo ambos supuestos: las lineas negras de trazo discontinuo
representan el supuesto Ay las lineas continuas de tonos grises representan al B.
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Conjunto de gréaficos 21. Comparacion de DAA para el caso C65 hombres, bajo los supuesto Ay B
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En este ultimo conjunto de gréficos se aprecian visualmente que los “efectos habituales”
son menos intensos bajo el supuesto B: cuando hay “aplanamiento” las pendientes de las
rectas de regresion lineal son mayores, traduciéndose en unas curvas de DAA mas
apuntadas bajo el supuesto B con lo que el aplanamiento es menor. Cuando hay “inclinacion
negativa”, pendientes negativas de las curvas de regresion lineal (en el primer intervalo),
éstas son menores en valor absoluto bajo el supuesto B. En general las curvas de DAA del
supuesto B suelen situarse por encima de las curvas de DAA del supuesto A (excepto para
el Método | para los tipos iniciales, en los que las curvas de DAA de los supuesto Ay B se
cruzan en una anualidad correspondiente con una edad avanzada, pasando partir de dicha
anualidad a ser ligeramente superior la curva de DAA del supuesto A). En general se puede
decir que el bajo el supuesto B, las curvas se sittan por encima de las del supuesto A, por
lo que cuando son positivas el hecho de utilizar el Método del IRPF frente al método
alternativo es mas perjudicial bajo el supuesto B. Y cuando las curvas son negativas, el
hecho de utilizar el Método del IRPF frente a un método alternativo beneficia menos bajo el
supuesto B que bajo el supuesto A.

Para recalcar que los “efectos habituales” se producen mas tarde bajo el supuesto
B, se incluye en el Apéndice IV el Conjunto de graficos 22 de las DAA con las curvas de
regresion en los intervalos I; correspondiente al caso C65-3.00. Hay que sefalar que el
respectivo intervalo I; bajo el supuesto A es mas amplio que bajo el supuesto B. En este
altimo conjunto de graficos, se hace evidente que los efectos son menos intensos para el
supuesto B. Por ejemplo, bajo el supuesto A el fendmeno de inclinacién negativa se da en
los tres métodos alternativos, sin embargo, para el supuesto B sélo se da para los Métodos
I y Il. La inclinacion negativa es “menos intensa” para el supuesto B, la pendiente negativa
es menor en valor absoluto, es decir la inclinacion negativa es menor para el supuesto B.

7.- CONSIDERACIONES GENERALES PARA LAS SERIES C49 A C72

Las series de edades que se consideran en el TFM (C49, C59, C65, C67 y C72) se han
elegido asi porque la edad de contratacién de la renta de cada serie se sitlla en uno de los
distintos tramos de edades que emplea el IRPF para asignar los coeficientes fijos. Es decir,
para la edad de contratacion de la renta con 49 afios el IRPF utiliza un coeficiente fijo del
35%, para la edad de 59 afios el coeficiente fijo del 28%, para la edad de 65 afios el
coeficiente fijo del 24%, para la edad de 67 afios el coeficiente fijo del 20% y para la edad
de 72 afos el coeficiente fijo del 8%.

El estudio de los coeficientes tedricos obtenidos en cada método alternativo no puede
perder de vista el coeficiente fijo del IRPF que se utiliza en cada serie de edad de
contratacion. Es decir, en cada serie los coeficientes tedricos se confrontan con un
coeficiente fijo del IRPF diferente. Por ello, para comparar las distintas series de edad de
contratacion, no se puede decir sin mas si los coeficientes tedricos son mayores 0 menores,
hay que comparar en cada serie donde se sitlan las curvas de coeficientesGravamen
tedricos con relacion a la recta horizontal del coeficiente fijo del IRPF correspondiente. Lo
que se pretende es ver como evolucionan los “fendmenos de desplazamiento e interseccién”
de cada serie, es decir, si las curvas de coeficientes tedricos, al ir incrementado el tipo de
interés dentro de una serie de edad, se sitan por debajo o por encima de la recta del
coeficiente fijo del IRPF, y ver a qué edades (anualidades correspondientes con dichas
edades) se produce la interseccién de la curva de coeficientes tedricos con la recta
horizontal.

Adicionalmente, no hay que olvidar, que las esperanzas de vida en cada serie, es decir
en a cada edad de contratacion son diferentes. Al ir sobreviviendo a edades mas avanzadas
la edad esperada de fallecimiento (a la fecha de contratacién) habra incrementado en cada
edad superior de contratacion, por lo que la edad esperada de fallecimiento de las series de
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mayor edad de contratacion seré superior. El efecto de la esperanza de vida afecta, también,
al célculo de las rentas vitalicias, asi las rentas vitalicias seran superiores a mayores edades
de contratacién. Pues, por ejemplo, para los hombres la cuantia de la renta vitalicia mensual
si se contrata mediante una prima unica de 100.000€ al interés técnico del 1'25%, sera de
299'63€ si la edad de contratacion es 49 anos, 389'29€ si la edad de contratacion es 59
anos, 459°17€ si la edad de contratacion es 65 anos, 491'60€ si la edad de contratacion es
de 67 afios y de 594’47 si la edad de contratacion es 72 afos.

Tal y como se ha explicado en el parrafo anterior, en cada serie de edad la base a la que
se aplica el coeficiente teorico variara en cada serie de edad de contratacion, puesto que el
coeficiente tedrico se aplica sobre la cuantia anual de la renta vitalicia. Por ello, para hacer
comparables las distintas series consideradas en el TFM se debe recurrir a las diferencias
actualizadas (actuarialmente), sobre todo a las diferencias acumuladas actualizadas (DAA),
gue cuantifican a priori el efecto de la diferente cantidad (actualizada a 01-01.2018) que
desde la anualidad inicial hasta cada anualidad futura (en caso de supervivencia del rentista),
sera considerada RCM por la aplicacion el Método del IRPF frente a la aplicacion de uno de
los alternativos.

En anadlisis de las DAA de cada serie debe centrarse en la deteccion de los “efectos
habituales” de “aplanamiento” e “inclinacion negativa”. En la consideracion de series de edad
de contratacidn superior, para un mismo tipo de interés técnico se debe distinguir entre los
efectos desde la serie C49 hasta la serie C65, por un lado, y los de la serie C65 a la C72 por
otro. Para ilustrarlo, se recurre a los Conjuntos de graficos 23, 24 y 25 en los que para los
tipos de interés del 1°25% y del 2°00% se dibujan las curva de DAA para cada uno de los
métodos alternativos. En estos graficos, se ha representado en el eje de abscisas la
anualidad i-ésima en lugar de la edad correspondiente a cada anualidad i-ésima, se
hace asi porque al tratarse de series de edad diferentes la edad correspondiente a las
anualidades es diferente, asi para la serie C49 la primera a anualidad es la correspondientes
a la edad 49 afios, para la serie C59 la primera anualidad seré la correspondiente a la edad
59 afios, lo mismo se puede decir del resto de series.
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De los dos conjuntos de gréficos se constata que, para un mismo tipo de interés, si se
avanza del caso C49 hasta el C65, de forma que la edad de contratacion de la renta
aumenta, las curvas de DAA de los casos de mayor edad se sitan por encima de las de
menor edad desde la anualidad inicial hasta unas anualidades después de haber rebasado
el extremo del intervalo I; de la serie de mayor edad. Este hecho se debe a que la pendiente
de la curva de DAA ha ido aumentado.

Si se avanza del caso C65 al C72 para un mismo tipo de interés las pendientes de las
rectas de regresion de los respectivos intervalos I; de cada caso van disminuyendo y las
curva de DAA de mayor edad se sitian por debajo de las de menor edad.

Las observaciones anteriores se cumplen tanto para el Método | como para el Método I,
si bien son mas acusadas para el Método del Préstamo Francés. De hecho, en el conjunto
de graficos 24 para los casos C49 a C65 no se ha dibujado la curva correspondiente al caso
C59 porque las curvas se sitan tan préximas que se dificulta mucho la visualizacion del
gréfico.

Por lo tanto, para los Métodos del Préstamo Francés y del Retiro Programado, contratar
a edades superiores (si el tipo de interés se mantiene constante) desde el caso C49 hasta
el C65, provoca que utilizar el Método del IRPF frente a uno de los Métodos | o Il sea mas
perjudicial (con pendiente positiva, aplanamiento) o menos beneficioso (pendiente negativa,
inclinacién negativa) desde la anualidad inicial hasta unas anualidades después de superar
la edad esperada de fallecimiento del caso de mayor edad de contratacion de entro los dos
casos que se estén comparando. Al comparar los casos C65 al C72 (manteniendo el tipo de
interés) las curvas de DAA de los casos de edad mayor de contratacién se sitlan por debajo
de las de menor edad, por lo que al utilizar el Método del IRPF frente al método alternativo
se perjudicard menos (pendiente positiva, aplanamiento) y/o se beneficiara mas (pendiente
negativa, inclinacion negativa) al rentista que contrata con mayor edad. Este resultado
concordaria con el hecho de que las rentas vitalicias se contratan en el mercado sobre todo
a partir de la edad de 65 afios.
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Para el Método del Ratio de Exclusién al pasar de los casos C49 al C72, manteniendo el
tipo de interés, se observa que la pendiente de las curvas de DAA del correspondiente
intervalo I; es cada vez menor (el aplanamiento y/o la inclinacién negativa son mayores para
los casos de edad de contratacibn mayor). Las curvas de DAA de casos de edad de
contratacion mayor se sitian por debajo de las de los casos de edad de contratacion menor.
Para el Método Ill, la contratacién a edades mayores (si el tipo de interés se mantiene
constante) hace que el utilizar el Método del IRPF frente al Método del Ratio de Exclusion
sea menos perjudicial (pendiente positiva) o mas beneficioso (pendiente negativa y curva de
DAA negativa en todos los puntos).

Si se elaboran los mismos gréficos para el supuesto B se obtiene resultados similares,
solo que las curvas de DAA presentan fendmenos de aplanamiento e inclinacién negativa
menos intensos (ya se ha visto que los fendmenos habituales aparecen mas tarde para el
supuesto B)

Hay que hacer una mencién especial a la serie de edad inicial 72 afios. Esta edad esta
dentro del tramo de edades mas generoso del IRPF puesto que solo considera RCM el
8% de la anualidad de la renta vitalicia. Debido al bajo valor del coeficiente fijo del IRPF los
efectos que se han bautizados como “habituales” se van a producir de inmediato bajo el
supuesto A. Para el caso C70-1.00, la curva de coeficientes teoricos de Retiro Programado
se sitta de partida por encima de la recta horizontal del IRPF. La interseccién de la curva
del Préstamo Franceés se produce para una anualidad correspondiente a una edad elevada.
La curva de coeficiente del Ratio de Exclusiéon se aproxima mucho a la recta del coeficiente
fijo del IRPF: los coeficientes tedricos son del 6'43%, 7'87% y 6'86% para hombres, mujeres
y unisex respectivamente. Las curvas de DAA presentan fenémeno de inclinacién negativa
desde el tipo de interés inicial de la serie bajo el supuesto A, tanto para hombres como para
mujeres. Para el supuesto B, la inclinacion negativa aparece para el tipo de interés del 1°00%
en el Método Il (Retiro Programado), para el 1'50% esta presente en los Métodos | y Il, para
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el 2°00% esta presente en los tres métodos alternativos para las mujeres. La observacion de
este péarrafo pretende ilustra que el supuesto sobre las tablas de mortalidad tiene mucha
importancia, pues con las tablas PERM/F, en esta serie C72, desde el tipo de interés inicial
la aplicacion del Método del IRPF frente a cualquier método alternativo resulta beneficiosa
para el rentista. Sin embargo, con las tablas proyectadas con los datos del INE, el rentista
s6lo se beneficia de aplicar el Método del IRPF frente a los métodos alternativos conforme
se aumenta el tipo de interés considerado.

8.- CONCLUSIONES (y propuestas)

Para calcular el RCM derivado de los contratos de rentas vitalicias inmediatas se han
desarrollado tres métodos alternativos al sistema de coeficientes fijos del IRPF: se
determinan los “coeficientesGravamen” tedricos que corresponderia aplicar a cada
anualidad de una renta vitalicia, inmediata, pospagable, mensual, con tipo de interés técnico
anual fijo y que se adquiere a cambio de una prima unica de 100.000 €.

A diferencia del Método del IRPF, los métodos alternativos se basan en criterios
actuariales puesto que tienen en consideracion la edad y esperanza de vida (en funcién de
las tablas de mortalidad del supuesto adoptado A o B) del rentista a la fecha de contratacién,
el tipo de interés técnico y el género.

Tras exponerse los métodos alternativos, se ha procedido a analizar 35 casos de estudio
bajo dos supuestos (A y B). Estos casos consisten en desarrollar cinco series de edades
iniciales de contratacion (49, 59, 65, 67 y 72 afios), cada una de las cuales contempla el
mismo vector de siete tipos de interés técnicos (1'00%, 1'25%, 1’50%, 1°75%, 2°00%, 2'50%,
3'00%). Las series de edades se corresponde con cada uno de los tramos de edades (salvo
el tramo inferior) que se encuentran en el IRPF, asi pues, cada edad se corresponde con un
coeficiente fijo del IRPF (35%, 28%, 24%, 20%, 8%). Si bien, a lo lardo del TFM la exposicion
se ha basado en la serie C65 para los hombres bajo el supuesto A, extendiendo los efectos
encontrados al resto de los casos.

Los métodos alternativos se han bautizado como “Método | o del Préstamo Francés”,
“Método Il o del Retiro Programado”y “Método Il o del Ratio de Exclusion”. Estos métodos
no estan exentos de criticas y procede tenerlas en cuenta. El Método del Préstamo Francés
presenta unos coeficienteGravamen tedricos decrecientes al aumentar la edad alcanzada
por el contratante hasta llegar casi al 0% y de manera abrupta, si el rentista supera la edad
correspondiente a la edad de contratacion mas la esperanza de vida determinada en el
momento de la contratacién, el coeficiente de tributacion se dispara al valor maximo del
100% sometiendo la totalidad de la anualidad de la renta vitalicia a gravamen. Este
inconveniente se supera mediante el Método del Retiro Programado que proporciona unos
coeficientesGravamen tedricos mas estables y que ademas se disparan al valor maximo
para edades mucho mas avanzadas, dando un margen que en la practica supondria que el
coeficiente maximo no llegaria aplicarse. Por su parte, el Método del Ratio de Exclusion tiene
la ventaja proporcionar un coeficienteGravamen tedrico fijo, pero si el rentista supera la edad
correspondiente a la edad de contratacibn mas la esperanza de vida determinada en el
momento de la contratacion, el coeficiente tedrico de la anualidad se dispara al 100% como
en el Método |I. Ademas, el Método Il presenta un problema de asimetria fiscal puesto que
penaliza la longevidad, pero no bonifica la mortalidad prematura.

Se ha optado por analizar con cierto detalle la serie de edad de contratacion 65 afios
(C65) para los hombres bajo el supuesto A. Se han detectado una serie de “efectos o
fenédmenos habituales”, que aparecen en todas las series de cada una de las edades de
contratacion consideradas. Si bien, la edad de contratacién de la renta, el género y el
supuesto adoptado sobre las tablas de mortalidad (supuesto A o supuesto B) afecta al
“‘momento” (para tipos de interés mayores o menores) en que van apareciendo los “efectos
habituales™:
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+» Eldesplazamiento e interseccion de las curvas de coeficientes tedricos. En una serie
correspondiente a una edad de contratacion de la renta vitalicia al aumentar el tipo de
interés técnico (partiendo del 1°00%) las curvas de coeficientes teoricos desde la
anualidad inicial hasta la anualidad anterior al disparo del coeficiente a su valor maximo,
100%, se desplazan hacia arriba de forma que, para los Métodos | y Il cortan (por primera
vez) a la curva horizontal del coeficiente fijo del IRPF en anualidades correspondientes a
edades cada vez mayores. Ademas, para el Método Il llega un momento en que la curva
de coeficientes tedricos estara por encima de la recta horizontal del coeficiente fijo del
IRPF. Para el Método lll, y para dichas anualidades anteriores al disparo del coeficiente
tedrico, la curva de coeficiente tedricos se va desplazando hacia arriba de forma que llega
a supera a la recta horizontal del coeficiente fijo del IRPF.

» El “aplanamiento” y “lainclinacién negativa” de las curvas de diferencias acumuladas
actualizadas (DAA) actuarialmente a fecha 01-01-2018. Se ha justificado que para
comparar los casos de estudio es conveniente recurrir a las diferencias en euros
actualizadas actuarialmente, que se analizan sobre todo por las diferencias acumuladas
actualizadas (DAA). El “aplanamiento” e “inclinacién negativa” son dos efectos que se
producen de manera secuencial sobre la curva de diferencias acumuladas actualizadas
a medida que en una serie de edad de contratacién consideramos tipos de interés
técnicos superiores. El aplanamiento es la disminucién, conforme se va aumentado el
tipo de interés técnico, de la pendiente positiva de la recta de regresion de las DAA en el
intervalo I;. Conforme el aplanamiento es mayor, la curva de DAA es menos apuntada y
el intervalo en que es positiva se va estrechando. Si se sigue aumentado el tipo de interés
aparecera el fendbmeno de la inclinacidon negativa en la curva de DAA, que se refiere a
que la pendiente de la recta de recta de regresion en el intervalo I, pasaré a ser negativa
y la curva DAA a ser definida negativa. Conforme se sigue aumentado el tipo de interés
el fendmeno de inclinacién negativa se hard mas intenso (el valor absoluto de la pendiente
de la recta de regresion irA aumentado), con lo que la curva de DAA es cada vez mas
negativa e “inclinada” para tipos de interés mayores.

Interpretacién de la curva de DAA. Esta curva refleja a priori la diferencia en cuantia,
actualizada actuarialmente a 01-01-2018, entre la cantidad que el IRPF considerarda RCM y
la que considerara el método alternativo desde la anualidad inicial hasta la anualidad i-ésima
considerando que se produce la supervivencia del rentista. Asi pues, los puntos en los que
esta curva es positiva indican que el Método del IRPF considerara como RCM una cantidad
actualizada superior a la del Método Alternativo, por lo que para estas anualidades, la
cantidad de RCM acumulada desde el inicio del contrato sera mayor aplicando el IRPF que
aplicando el método alternativo. Es decir, en los puntos en que la curva de DAA es positiva
al rentista le esta perjudicando la aplicacion del coeficiente fijo del IRPF frente a la aplicacion
del Método Alternativo. Cuando la curva de DAA es negativa sucede lo contrario: desde el
inicio del contrato hasta la anualidad i-ésima, la cantidad que el Método del IRPF considerara
como RCM serd inferior a la que considerara el método alternativo, por lo que la aplicacion
del IRPF beneficiara al rentista. Durante la anualidad en la que tiene lugar la interseccion de
la curva de DAA con el eje de abscisas, el IRPF y el método alternativo habran considerado
como RCM (desde el inicio del contrato) la misma cantidad (actualizada).

Se pueden extraer las siguientes conclusiones genéricas al analizar los “fenémenos
habituales” desde distintos puntos de vista:

e Desde el punto de vista del método alternativo que se confronta con el IRPF. Los
fendmenos habituales aparecen antes, es decir para tipos de interés menores, en el
Método del Retiro Programado (Método Il). Le sigue el Método del Préstamo Francés
(Método |), y a éste el Método del Ratio de Exclusion.
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o Desde el punto de vista del género (hombre, mujer, unisex). Las esperanzas de vida
son mayores para las mujeres, lo cual implica que los coeficientesGravamen tedricos para
las mujeres seran mayores. A su vez, mayores coeficientes tedricos provocan que los
“fendmenos habituales” aparezcan antes (desplazamiento e interseccion en las curvas de
coeficientes y aplanamiento e inclinacion negativa en las curvas de DAA). Esto significa
gue los hombres al aplicar el Método del IRPF en lugar de un método de los alternativos
resultan mas perjudicados (en caso de fendmeno de aplanamiento) o menos beneficiados
(en caso de fendbmeno de inclinacién negativa) que las mujeres, desde la anualidad inicial
hasta la correspondiente a una edad algo posterior a la edad esperada de fallecimiento
de los hombres.

e Desde el punto de vista de la edad de contratacidn o serie de edad de contratacion.
Para los Métodos del Préstamo Francés y del Retiro Programado, contratar a edades
superiores (si el tipo de interés se mantiene constante) desde el caso C49 hasta el C65,
provoca que utilizar el Método del IRPF frente a uno de los Métodos | o Il sea mas
perjudicial (con pendiente positiva, aplanamiento) o menos beneficioso (pendiente
negativa, inclinacién negativa) desde la anualidad inicial hasta unas anualidades después
de superar la edad esperada de fallecimiento del caso de mayor edad de contratacién de
entro los dos casos que se estén comparando. Al comparar los casos C65 al C72
(manteniendo el tipo de interés) las curvas de DAA de los casos de edad mayor de
contratacion se sittan por debajo de las de menor edad, por lo que al utiliza el Método
del IRPF frente al método alternativo se perjudicara menos (pendiente positiva,
aplanamiento) y/o se beneficiara mas (pendiente negativa, inclinacion negativa) al rentista
gue contrata con mayor edad.

Para el Método lll, la contratacion a edades mayores (si el tipo de interés se mantiene
constante) hace que el utilizar el Método del IRPF frente al Método de Ratio de Exclusion
sea menos perjudicial (pendiente positiva) 0 mas beneficioso (pendiente negativa y curva
de DAA negativa en todos los puntos). Estas conclusiones concuerdan con el hecho de
gue en el mercado las rentas vitalicias se contratan sobre todo a partir de los 65 afios.

o Desde el punto de vista de las tablas de mortalidad consideradas (supuesto A o B)
para calcular las esperanzas de vida. Las esperanzas de vida bajo el supuesto B seran
menores. Asi, menores esperanzas de vidas implicaran coeficientesGravamen tedricos
mas bajos, y en general, coeficientes mas bajos suponen que los “efectos o fendbmenos
habituales” tardan mas en aparecer.

De acuerdo con todo lo que se acaba de exponer, se considera conveniente y se
propone el cambio de los actuales coeficientes del IRPF puesto que su efecto en
comparacion con los métodos alternativos es arbitrario. Para tipos de interés técnicos
iniciales y para las series de edades mas bajas perjudica al rentista. Conforme aumentan los
tipos el uso del Método del IRPF frente al método alternativo va disminuyendo el perjuicio
llegando a ser un método mas beneficioso que los alternativos. El Método del IRPF se
convierte en beneficioso antes para series de mayor edad inicial. Este efecto tarda mas en
producirse bajo el supuesto B que bajo el supuesto A.

Un instrumento tan importante como pueden llegar a ser las rentas vitalicias para
complementar de por vida los ingresos de un contribuyente, deberia ser acreedor de una
legislacion impositiva que introdujera elementos de justicia actuarial en su gravamen. Dentro
de estos elementos devienen esenciales la esperanza de vida del rentista, el tipo de
interés y el género para disefiar un nuevo sistema de calculo de los coeficientes. A tal
efecto, este documento proporciona el disefio de tres métodos para el calculo de tales
coeficientes.

Por ultimo, la metodologia desarrollada en este trabajo podria tener continuacion para
analizar la tributacion aplicada en Espafia en el caso de las rentas vitalicias diferidas, las
rentas vitalicias conjuntas ,[Ref. 20], o incluso las rentas vitalicias de dependencia conocidas
como Life Care Annuities , [Ref. 21] y [Ref. 22].
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'APENDICE . METODOS DE CALCULO DE LOS “coeficientesGravamen”:
FORMULAS Y SIMBOLOS

El presente anexo profundiza en la metodologia empleada en cada método alternativo
para calcular los “coeficientesGravamen”, detallando y explicando la féormulas y simbolos
utilizados.

CONSIDERACIONES GENERALES

Se contemplan dos supuestos:

e EIl supuesto A: tanto para el calculo de la renta vitalicia como para el calculo de las
esperanzas de vida se utilizan las tablas de mortalidad PERM/F del afio 2018 y tabla
Unisex a partir de las anteriores.

e El supuesto B: para el célculo de la renta vitalicia se utilizan las tablas PERM/F del afio
2018 al igual que en supuesto A, pero para el calculo de las esperanzas de vida se utilizan
unas tablas de mortalidad estimadas a partir de datos procedentes del INE.

Se elige el afio 2018 para la realizacion de los calculos, es decir se utilizan las tablas del
afio 2018’. Se considera que la renta vitalicia se contrata de manera inmediata al principio
del afio, en el cual el individuo tiene la edad x afios recién cumplidos. Se parte de una renta
inmediata vitalicia pospagable fraccionaria mensual a la edad x afios que se adquiere a
cambio de una prima Unica de 100.000 €. El tipo de interés técnico anual es fijo hasta le
extincion de la renta y se expresa como i%. y la prima Unica my = C, unidades monetarias,
Siendo C; la cuantia anual de la renta actuarial vitalicia mensual pospagable y C;, la cuantia
mensual de la renta actuarial. Esto es, el valor de la cuantia mensual de la renta actuarial se
calcula segun la formula [a-1].

’ Se indicarad expresamente cuando se utilicen proyecciones de las tablas para afios sucesivos. Como se vera
posteriormente en el Método del Retiro Programado se utilizaran las tablas de afios sucesivos, es decir la esperanza de vida
en este método se calcula inicialmente para la edad x con la tabla de mortalidad del afio 2018, para la anualidad siguiente se
calculara la esperanza de vida para la edad x + 1 utilizando la tabla de 2019 y asi sucesivamente.
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Se acufia la expresion “coeficientesGravamen” para hacer referencia al porcentaje de la
de la cuantia de la renta vitalicia cobrada durante cada anualidad que debe considerarse
como rendimiento del capital mobiliario (RCM) y que por lo tanto debe someterse a gravamen
impositivo. Estos coeficientes se representan mediante la letra griega a. En funcién del
método de calculo estos coeficientes seran fijos o variables en cada anualidad. En general,
se representaran los coeficienteGravamen por:

s
donde el superindice i hace referencia a la anualidad i-ésima (no confundir el superindice o
subindice i con el tipo de interés técnico, en general cuando i actia como subindice o

superindice hace referencia a la anualidad i-ésima). El subindice “x” en ocasiones se

“, 9 “,_"

sustituira por el subindice “y” o el subindice “z” para significar que se esta haciendo
referencia a la edad de “hombres”, “mujeres” o “unisex”. Por anualidad debe entenderse
cada afio completo a partir del inicio del contrato de renta vitalicia -se recuerda que se ha
supuesto que el contrato de renta vitalicia se inicia a principio de afio-. Se precisa que en

cada anualidad i-ésima el individuo tendra la edad x + (i — 1) afios.

Se supone que las obligaciones tributarias a la imposicién personal son las devengadas
durante el ejercicio natural -como sucede en IRPF-, por lo que los RCM que someteran a
tributacion seran los devengados en el afio natural. Por lo tanto, se someteré a gravamen la
parte de cada anualidad de la renta actuarial vitalicia que se considere RCM, es decir el
producto de la correspondiente cuantia anual derivada de la renta vitalicia por el
coeficienteGravamen. Esto es:

Ci-al=12-Cyy-al [a-2]
Se consideran cuatro métodos de calculo:

1. Método del IRPF

2. Meétodo | o del Préstamo Francés
3. Método Il o del Retiro Programado
4. Método Ill o del Ratio de Exclusiéon

Los métodos |, Il 'y Il utilizan nimeros romanos para expresar que son los tres métodos
gue se proponen como alternativos al uso del Método del IRPF. Estos métodos alternativos
contemplan la esperanza de vida y el género del rentista, asi como el tipo de interés al que
se contrata la renta vitalicia.

A.1.-METODO DEL IRPF PARA EL CACULO DE LOS “coeficientesGravamen”

El método del IRPF es el método que se cuestiona y el que sirve de base para comparar
los restantes métodos alternativos con fundamento actuarial. EI método del IRPF considera
como RCM anual el producto de un porcentaje fijo por la anualidad de la renta desde la
formalizacion del contrato hasta su extincion por fallecimiento del rentista
(tomador=asegurado=beneficiario). Este porcentaje depende de la edad del rentista en el
Gnico momento de la contratacion de la renta vitalicia, permaneciendo constante y sin
variacion. Los porcentajes en funcién de la edad vienen dados en la Ley del IRPF. En este
método, el RCM derivado del contrato de renta vitalicia de cada afio permanece constante y
para su calculo se utiliza la ecuacién [a-2] con un coeficienteGravamen constante, sin
variacion en cada anualidad e independiente del sexo del rentista.

A.2.- METODO | O DEL PRESTAMO FRANCES
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Es el primer método que se propone como alternativo al Método del IRPF. Asimila la renta

vitalicia a un préstamo francés. Consideraciones:

Se equipara el nominal del préstamo a la prima Unica del seguro de renta vitalicia para
una persona que la contrata a la edad x afios. Se tratar4d como una operacion financiera
cierta y predeterminada, de crédito unilateral en la que el individuo de edad x afios inicia
el contrato de préstamo y se mantiene durante la duracion del mismo como parte
acreedora frente a la aseguradora que lo hara como parte deudora o prestataria. Es decir,
que el capital del préstamo, el tipo de interés y la duracién se consideraran conocidos. Se
enfatiza en que el elemento de célculo actuarial que se introduce en este método es la
esperanza de vida (completa) a la edad x afios al contratar la renta vitalicia. Esta
esperanza de vida se hara coincidir con la teérica duracién de un préstamo francés, es
decir, n = e€',.

Se supone que coinciden my , la prima Unica de un seguro de renta vitalicia, inmediata,
pospagable, contratado a la edad x afios y C, el capital o nominal del préstamo francés
gue el individuo de edad x afios presta a la entidad aseguradora.

Préstamo con términos amortizativos mensuales y rédito (efectivo) mensual constante.
Se considerara la renta vitalicia constante, fraccionaria mensual y pospagable.

Célculo del término amortizativo constante mensual del préstamo francés

Co

ap7i(12)

a= [a-3]

[Tl

El término amortizativo “a” es igual al cociente entre el nominal del préstamo y una renta
financiera con una duracion igual a la esperanza de vida completa a la edad de
contratacion de la renta vitalicia y rédito (efectivo) mensual igual al derivado del
correspondiente interés técnico (efectivo) anual, “i%”, utilizado para el célculo de la renta
vitalicia actuarial.

Se asimila el interés del préstamo al interés técnico (efectivo) anual del seguro de renta
vitalicia. Si bien, el préstamo francés utilizara el rédito (efectivo) mensual i*? de forma
gue pueda construirse el correspondiente cuadro de amortizacién mensual del préstamo.

En este método se consideran como “coeficientesGravamen tedricos” de cada afo el
porcentaje que los intereses anuales representan sobre los términos amortizativos de
dicha anualidad, entiendo por tal anualidad la suma de los doce términos amortizativos
del préstamo francés de dicho afio natural. Es decir, el tanto por ciento que representa la
suma de las cuotas de interés del afio sobre la suma de los términos amortizativos del
mismo afio. Este proceder se realiza con la intencién de clarificar qué parte se debe
consideran como RCM en cada ejercicio fiscal.

i = Z;{iz[(i—1)-12]+11h _ [a-4]

x a-12

B

coni=1,2,..,e', y sujetoaque i-12<n

midiendo para esta férmula e’, en afios enteros redondeados por exceso. Se considera
como limite para el indice superior del sumatorio el valor n, es decir, con la restriccion

i-12<n , s decir, el sumatorio no puede “correr” mas alla de la
duracion en meses del préstamo francés.

Esta férmula implica calcular un coeficienteGravamen teorico diferente para cada uno de
los afos de la duracién del contrato de renta vitalicia, desde el momento de la edad x

hasta la edad x + (e’y — 1) , que se representaran por al,a? a,..,a.* . La edad del
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rentista durante cada anualidad es x + (i —1). Ver matizacion en las observaciones
siguientes.

En la formula se ha introducido un coeficiente llamado g, con la finalidad de corregir el
error que se comete al equiparar la cuantia del término amortizativo mensual del préstamo
francés con la cuantia de la renta mensual vitalicia.

Teniendo en cuenta las observaciones siguientes se llega a las ecuaciones [a-4.1], [a-
4.2] y [a-4.3] para los coeficientesGravamen del Método I.

Bx
N Px

al = Z;liz[(i—l)'12]+1 In 2 [a-4.1]
* 12-a a

con i=1,2,..,e',—1

Observaciones:
e El coeficiente beta permanece constante en este método

e Se adopta la hipétesis de que a partir del mes siguiente al mes n (mes de vencimiento
del préstamo) todo lo que se recibe del contrato de renta vitalicia es RCM sujeto a

gravamen. Es decir que los coeficientes a,‘i"“ y posteriores seran del 100%. Este
supuesto indica que una vez finalizado el préstamo francés, toda la cantidad percibida
durante el siguiente afio de la renta vitalicia es RCM, considerando e’, en afios
redondeado por exceso. Sera habitual que la Gltima anualidad del préstamo francés no
incluya un afio natural completo, sino una fraccion del mismo expresada en meses
enteros con lo cual el coeficiente de la Gltima anualidad debera expresarse asi

Bx
n—(er,—1)-12 ~
ery Zh=[(eicx—1)-12]+1 Ih 2 [a-4.2]

x _a-(n—(e’x—l)-lz). a

donde el tope del sumatorio, es decir la expresion n—(e'y—1)-12 indica el
namero de meses correspondientes a la Ultima anualidad del préstamo francés en los que
hay devengo de término amortizativo.

Por ejemplo, para un vardn que contrata la renta vitalicia a la edad de 65 afios, aplicando
las tablas PERM, la duracién maxima en meses seria de n=254, ello quiere decir que
podria haber 12 términos amortizativos mensuales durante 21 afios y que en el afio 22,
solo 2 términos amortizativos mensuales, con el ultimo de ellos se daria por amortizado
terminado el préstamo.

Hay que realizar la observacion de que para para el caso de una ultima anualidad, como
la del ejemplo, en la que los términos amortizativos sélo se producen durante una fracciéon
de afio, es decir menos de 12 meses, habra estrictamente dos coeficientes a en dicho
afio, uno correspondiente a la anterior formula [4.2], es decir a:'*, y otro a partir del mes
n+1 que sera del 100% puesto que el préstamo se considerara amortizado y por hipétesis
todo el importe derivado de la renta vitalicia se considerarda RCM gravado al 100%8.

Asi pues, para las anualidades siguientes, se tendra que

al = 100% [a-4.3]

8 En los gréficos realizados en este trabajo se representa sélo el primero de los coeficientes correspondientes a la ltima

anualidad. No obstante, cuando se realiza la representacion gréafica de las diferencias actualizadas entre el método del IRPF y
el método alternativo si que se tiene en cuenta que a unos meses de la (ltima anualidad les corresponde un
coeficienteGravamen tedrico y al resto el coeficiente maximo 100% por haber finalizado el préstamo o haber superado la
esperanza de vida (Método ).
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para i=¢€'y+1,¢e,+2,..

Una vez obtenidos los coeficientesGravamen tedricos que proporciona este método, a’ ,
procede compararlos con los coeficienteGravamen del IRPF, la forma de hacerlo es
mediante las diferencias entre el coeficiente fijo del IRPF y cada uno de los coeficientes de
cada afio a, asi obtenemos la diferencia expresada en términos relativos (porcentaje).

Diferencia ;_ssimq (en%) = a — al [a-5]

donde a es el coeficinteGravamen del IRPF, el cual permanece constante una vez
contratada la renta vitalicia.

Cuando esta diferencia tiene signo positivo indica que el coeficiente tedrico de la
anualidad i-ésima es inferior al coeficiente del IRPF y que por lo tanto aplicando el Método
del Préstamo Francés (Método I) la cantidad sujeta a gravamen como RCM deberia ser
inferior a la del IRPF, o lo que es lo mismo, cuando esta diferencia es positiva el método del
IRPF perjudica al rentista frente al método del Préstamo Francés. El signo negativo indica el
caso opuesto, es decir el método del IRPF sujeta a gravamen una cantidad inferior para la
anualidad i-ésima. Hay que destacar que los coeficientesGravamen del Método Francés
varian con cada anualidad, por lo tanto, también lo haran las diferencias.

Las diferencias se deben expresar en unidades monetarias por afio, basicamente
multiplicando el importe de la renta vitalicia actuarial mensual por 12 y por la diferencia en
tanto por uno.

_ [a-6.1]
Diferencia ;_ssimq (enu.m,) = (@ —ak) - Cyp - 12
para i=1,2,..,e',—1
Diferencia, (enu.m,) = Cy, [a-6.2)°

: [(a — a,f"‘) n—(e'y—1-12)+(a—1)
F(12-(n—(ey = 1)+ 12))]

14

para i=e,

9 Para la anualidad €', , la Ultima del préstamo francés, se debe introducir un pequefio ajuste, ya que, como en el ejemplo
comentado, no coincidira con un afio natural completo el tiempo durante el cual se produce devengo de términos amortizativo
del préstamo francés: la parte en la que hay devengo de términos amortizativos se gravara al coeficienteGravamen tedrico a;
y a partir del mes n+1 -siguiente al del vencimiento del préstamo- se gravara al coeficiente teérico del 100%. Por lo tanto, la
diferencia en unidades monetarias para la anualidad e’, viene dada por [6.2]:

Para aclarar la expresion [6.2] se retoma el ejemplo anterior, de un individuo de 65 afios (var6n) en el momento de
contratacion de la renta, la cual asciende a una cuantia mensual fija de C;,. = 459.17 u.m. Para este caso, la duracién del
préstamo francés, que se hace coincidir con la esperanza de vida a la edad 65 afios expresada en meses enteros, toma el
valor n=254 meses (enteros). La esperanza de vida en afios es 21’175 afios, que si se expresa en afos enteros por exceso se
obtiene 22 afios. Esto quiere decir que la Ultima anualidad es la que se acompafia del superindice e’, = 22 afios, y que dentro
de esta anualidad 22, hay n—(e'y—1)-12=254—(21)-12 = 254 — 252 = 2 meses durante los cuales se
produce devengo de cuota de amortizacion del préstamo francés, por lo que procederia gravar la cuantia mensual de la renta
vitalicia al coeficienteGravamen «a;*. Para el resto de los meses de este afio, es decir, (12 —(n—(e'y,—1)- 12)) =12-2=
10 meses el préstamo francés estara cancelado y por lo tanto todo lo que se perciba de la renta vitalicia debera ser gravado al
coeficienteGravamen tedrico del 100%. Dado que el coeficienteGravamen del IRPF toma el valor 24%, es decir a = 24%

, y el coeficienteGravamente tedrico segin el Método del Préstamo francés es  ay* = 0.1591% , ladiferenciaen
u.m. para la anualidad e’,-ésima sera:

Diferencia, (enu.m,) = Cy; - [(a - af’;”‘) n—('y—1D-12)+(a—-1)- (12 —(n—(e'x,—1)- 12))]
=459.17 - [(0.24 — 0.001591) - (254 — (22 — 1) - 12) + (0.24 — 1) - (12 — (254 — (22 — 1) - 12))]
=459.17 - [(0.24 — 0.001591) - 2 + (0.24 — 1) - 10] = —=3270'73 u.m.
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Diferencia;_gsimq (enu.m.) = (a —1) - Cy, - 12 [a-6.3]

i=e,+1, e'y+2..

Las diferencias asi obtenidas estdn expresadas en unidades monetarias corrientes de
cada afo. Para poder compararlas se valoran financiero-actuarialmente, y a priori, en un
mismo momento aplicando a cada diferencia en euros el correspondiente factor de
descuento financiero-actuarial, ;E, , a la edad de contratacion de la renta y para un periodo
de “i” afos. El punto de valoracién elegido es el 01-01-2018 y se supone que los
impuestos se devengan y pagan transcurrido el afio natural, con lo cual a la diferencia anual
del afio 2018 hay multiplicarla por ,E, para llevarla al punto temporal de valoracion a priori
elegido. La diferencia anual del afio 2019 habra de multiplicarse por ,E,, y asi
sucesivamente para cada diferencia i-ésima.

A.3.- METODO Il O DEL RETIRO PROGRAMADO

El retiro programado es una modalidad de cobro de la pension que se da en determinados
paises de América Latina. Consiste en el cobro del saldo acumulado en la llamada “cuenta
de capitalizacién individual” (CCI) del pensionista de manera que cada afo se recalcula la
pension anual que cobraréa el pensionista dependiendo principalmente de su esperanza de
vida en dicho afio, del tipo de interés que devengue el saldo no reembolsado (rescatado) de
su cuenta de capitalizacion individual y de la tasa de descuento aplicable. El lector se puede
hacer una idea sobre el sistema del Retiro Programado que se emplea en Chile consultando
[Ref. 16].

Se utiliza la sistematica del retiro programado para reflejar la incidencia en la fiscalidad
de una adaptacion de este sistema para el célculo de los coeficientesGravamen tedéricos de
las rentas vitalicias inmediatas.

La principal idea es la del recélculo del importe de la anualidad que recibira el
pensionista, en este caso el rentista, en cada ejercicio. Esta idea se emplea para construir
un préstamo, cuyo nominal, al igual que en el Método I, se asimila a la prima Unica m, que
entrega el rentista a la aseguradora para constituir la renta vitalicia, pero que en este método
considera indexado en el sentido de que se recalcula el término amortizativo para cada
anualidad dependiendo de su esperanza de vida al inicio de cada afio y del capital vivo.

El retiro programado calcula la pension anual segun la siguiente formula,

Saldo en la CCI [a-7]
. (12)
ax

Pension Anual =

es decir, el cociente entre el saldo de la cuenta de capitalizacion individual y el valor de una
renta actuarial vitalicia mensual prepagable. Para llegar a una férmula que utilice una
notacioén acorde a la que se viene utilizando en este TFM se recurre a las analogia entre el
saldo en la CClI con ¢¢ , siendo ¢} el capital vivo del préstamo al inicio de cada anualidad i-
ésima. Asi C¢ sera el capital inicial del préstamo que coincide con el importe de la prima
Unica que el rentista entrega a la compafiia aseguradora para constituir una renta vitalicia,
es decir que C3 = m,. Por otro lado, en lugar de considerar rentas prepagables como realiza
la formula anterior [a-7], se consideran rentas pospagables. Asi pues, el rentista constituye
una renta vitalicia mensual pospagable mediante la entrega de una prima unica, C}, que le
reportaran unos ingresos mensuales fijos que en términos anuales ascenderan a C;, y que
en términos mensuales sera de cuantia Cy,.

Con estas consideraciones, la féormula [a-7] se adapta para llegar a la expresion [a-1]: El
rentista constituye una renta vitalicia mensual pospagable mediante la entrega de una prima
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Unica, C3, que le reportara unos pagos mensuales fijos que en términos anuales ascenderan
a Cy, y que en términos mensuales serd de cuantia C;, ,

Co

_ [a-1]
33(512)

Gy

teniendo en cuenta que C3 = C, = m, , S6lo que ahora se representa el nominal del préstamo
mediante ¢} utilizando el superindice 1. Se hace asi porque la cantidad pendiente de
amortizar el inicio de cada anualidad es fundamental en este método y se representara
mediante C{ , indicando el subindice cero que se trata del capital que se tiene en cuenta para
el recalculo del término amortizativo mensual para cada anualidad i-ésima.

Hay que tener en cuenta que en un sistema de retiro programado el capital disponible en
la cuenta individual del asegurado ira reduciéndose anualmente por el importe de la parte
de cuantia que se considere reembolso de participaciones (terminologia analoga fondos de
inversion). Si se considera que el tipo de interés técnico permanece constante y que es el
mismo, tanto para calcular las rentas actuariales como los rendimientos de los fondos
acumulado en la cuenta de capitalizacién, se puede asemejar la operacion de seguro a la
de un préstamo, en el que al igual que en el Método | anterior, el prestamista es el rentista
(=stomador=asegurado=beneficiario) y la parte prestataria la entidad aseguradora, si bien
ahora, con la finalidad asemejar un préstamo a la dindmica del Retiro Programado se tiene
en cuenta que:

e La obtencién de los coeficientesGravamen teéricos se basa en la idea de un préstamo
indexado, en el sentido de que en cada afio se recalcula el término amortizativo del
préstamo, el cual seguira un sistema de amortizacién francés con términos amortizativos
constantes durante doce meses, coincidentes con el afio natural. Al principio de cada afio
se recalculan los términos teniendo en cuenta la esperanza de vida del rentista al
principio de dicho afio, asi como el capital pendiente del préstamo: al inicio de cada
anualidad se replantea el préstamo con un principal que se hace coincidir con el capital
pendiente de la mensualidad anterior y la duracion con la esperanza de vida del rentista
al inicio de esta anualidad (de ahi la necesidad de proyectar las esperanzas de vida). Esto
permite calcular el cuadro de amortizacion de las siguientes doce mensualidades. Este
proceso se va repitiendo hasta conseguir la completa amortizacién del nominal inicial del
préstamo, con ello se puede construir el cuadro de amortizacion completo de este
préstamo indexado.

e El capital vivo del préstamo, magnitud analoga al saldo de la cuenta de capitalizacion
individual, se tiene en cuenta cada afio para obtener la cantidad que se pagara cada afio
al prestamista (tomador=asegurado=beneficiario=rentista) en forma de término
amortizativo, siendo la expresion general para cada anualidad i-ésima:

. — i
a; anﬂi(n) = CO [a-8]

Se resalta que la expresion anterior tiene en cuenta la esperanza de vida del individuo
en la formula de la renta financiera, ya que su duracion n; es la esperanza de vida
completa, en meses completos, del rentista a la edad x + (i — 1). El valor de la esperanza
de vida se recalcula cada afio mediante la proyeccion de las tablas de mortalidad del afio
(para el supuesto A las PERM/F y para el supuesto B las proyectadas con los datos del
INE), es decir, si para un individuo que contrata la renta vitalicia a la edad de x=65 afios
se utiliza la tabla de mortalidad del afio 2018, para calcular la esperanza de vida para el
afo siguiente se utilizara la tabla de mortalidad del afio 2019 y para la edad del individuo
66 afios.

Para cada afio se ira obteniendo el término amortizativo a; depejandolo de la ecuacién
[a-8]. Se aprecia por tanto la diferencia con respecto al Método |, en el cual el término
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amortizativo del préstamo permanecia constante, lo cual ahora no sucede. Se
desarrollara el cuadro de amortizacion de las primeras doce mensualidades de un
préstamo francés. Una vez alcanzada la mensualidad 12, se repetira de nuevo el proceso
considerando como nuevo nominal inicial del préstamo el capital pendiente de amortizar
del préstamo correspondiente a la mensualidad inmediatamente anterior. Con esto, se
desarrolla el cuadro de amortizacion de las siguientes 12 mensualidades

Para la primera anualidad, es decir para el inicio de la operacién el subindice i
correspondiente a la primera anualidad del contrato tomaria el valor i = 1

a - anﬂ ja2) = C&

Se insiste en que n, es la esperanza de vida -en meses enteros completos- para un
individuo de edad x afios que contrata la renta vitalicia a principios de afio. De la férmula
anterior se obtendria el término amortizativo para la primera anualidad (12
mensualidades), a,. Desarrollando el cuadro de amortizacion por el sistema del préstamo
francés para estas doce mensualidades se obtendria el capital pendiente de amortizar al
final de esto doce meses, el cual se representa por C2 y que sera el capital inicial para
una operacion de préstamo que comienza en el afio i = 2, asi se plantea la ecuacién
siguiente

a - anz_l {(12) = Cg
ahora n, es la esperanza de vida -en meses enteros o completos redondeados por
defecto- para un individuo de edad x + 1 afios calculada mediante la tabla de mortalidad
del afio siguiente al de la contratacién de la renta vitalicia. Esta ecuacién precedente
permitira obtener el término amortizativo de la segunda anualidad, es decir para doce
meses mas que en el cdmputo global de meses se corresponden con los meses del 13 al
24,

El proceso se va repitiendo hasta conseguir la completa amortizacion de préstamo y
obtener el cuadro de amortizacion completo.

e Coeficientes de ajuste. Procede, al igual que en el método anterior, calcular los
coeficientes debidos a la diferencia entre el término amortizativo y la cuantia mensual de
la renta vitalicia. Estos coeficientes serviran al igual que en el Método |, para ajustar los
rendimientos que se consideran sujetos a gravamen. La justificacion de este ajuste es la
misma que en el método anterior.

e Los coeficientesGravamen tedricos. Se obtienes de forma similar a la del Método I, pero
ahora se tendran unos coeficientes de ajuste B+ diferentes para cada anualidad i-ésima.

Bx
i Z:;;2[(1'—1)-12]+1 Iy _ 2 [a-9]
* 12 q a;

Estos coeficientesGravamen tedricos de cada afio seran los que se comparen con el
coeficiente de IRPF a la edad inicial de contratacion. Es decir, los coeficientesGravamen
tedricos variaran cada afio, pero el coeficiente del IRPF permanecera constante. En el
célculo de estos coeficientesGravamen tedricos se imponen restricciones para impedir que
tomen valores superiores al 100%, ya que no tendria sentido someter a gravamen un importe
superior a la cuantia total percibida de la renta vitalicia durante la anualidad. Por ejemplo,
para el caso del varon (supuesto A) que contrata la renta vitalicia con la edad de 65 afios
cumplidos (mismo ejemplo que en el método anterior), el coeficienteGravamen teérico a3°
,Si N0 se impone ninguna restriccion, ascenderia al 107.51 %, lo cual carece de sentido, por
lo que en este caso se limita al valor maximo del 100%. En este ejemplo, los
coeficienteGravamen tedricos a partir del «3° ,incluido, se ven limitados por la restriccion,
tomando por lo tanto el valor 100%. En este método, en general se produce un alargamiento
de la duracién del préstamo tedrico respecto al Método | debido al recalculo anual del término
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amortizativo considerando la esperanza de vida de rentistas al inicio de cada edad sucesiva,
de forma que, siguiendo con el ejemplo, para una duracion del préstamo francés bajo el
Método | de 254 meses, se pasa en el Método Il a una duracion maxima de 532 meses, es
decir la duracién del préstamo podria ser de hasta 278 meses adicionales. No obstante, hay
que precisar que el coeficienteGravamen tedrico bajo el Método I, debido a la restriccion de
no poder superar el valor del 100%, alcanza dicho valor del 100% antes de la duracion final
-en el ejemplo la duracion final es 532 meses-, de forma que en nuestro ejemplo el valor del
coeficienteGravamen igual al 100% se alcanza para la anualidad 39 cuyo mes final es el
mes ,39*12, es decir, el mes 468. El efecto es que la anualidad en la que se llega al
coeficienteGravamen del 100% incluye los doce meses completos, y ademas esta anualidad
se alcanza con antelacion al vencimiento del préstamo indexado que sirve para emular el
sistema del Retiro Programado.

Una vez obtenidos los coeficientesGravamen tedricos que proporciona este método, a’. ,
procede compararlos con el coeficienteGravamen del IRPF. El procedimiento es el mismo
qgue en el caso anterior, se aplican las formulas [a-5] y [a-6.1], pero para todo valor del
subindice i. La interpretacion es la misma.

A.4.- METODO Il O DEL RATIO DE EXCLUSION

Este Método Il se caracteriza por:

e Al inicio del contrato de renta vitalicia se calcula la esperanza de vida a la edad de
contratacion, es decir, se calcula e,

e Tener en cuenta la cuantia anual que suponen los pagos de la renta vitalicia.

¢ El siguiente paso es el célculo de lo que en el sistema fiscal norteamericano acufia como
“exclusion ratio”, en castellano “ratio de exclusion”. Esta expresion se utiliza para
calificar a la parte de los pagos de la renta vitalicia que se consideran exentos de
gravamen por asemejarse a la devolucion del capital prestado. Expresandolo con la
terminologia que se viene utilizando el “exclusion ratio” o “ratio de exclusién” seria:

B Co _ Co [a-10]
_Cl'e'x_C12'n

Ratio de exclusion =1 — a,,

donde C, = &, es la prima Unica pagada por el rentista para adquirir la renta vitalicia y n
es la esperanza de vida expresada en meses completos. El denominador, C;-e', ,
expresa la cantidad total que se recibiria de la renta vitalicia hasta alcanzar la esperanza
de vida a la edad de contratacion de la renta. El coeficiente teorico, a, , obtenido se
mantiene constante hasta alcanzar la esperanza de vida, pero cuando se supera la
esperanza de vida se considera que todo el importe recibido por el contrato de renta
vitalicia es RCM sujeto a gravamen porgue el rentista ya ha recuperado el principal de su
“‘inversiéon”. A partir de este momento el coeficienteGravamen tedrico derivado de este
método pasa a ser del 100%, por lo que se expresara como g,

En los métodos anteriores se ha utilizado la unidad temporal mes para el desarrollo de
los cuadros de amortizacién de los préstamos. Con la finalidad de hacer mas comparable
el Método de Ratio de Exclusion con los Métodos | y Il, la esperanza de vida de la formula
[a-10] es el resultado de dividir por 12 la esperanza de vida en expresada en meses
completos, asi el denominador se puede expresar como Cy, - n.

Una vez obtenidos los coeficienteGravamen tedricos derivado de este Método Il procede
calcular las diferencias con respecto al coeficienteGravamen del Método del IRPF al igual
gue en los dos métodos anteriores. Se aplica la formula [a-5], [a-6.1], [a-6.2] y [a-6.3]
teniendo en cuenta que:

e parai=1,2,....,e/x expresados en afios y siendo
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1_ 2 _ — —
Oy = Oy = = Ay~ = Ay

con e’x redondeado por exceso

. parai>e', +1 setendra al = a0y = 100%

Hay que destacar que los coeficientesGravamen de Método del Ratio de Exclusién
permanecen constantes para cada afo, por lo tanto, también lo haran las diferencias en
euros de cada afo (sin actualizar). Hay que matizar que el coeficienteGravamen tedrico sélo
cambia una vez se supera la esperanza de vida -en ejemplo que venimos utilizando es el
mes 255 al que se durante el afio 22 de duracion de la renta.
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Ty

Co

1%
i(12)

An7i12)

prima Unica de un seguro de renta vitalicia, inmediata, pospagable, contratado a la
edad x afios

Capital o nominal del préstamo francés que el individuo de edad x afios presta a la
entidad aseguradora. Por hip6tesis coincide con la prima Unica que se paga por el
seguro de renta vitalicia a la edad x. Es decir ny = C,

el capital inicial del préstamo en el Método del Retiro Programado que coincide con
el importe de la prima Unica que el rentista entrega a la compafiia aseguradora para
constituir una renta vitalicia. Es decir Ty = Co

nominal inicial del préstamo considerado para el calculo de la cuota de amortizacion
de la anualidad i-ésima en el préstamo indexado del Método del Retiro Programado.
Coincide con el capital pendiente de amortizar de la mensualidad inmediatamente
anterior

Cuantia anual correspondiente la suma de doce cuantias mensuales (pagos
mensuales) de la renta vitalicia

Cuantia mensual de la renta vitalicia

duracién del préstamo en meses enteros redondeados por defecto. También se
utiliza la letra n para indicar la esperanza de vida meses enteros en el Método del
Ratio de Exclusion.

esperanza de vida que para la anualidad i-ésima. Se recalcula para cada anualidad
en el Método del Retiro Programado y que se hace coincidir con la duraciéon del
préstamo indexado

interés técnico (efectivo) anual del seguro de renta vitalicia

rédito efectivo mensual utilizado para el calculo del cuadro de amortizacién del
préstamo.

renta financiera unitaria con una duracion igual a la esperanza de vida expresada en
meses enteros completos, “n”.

término amortizativo constante mensual de un préstamo francés

cuota de interés correspondiente al mes h del préstamo francés
coeficinteGravamen del IRPF que permanece constante una vez contratada la renta
vitalicia.

coeficienteGravamen constante para el Método del Ratio de Exclusion
coeficinteGravamen tedrico i-ésimo para un individuo que contrata la renta vitalicia a
los x afios. Los coeficientesGravamen tedéricos son los que se derivan de la aplicacion
de un método alternativo al Método del IRPF.

coeficienteGravamen teérico una vez superado el tiempo con exencion en el Método
del Ratio de Exclusion

coeficiente corrector de la diferencia entre el término amortizativo mensual del
préstamo francés y la cuantia de la renta vitalicia mensual.

coeficiente corrector de la diferencia entre el término amortizativo mensual del
préstamo del Método del Retiro Programado y la cuantia de la renta vitalicia mensual.
esperanza de vida completa a la edad x afios.
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APENDICE 1I. EJEMPLO DE LOS CALCULOS DEL CASO C65-1.25 (A)
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Imagen 6. Método |, calculo del caso C65-1.25 (supuesto A)
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46| W | o 3 8 132674 037 2722 3420 | 334084 3H0342 340405
47| e | e 40 48760 -355551 -B08 3R 2193 | 332ET ISRW IR
8 W | a 418760 -355551 025 | @58 -RET | 33233 355372 336945
49| 1w, | a* 42 4718760 -355551 551 W68 698 | 330881 354305 336247
2| W | 43 418760 -359551 279 58 -365 | 330402 353TH  33%EE2
S| w8 | e* “ 48760 355551 1% -am -8 | 330267 35MOT  3IL0
2| | " 45 418760 -359551 062 -153 086 | 330205 35X IS
sl o | e 48 416760 -355551 021 oM 038 | 330178 35363 33SETT
| m o a7 418760 -355551 -on 07 0% | 33068 353152 335561
s| ™ |o* 48 46760 -355551 004 0w 006 | 330163 35340 33SSS
| M | . 43 418760 -359551 -0.01 -0.04 002 | 330162 353135 339553
57| ™ | 50 418760 -355551 000 -0m 00 | 330162 3513 335853
5 15 " 1 -4 167,60 _-355551 3335553
&8

ACTULIZADAS Y PROBABILIZADAS
coeficientelRPF= 24 00% %= 1.25%
x4{i-1) Coeficiente Diferencias euros por anualidad
edad Hombres Mujeres UNISEX Hombres Mujeres UNISEX
65 14.2576% 156239% 14.4483% 52490 38581 488.17 52490 385.81 488.17
66 14.2576% 156239%  14.4488% 51286 379.73 47820 1,037.76 765.55 966.37
67 142576% 156239% 14.4488% 500.56 37361 468.04 153832 113915 1.434.41
68 14.2576% 15.6239%  14.4388% 48796 5367.43 457,67 202627 1.506.58 1,892.08
69 14.2576% 156239% 14.4488% 47512 361.15 44711 2,501.40 1.867.73 2,339.20
70 14.2576% 15.6239% 14.4488% 46210 35479 43639 296350 222252 2,775.59
71 142576% 15.6239%  14.4488% 44876 348.26 42539 341226 2,57078 3,20098
72 14.2576% 156239%  14.4488% 43495 34160 41403 384721 291238 361502
73 142576% 156239%  14.4488% 42066 33470 40227 226787 3,247.09 4,017.29
74 14.2576% 15.6239% 14.4488% 40589 32756 39008 467376 357465 4,407.37
75 14.2576% 156239% 14.4388% 39064 32014 377.46 5,064 20 3,894 .80 478483
76 14.2576% 15.6239%  14.4488% 375.00 31238 36444 5,439 40 4.207.18 514927
77 142576% 156239% 14.4488% 35899 30423 351.00 5,798 39 451141 550027
78 14.2576% 15.6239%  14.3388% 34260 295.69 337.13 6,12099 4,807.10 5837 40
79 14.2576% 156239%  14.4488% 325.76 286.68 32277 6.466.75 5,093.78 6,160.17
80 142576% 15.6239% 14.4488% 30859 277.07 307.92 677534 537085 6,468.09
81 142576% 15.6239%  14.3488% 23099 266.79 29251 7.066.34 5.637.64 6,760.60
82 142576% 156239% 14.4488% 27308 25598 27665 733042 589362 7.037.26
83 142576% 15.6239%  14.3488% 255.12 24347 26048 7.59454 6,138.09 7.297.73
84 14.2576% 15.6239%  14.4488% 237.37 232.10 24aa08 7.83191 6,370.19 7.541.82
8s 14.2576% 15.6239% 14.4488% 21953 219.01 227.34 805145 6.589.20 7.769.16
86 14.2576% 156239% 14.4488% | -1.27698 20541 21033 677445 679461 7.979.49
87 100.0000% 156239% 14.4488% | -1.31682 19298 -824.39 5,457 64 6.987.59 7,155.10
88 100.0000% 15.6239% 100.0000% | -1,182.38 178.80 -1.28412 | 427527 7.166.39 587098
89 100.0000% 156239% 100.0000% | -1,051.36 16361 -1,14903 | 322391 7.330.01 472195
%0 100.0000% 15.6239% 100.0000% | -92533 -846.52 -1,017.67 | 229858 6,483 49 370528
91 100.0000% 100.0000% 100.0000%| -801.83 -1,063.55 -887.82 1,496.75 541993 2,816.46
92 100.0000% 100.0000% 100.0000% | -68323 92468 -761.89 81352 449525 2,05457
93 100.0000% 100.0000% 100.0000% | -571.15 -788.70 -641.44 24237 3,706.56 141313
9a 100.0000% 100.0000% 100.0000% | -468.12 -658.43 -529.14 -225.75 304813 88399
95 100.0000% 100.0000% 100.0000% | -375.18 -536.63 -426.60 -600.93 2.511.50 457 39
96 100.0000% 100.0000% 100.0000% | -293.17 -42576 -335.14 -894.10 2,08574 12225
97 100.0000% 100.0000% 100.0000% | -22257 -327.79 -255.68 -1,116.67 1,757.96 -133.43
98 100.0000% 100.0000% 100.0000% | -163.36 -24384 -188.56 -1,28003 151411 -321.99
£ 100.0000% 100.0000% 100.0000%| -11535 -175.18 -133.95 -1,395.37 1,33893 -455.94
100 100.0000% 100.0000% 100.0000% | -7691 -119.72 -90.09 -147228 121921 -546.03
101 100.0000% 100.0000% 100.0000% -49.56 -79.32 -58.63 -1,521.84 1,139.89 -604.66
102 100.0000% 100.0000% 1000000%| -30.75 -5086 -36.80 -155259 108903 -641.46
103 100.0000% 100.0000% 100.0000% -18.29 -31.50 -22.21 -1,570.88 1,057.53 -663.67
108 100.0000% 100.0000% 100.0000% | -10.38 -18.81 -12.83 -1,58125  1,03871 -676.50
105 100.0000% 100.0000% 100.0000% -558 -10.81 -7.07 -1,586.83 1,027.90 -683.56
106 100.0000% 100.0000% 100.0000% -283 -5.96 -3.69 -1,589.66 102195 -687.25
107 100.0000% 100.0000% 100.0000% -137 -313 -1.84 -1,501.03 101882 -689.09
108 100.0000% 100.0000% 100.0000% -063 -155 087 -1,59165  1.017.27 -689.96
109 100.0000% 100.0000% 100.0000% -027 072 -038 -1,59193 1,01655 -690.34
110 100.0000% 100.0000% 100.0000% -011 031 -0.16 -159204 101623 -690.50
111 -0.12 -0.06 -1,592.08 1,016.11 -690.56
112 005 002 -1,59209 101606 -690.58
113 -0.01 -0.01 -1,592.10 1,016.05 -690.59
118 0.00 -1,592.10  1,01605 -690.59
0.00 -1.592.10 1.016.05

Imagen 8. Método llI, célculo del caso C65-1.25 (supuesto A)
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APENDICE IIl. DIFERENCIAS ANUALES SIN ACTUALIZAR (a partir del disparo del
coeficiente tedrico al valor maximo del 100%)

MuMzM3 AyB | 1.00% 1.25% 1.50% 1.75% 2.00% 2.50% 3.00%

C49 |-2,236.53 -2,337.14 -2,439.82 -2,544.52 -2,651.17 -2,870.04 -3,095.88
C59 |-3,190.04 -3,302.99 -3,417.66 -3,534.01 -3,651.99 -3,892.64 -4,139.19
HOMBRE | C65 |-4,066.22 -4,187.60 -4310.459 -4,434.74 -4,560.41 -4,815.76 -5,076.16
C67 |-4,590.61 -4,719.38 -4,849.57 -4,981.15 -5114.07 -5383.80 -5,658.44
C72 |-6,412.16 -6,564.02 -6,717.18 -6,871.61 -7,027.26 -7,342.12 -7,661.47
C49 |-1,968.22 -2,065.55 -2,165.27 -2,267.31 -2,371.59 -2,586.63 -2,809.77
C59 |-2,736.60 -2,843.79 -2,952.99 -3,064.16 -3,177.24 -3,408.94 -3,647.66
MUJER C65 |-3,441.79 -3,555.51 -3670.958 -3,788.09 -3,906.87 -4,149.20 -4,397.62
C67 |-3,874.38 -3,994.57 -4,116.44 -4,239.95 -4,365.06 -4,619.92 -4,880.72
C72 |-5397.56 -5538.24 -5,680.45 -5824.17 -5969.35 -6,263.99 -6,564.08
C49 |-2,14358 -2,243.18 -2,344.96 -2,448.86 -2,554.80 -2,772.56 -2,997.65
C59 |-3,030.39 -3,141.50 -3,254.45 -3,369.16 -3,485.61 -3,723.46 -3,967.59
UNISEX C65 |-3,844.03 -3,962.93 -4083.384 -4,205.36 -4,328.81 -4,579.97 -4,836.55
C67 |-4,334.94 -4,460.90 -4,588.38 -4,717.33 -4,847.71 -511263 -5,382.81
C72 |-6,047.31 -6,195.44 -6,344.95 -6,495.82 -6,648.00 -6,956.16 -7,269.15

Tabla 5. Diferencias anuales sin actualizar tras “el disparo”, todos los métodos (A y B)

APENDICE 1IV. GRAFICOS COMPLEMENTARIOS

edad
65 66 67 68 69 70 71 72 73 74 75 76 77 78 79 80 81 82 83 84 85 86 87 83 89
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Gréfico 19.1. Diferencias acumuladas actualizadas y curvas de regresion lineal para el intervalo I; de las mujeres. C65-2.00 mujeres

edad
65 66 67 68 69 70 71 72 73 74 75 76 77 78 79 80 81 82 83 84 85
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-1,000€
-2,000 € ..

-3,000 € o o —
& .
-

-4,000 € e .
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Gréfico 19.2. Diferencias acumuladas actualizadas y curvas de regresion lineal para el intervalo I,.de los hombres C65-2.00 mujeres

Conjunto de graficos 19. C65-2.00: coeficientes tedricos y diferencias actualizadas con curvas de regresiéon, mujeres (A)
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Gréfico 22.1. DAA y rectas de regresion lineal en I, (supuesto A) Gréfico 22.2. DAA y curvas de regresion polinémica I, (supuesto A)
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Gréfico 22.3. DAA y rectas de regresion lineal en I, (supuesto B) Gréfico 22.4. DAA y curvas de regresion polinémica I, (supuesto B)

Conjunto de graficos 22. Curvas de DAA para hombres, caso C65-3.00. Comparacién supuestos Ay B
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