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INTRODUCCION

La preocupacion de amplias capas de la pobla-
cion espanola en punto a las pensiones que habran
de recibir en el momento de su jubilacion, o a las
cantidades que habra de percibir su familia en caso
de fallecimiento, es cuestion que merece una espe-
cial atencion. Y ello no sélo por las implicaciones
economicas que un tema de semejante calado tiene
sino, muy especialmente, porque sus connotacio-
nes de caracter social afectan a los estratos mas
sensibles de la poblacion.

Confluyen ademas en él, actualmente, aspectos
publicos y privados que coadyuvan a hacer mas
complejo su tratamiento y las propuestas de solu-
ciones que pudieran resultar mas efectivas. En
efecto, las dificultades que atraviesa el empleo en
nuestro pais, el alargamiento de la vida media, con
el consiguiente aumento en el nimero de pensio-
nistas, y la deficitaria estructura financiera de la
seguridad social espafola son razones suficientes
como para considerar preocupacion prioritaria todo
lo relativo a la reforma del sistema de pensiones
publicas. Y en ese camino se anda.

Las recomendaciones contenidas en el llamado
«Pacto de Toledo» y los acuerdos recientemente
alcanzados entre el gobierno y los sindicatos (Comi-
siones Obreras y Unién General de Trabajadores),
asi como la publicacién del proyecto de Ley de con-
solidacion y racionalizacion del sistema de seguri-
dad social, son muestra clara de que hay una firme
decision de consolidar un sistema publico de pen-
siones que brinde un cierto nivel de proteccion a la
poblacién espanola.

Pero no es menos cierto que esa poblacion se ha
percatado, desde hace algunos anos, de que es
muy posible que los grados de prestacion que
pueda brindar en el futuro el sistema publico de
pensiones no alcancen a cubrir sus necesidades o
sus aspiraciones. La figura de los planes privados
irrumpe asi en el horizonte financiero con una cre-
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ciente importancia desde una perspectiva tanto
individual como global. Globalmente, porque los
fondos de pensiones actuan sobre los mercados
financieros como inversores institucionales con
mayor peso especifico cada dia que, como mues-
tra la experiencia internacional, no asumen ya un
papel pasivo —inversor que compra o vende, se-
gun las circunstancias del mercado—, sino que
actuan directamente sobre la gestion de las empre-
sas propiciando el cambio de los administradores
cuando entienden que tal actuacion puede benefi-
ciar a sus intereses. Igualmente, sus efectos sobre
el ahorro merecen una especial atencion, puesto
que si bien la seguridad que proporcionan los pla-
nes de pensiones puede influir en las decisiones de
gasto, la experiencia muestra que el efecto neto (es
decir, descontado el efecto fiscal) es, en general,
positivo. Un ltimo elemento de gran importancia
es, obviamente, la influencia de la fiscalidad.

Sobre este amplio conjunto de cuestiones se ha
programado el presente numero de Perspectivas
del Sistema Financiero.

El primero de los trabajos que lo integran, de
José Antonio Herce, pretende mostrar una pano-
ramica general de la situacion en que se encuentra
nuestro sistema de pensiones publicas. La consta-
tacion de sus necesidades de reforma es un dato de
partida admitido con absoluta generalidad por todos
los implicados en el proceso, y las Unicas dudas que
cabe plantear son en qué puntos concretos de refor-
ma se ha de actuar con mayor o menor rigor. Algu-
nos de ellos, no obstante, son tan evidentes que
parece ociosa cualquier discusién. La necesidad de
retrasar las edades de jubilacion en un pais como el
nuestro, en el que la esperanza de vida de hombres
y mujeres se ha alargado de forma sensible, es una
obviedad. Una incorporacion tardia al mundo labo-
ral y una jubilacion temprana imposibilitaria cual-
quier esquema de financiacion de las pensiones,
aparte de que no es concebible que se pueda per-
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manecer durante quince o veinte anos, en buenas
condiciones fisicas y mentales, contemplando desde
fuera la actividad laboral de los demas.

Justamente porque los aspectos demograficos
resultan absolutamente determinantes para la adop-
cion de cualquier politica razonable es por lo que se
ha recabado la opinion de un experto consagrado
en estos temas como es Antonio Redecillas Lo-
pez de Sabando, cuyas conclusiones tienen el peso
gue da la irrefutabilidad de los hechos.

Por su parte, Francisco Alvira Martin, José
Garcia Lopez y Francisca Blanco Moreno nos
ofrecen la posicién de la opinidn publica respecto de
la necesidad de la existencia de un sistema de pre-
vision privado. Y quiza lo mas destacable de su
analisis es que, a pesar de la menor confianza
observada en el sistema publico de pensiones, no
se ha producido todavia un espectacular aumento
en la contratacion de planes privados, quiza debido
a una informacion insuficiente, quiza por la existen-
cia de otros productos alternativos de ahorro cuyo
régimen fiscal los hace mas atractivos.

Justamente para paliar la insuficiencia de infor-
macion, Ernesto Sanz Arnal desarrolla con ampli-
tud los canales a través de los cuales ha discurrido
en Espana la prevision social complementaria, a tra-
vés de la constitucion de fondos internos, las mutua-
lidades de prevision social, los contratos de seguros
de jubilacién y los planes y fondos de pensiones. De
su trabajo conviene resaltar dos afirmaciones singu-
larmente imporiantes. De un lado, la esperanza de
que el cambio en las actitudes de los espanoles
ante el ahorro —tanto por el crecimiento de la renta
como por la preocupacion ante un futuro laboral
incierto— haga posible un crecimiento de los planes
de pensiones individuales. De otro, sus dudas res-
pecto a que los planes desarrollados por las empre-
sas puedan incrementarse si no van unidos a una
reduccién de las cotizaciones empresariales a la
seguridad social.

En el articulo de Joan Montllor y Maria Antonia
Tarrazén se realiza un ejercicio de analisis de los
posibles efectos de los planes de pensiones tanto
sobre el ahorro como sobre los mercados de capi-
tales. En Espafa, la incidencia de los fondos de
pensiones es todavia débil como consecuencia de
que, en comparacion con otros paises, las econo-
mias domésticas espanolas presentan un nivel bajo
de prevision. Sin embargo, se senala como ha cre-
cido notablemente en los ultimos anos. Los autores
concluyen que los planes de pensiones favorecen
ligeramente el ahorro en un contexto de perspecti-
vas estables de la seguridad social y que una pre-
sencia importante de los fondos en el mercado de
capitales puede dar lugar a una mayor volatilidad y
a una potenciacion de la orientacion del sistema
financiero hacia el mercado en detrimento de su
orientacion bancaria.

El trabajo de Eduardo Ramirez Medina aborda
las cuestiones fiscales que suscitan los sistemas
de previsién social empresarial. El factor tributario
resulta clave para el funcionamiento de la prevision
social privada y complementaria y es éste un dato
que se subraya practicamente por la totalidad de los
expertos. La mayor o menor fortuna con que se
disena su régimen fiscal es, en consecuencia, vital
para el éxito de la prevision complementaria. Y ha
de reconocerse que el desarrollo normativo de esta
materia ha sido singularmente complejo y ha dado
origen a un numero de conflictos judiciales entre la
Administracion y los contribuyentes mayor del que
hubiera sido deseable. Por eso, resulta especial-
mente clarificador este trabajo, en el que se marcan
las distintas etapas por las que ha discurrido el tra-
tamiento fiscal de la prevision social empresarial,
antes y después de la Ley de Planes y Fondos de
Pensiones, y el impacto que ha de producir la Ley
de Ordenacién y Supervision de los Seguros Priva-
dos en cuanto a la exteriorizacion de los fondos
internos que todavia existen. Debe destacarse, ade-
mas, la referencia a la reciente sentencia del Tribu-
nal Supremo de 6 de junio de 1996, que ha clasifi-
cado el tratamiento de las prestaciones satisfechas
por entidades aseguradoras a los beneficiarios en el
marco de un contrato de seguro colectivo, en el
supuesto de fallecimiento, incluyendo estas presta-
ciones en el ambito objetivo del Impuesto sobre
Sucesiones.

Como es habitual, se ha encomendado a dos
periodistas de reputada experiencia en la informa-
cion econémica como son Mariano Guindal y Mar
Diaz-Varela la presentacion de las respuestas
dadas a una breve encuesta sobre los aspectos
que, en materia de planes de pensiones, se han
considerado mas destacables.

Las personas a quienes se ha solicitado su opi-
nion han sido cuidadosamente seleccionadas en el
ambito de la Administracion (Juan Carlos Apari-
cio, Secretario de Estado para la Seguridad Social,
y Cristébal Montoro, Secretario de Estado de
Economia), las Cajas de Ahorros (Juan Pedro
Alvarez Giménez, Director General de EI Monte;
Amado Franco, Director General de Ibercaja, y
José Luis Méndez, Director General de Caixa
Galicia), el mundo asegurador (Gabriela Gonza-
lez-Bueno, Directora General del Grupo CASER, y
Jerénimo Sanz Valdés, Secretario General de la
Confederacion Nacional de Entidades de Prevision
Social), el ambito empresarial (Vicente Boceta,
Secretario General del Circulo de Empresarios) y el
politico (Francesc Homs, portavoz econémico de
CiU y Presidente de la Comision de Industria del
Congreso).

La perspectiva que los encuestados brindan
amplia y enriquece notoriamente el analisis técnico
y tedrico, mostrando con toda viveza la riqueza de
matices que la realidad imprime a estos problemas.




En la seccion de Documentos se difunde el
«Pacto de Toledo», cuya importancia para el
conocimiento de la realidad de la seguridad social
espanola —y, concretamente, del futuro de los
planes y fondos de pensiones— no necesita ser
encarecida, asi como el acuerdo sobre consolida-

cion y racionalizacion del sistema de seguridad
social y el Proyecto de Ley en que tal acuerdo se
ha plasmado, dando asi una informacion que
entendemos completa sobre los documentos mas
actuales en relacion con la seguridad social espa-
nola.




LA REFORMA DE LAS PENSIONES EN ESPANA (*)

José A. Herce

I. FUNCIONAMIENTO ACTUAL DEL SISTEMA
ESPANOL DE PENSIONES
CONTRIBUTIVAS

Los indicadores basicos del sistema espanol de
pensiones contributivas (ver cuadro nim. 1), muy
conocidos después de numerosas publicaciones
que han llamado la atencion sobre su deterioro, in-
vitan a la sociedad espanola a acometer sin tardan-
za una reforma que tiene varias dimensiones. Sélo
destacaré dos: la primera es la dimension psicologi-
ca-colectiva, y la segunda se refiere a la accion a
emprender a cargo de los representantes de la pro-
pia sociedad. Ambas evocan, respectivamente, la
percepcion social del problema de las pensiones y
su reforma.

Este trabajo esta destinado a fundamentar, des-
de el punto de vista econdémico, las que, a mi juicio,
son las lineas mas correctas para abordar ambas
dimensiones. La economia, que es una «ciencia
triste», porque siempre nos recuerda gue no pode-
mos comprar con cuatro pesetas (recursos esca-
sos) algo que vale un duro (ambiciones desmesura-
das), me sirve aqui para contar las habas, lo cual no
es poco cuando la confusion en los planos percep-
tivo y de la accion es tan considerable.

El sistema espanol de pensiones contributivas,
en la actualidad, funciona mal y bien a la vez. Posee
elementos gestados hace tiempo y operando en la
buena direccién y enormes distorsiones que habra
que corregir antes de que los efectos de estas ulti-
mas dominen irremediablemente a los primeros.

Por una parte, nuestro sistema de pensiones se
beneficia todavia de los favorables efectos que in-
trodujo la reforma de 1985. Recuérdese que esta re-
forma; que, entre otros aspectos, hizo pasar de dos
a ocho el nimero de anos utilizados para el calculo
de la base reguladora de la pension, trajo como
consecuencia la primera huelga general a la que se
enfrentaria el primer gobierno socialista, promovida
por CC.00., y la ruptura entre el PSOE y la UGT.
Esta reforma acabd con la aberrante practica de la
«compra de pensiones», en virtud de la cual un tra-
bajador que hubiese cotizado durante toda su vida

por bases minimas podia obtener la pension maxi-
ma del sistema cotizando tan sélo por la base maxi-
ma dos anos antes de jubilarse. En la actualidad,
este comportamiento estratégico, perfectamente le-
gal, se ve restringido por el aumento a ocho anos,
pero no ha sido eliminado.

Por otra parte, la regulacién de los planes y fon-
dos de pensiones, en 1987, proporciona una via,
cada vez mas usada, de prevision colectiva com-
plementaria que puede ser de gran utilidad en el fu-
turo, cuando haya madurado lo suficiente, asi como
un referente que facilite la percepcion de la socie-
dad sobre los problemas del aseguramiento de ren-
tas pasivas.

Sin embargo, el sistema actual permite multitud
de comportamientos estratégicos y presenta distor-
siones que se ven exacerbadas por los desarrollos
demogréficos y las dificultades del mercado de tra-
bajo. En particular, puede citarse el caso de las pe-
nalizaciones por jubilacién anticipada en combina-
cién con los puntos de pensién obtenidos por ano
cotizado. De esta combinacion surge el caso de
dos hipoteticos pensionistas, el primero jubilandose
a los sesenta anos de edad después de una carre-
ra de treinta y cinco anos de cotizaciones y el se-
gundo jubilandose a los sesenta y cinco anos de
edad después de una carrera de quince anos.
¢ Cual cree el lector que seria el pensionista con
mayor pension si la base reguladora de ambos fue-
se exactamente la misma? Ambas pensiones se-
rian exactamente iguales.

Pero lo mas importante de todo, como puede apre-
ciarse en el cuadro nim. 1, es que, mientras los in-
gresos apenas aumentan, como porcentaje del PIB,
los gastos lo hacen incesantemente, impulsados por
un doble y potente mecanismo: el aumento del nume-
ro de pensiones y del importe medio de éstas. Visto
esto, también esta vista la linea de accién para res-
taurar los equilibrios basicos del sistema: siendo im-
pensable el aumento de las cotizaciones, por multitud
de razones, habra que reducir el gasto haciendo que
disminuya el ritmo de creacion de nuevas pensiones,
pero, sobre todo, haciendo que los importes medios
de las prestaciones crezcan a un ritmo menor.
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CUAD

RO NUM. 1

INDICADORES DEL SISTEMA ESPANOL DE PENSIONES
CONTRIBUTIVAS 1980-1994

1880 1885 1990 1994
Numero de pensiones ........caiaiinciman 4.398.434 5.396.517 6.187.135 6.872.200
Numero de pensionistas ........ccoviceiniionns 4.127.732 5.064.388 5.773.170 6.391.149
Numero de cotizantes .......cccceeevieereerieciiinnns 11.060.600 10.546.900 12.513.900 12.125.700
Altas iniciales de pensiones ... 344.831 412.603 439.438 483.600
Bajas definitivas de pensiones ... 179.872 300.615 283.434 355.400
Pension media, altas (ptas./mes) ............c.... 17.974 35.700 50.000 70.000
Pension media, bajas (ptas./mes) .........cc...... 13.654 25.500 39.300 53.400
Pension media total (ptas./mes) .................... 15.161 28.539 44 464 59.900
Gasto en pensiones (millones) .......ccccecvnnne 933.585 2.156.157 3.851.467 5.763.027
Ingresos por cotizaciones (m.) ...coooeevceeeiennne 1.597.671 2.678.374 4.911.510 6.867.392
Pension media anual (ptas./ano) .........ccccoeeee. 212.254 399.546 622.496 838.600
Cotizacion media anual (ptas./afno) ................ 144.447 253.949 392.484 566.350
Pensiones en porcentaje del PIB ................... 6,04 7,65 7,68 8,91
Cotizaciones en porcentaje del PIB ................ 10,33 9,50 9,80 10,62

Fuente: Boletin de estadisticas laborales y elaboracion propia.

ll. PERSPECTIVAS FINANCIERAS

AL HORIZONTE 2025

El escenario demografico espanol al horizonte
2025 (ver cuadro num. 2) sugiere un progresivo y
fuerte empeoramiento de las tasas de dependencia
de la poblacién espanola. El ligero aumento de la
poblacion total en los proximos treinta anos oculta
un envejecimiento apreciable. La poblacion de se-
senta y cinco y mas ahos aumentara en mas de 2,5
millones de personas, un 43 por 100 respecto a su
nivel de 1995, mientras que la poblacién de entre
quince y sesenta y cuatro afnos, la base activa de la
poblacién, disminuira ligera, pero sostenidamente,
en el periodo.

Junto a este escenario demografico, el ejercicio
de proyeccidén financiera del sistema de pensiones
realizado se basa en un escenario macroeconémico
(ver cuadro num. 3) moderadamente optimista, es-

pecialmente en lo referente a la creacion de empleo
a un ritmo del 1 por 100 por afo. Como consecuen-
cia de ello, y del aumento de la tasa de actividad to-
tal, el desempleo podria bajar regularmente hasta el
7 por 100 de la poblacién activa en 2025, supuesto
que se da una adaptacion no explicita del mercado
de trabajo.

La hipdtesis adoptada sobre el crecimiento del
empleo resulta ser crucial para la realizacion de un
ejercicio de esta naturaleza. Asi como las proyec-
ciones demograficas, de las que surgen fundamen-
talmente las proyecciones de jubilados del sistema,
son generalmente aceptadas sin dificultad, las pro-
yecciones de empleo, de las que surgen los coti-
zantes al sistema, son mucho mas contestadas. Un
argumento muy frecuentemente invocado es que
nuestro pais apenas ha creado un solo empleo ne-
to en los ultimos treinta anos, por lo que no deberia
esperarse que los creara en los siguientes.

CUADRO NUM. 2
PROYECCIONES DE POBLACION (en miles) Y TASAS DE DEPENDENCIA (en porcentaje)

ESPANA 1995-2025 (a)
1995 2000 2005 2010 2015 2020 2025
Poblacion total ... 39.416 39.929 40.562 41.110 41.313 41.142 40.768
Poblacion de 0 a 14 afios ..........ccceceeee 6.522 6.267 6.622 7.198 7.336  6.941 6.208
Poblacion de 15 a 59 anos .................. 24.690 25.093 24948 24460 24.069 23.571 23.014
Poblacion de 60 a 64 anos ................... 2.154 1.879 2.047 2.244 2334 2660 2.887
Poblacion de 65 y mas afos ............... 6.050 6.690 6.944 7.209 7.574 7.971 8.660
tasa de dependencia de los jovenes (b) .. 243 23,2 24,5 27,0 27,8 26,5 24,0
tasa de dependencia de los mayores (c) . 22,5 24,8 25,7 27,0 28,7 30,4 334
tasa de dependencia demografica (d) .. 46,8 48,0 50,3 53,9 56,5 56,8 57,4

(@) Fuente: ID (1994). Poblacion al 31 de diciembre (al 1 de enero del ano siguiente en ID).

(b) Poblacion de 0-14 por cada 100 personas de 15-64.
(c) Poblacion de 65 y mas por cada 100 personas de 15-64.
(d) Poblacion de 0-14 y 65 y mas por cada 100 personas de 15-64.
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CUADRO NUM. 3
ESCENARIO MACROECONOMICO. ESPANA 1995-2025

1895 2000 2005 2010 2015 2020 2025
PIB real (") oo 3,0 2,0 25 25 25 2,5 2,5
EMBIEn: [T ssnmnimssimiiiimmataiiis 1,8 0,5 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0
Productividad del trabajo (") .....ccccoceeveinne 1,2 1.6 1,5 1.5 1.5 1.5 1,5
Salarios reales (*) ....cccooeiviciviiciinniiaiina 0,5 1,2 1,3 13 1.3 1.3 1,3
Tasa de inflacion (**) .......ccivviiicininiieneas 4,5 3,0 3,0 3,0 3,0 3,0 3,0
Tasa de Paro .......ccccveceecenicccnieenirias 23,9 24,2 22,0 18,6 14,9 11,4 7.2
Tasa de actividad (") ..o 59,7 64,0 65,2 66,3 67,5 68,7 70,0

MNotas:
") Tasa de crecimlento anual, en ese ano.

(**)  Deflactor del PIB, utilizado tanto para actualizar, en cada caso, prestaciones como cotizaciones.

(***} De la poblacion de dieciséis a sesenta y cuatro anos, en porcentaje.
Fuentg: FEDEA.

La anterior hipétesis llevaria a la quiebra del sis-
tema de pensiones publicas y representaria un ar-
gumento a favor de su sustitucion por uno de pen-
siones de capitalizacion privada. Sin embargo, cabe
esperar un cierto crecimiento del empleo que, de
darse al ritmo mencionado anteriormente, y en com-
binacién con el aumento previsible de la tasa de ac-
tividad total, situase la tasa de desempleo de nues-
tro pais en el 7 por 100 dentro de treinta anos. De
todas formas, el apartado IV contiene un ejercicio
de sensibilidad al crecimiento del empleo ilustrativo
de las consecuencias de una u otra hipotesis.

Sobre los escenarios anteriores, la proyeccion de
efectivos humanos del sistema arroja un aumento
simultaneo del nimero de pensionistas y cotizantes,
y un deterioro de la relacién entre ambos, pasando
ésta de 1,73 (cotizantes por pension) en 1995 a
1,566 en 2025. Ello es debido al curso de esta rafio
en el régimen general, ya que se supone que los re-
gimenes especiales restauran progresivamente su
muy deteriorada relacion en la actualidad (ver cua-

dro num. 4). Los siete millones actuales de pensio-
nes pasarian a ser casi once en 2025, mientras que
el nimero de afiliados habria aumentado hasta los
casi diecisiete millones a partir de los doce millones
actuales. Este es el aumento del empleo que hemos
supuesto se da en la economia espanola en los pré-
ximos treinta anos.

La proyeccion de gastos e ingresos asociados a
los efectivos humanos recién descritos implica que
el déficit imputado del sistema, estimado para 1995
en 1,5 billones de pesetas, crecera gradualmente
hasta alcanzar, en 2025, los 5,2 billones de pesetas
(de 1995). En porcentajes del PIB, ello significa un
deterioro de 1,3 puntos, lo cual ha de verse como
una situacion sumamente grave que invita a la re-
forma inmediata del sistema (ver cuadro num. 5).
Repéarese en que lo importante de este ejercicio es
la progresion del déficit actual, cualquiera que éste
sea, y no tanto su nivel.

El déficit actual es un dato imputado debido a la
necesidad de afectar a la financiacién de las pensio-

CUADRO NUM. 4
EFECTIVOS HUMANOS (MILES) DEL SISTEMA DE PENSIONES ESPANOL 1995-2025

1995 2005 2010 2015 2020 2025
Regimen General
ARHAAOS o 8.482 9.139 9.606 10.096 10.611 11,152 11.721
NUmero de pensiones .......c.cccoeeeeenees 3.609 4.302 4816 5.301 5.7563  6.186 6.667
Regimenes Especiales
AflIAAOS <o 3.613 3.893 4.091 4.300 4519  4.750 4.992
NuUmero de pensiones ...........c.cccvceceeans 3.378 3.426 3.412 3.464 3.589  3.790 4.052
Total Sistema
ARIBAOS «inasimammnsmamansng 12.095 13.032 13.697 14.396 15.130 15.902 16.713
Numero de pensiones ..........cccoccerceene. 6.987 7.727 8.229 8.764 9.342 9.976 10.719
Pro memoria: perceptores
de prestaciones de desempleo
Numero de perceptores .........cccccceeeeeee 2.191 2.403 2.226 1.890 1.511 1.159 719

Fuente: FEDEA.
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GASTOS E INGRESOS DEL SISTEMA DE PENSIONES ESPANOL 1995-2025

CUADRO NUM. 5

(Miles de millones de pesetas de 1995)

1985

2000

2005

2010

2015

2020

2025

Régimen General

Ingresos afectados (@)......cccoieceiiciinnans 4.433 5.048 5.588 6.149 6.763 7.456 8.203
QA0S .o s sk 4.240 5.351 6.234 7.167 8.145 9.213  10.489
BalANCE ..voceeee ettt 192 - 302 -646 -—1.018 -1.382 —-1.757 -2.286
Balance en porcentaje del PIB ............. 0.28 -0,38 -0,71 -099 -119 -134 -154
Regimenes Especiales

Ingresos afectados (a) .......ccccoovvvcnnns 750 855 944 1.034 1.132 1.244 1.362
GASIOS .ovvvireivie et s 2.446 2.642 2.793 3.034 3.354 3.745 4.230
BaANes iivinnissaniasdiiariisneriie —1.696 —-1.787 -1.849 -1999 -2221 -2502 -2.867
Balance en porcentaje del PIB ............. - 2,44 -2,23 -2,04 -1,95 -191 -1,90 -1,93
Total Sistema de Seguridad Social

Ingresos afectados (a) .....c.cccooeeiiiinnns 5.183 5.904 6.532 7.183 7.895 8.700 9.565
GASIOS oorvieeiriecreeirereee e 6.687 7.994 9.027 10200 11.498 12959 14.718
BAlATICE cunimsvsnsismisiamsiy i s - 1.504 —2.090 -2495 -3.017 -3603 -4259 -5.153
Balance en porcentaje del PIB ............. -2,16 - 2,60 -2,75 - 2,94 -3,10 -324 - 3,46
Pro memoria:

Balance del INEM en porcentaje del PIB

Balance del INEM .........cccoccvvinciiecn. — 2,16 - 2,20 -1,70 -1,00 -031 0.27 0,90

{a) Se consigna el 80 por 100 de las cotizaciones totales recibidas por la Seguridad Social. EI 20 por 100 restante se estima afecto a la financiacion de
las prestaciones sanitarias, gastos de funcionamiento y ofras prestaciones universales,

Fuente: FEDEA.

nes contributivas las cotizaciones efectivamente des-
tinadas a este fin. Si se computase la totalidad de las
cotizaciones, el sistema presentaria un virtual equili-
brio financiero en la actualidad, que se trocaria en un
déficit equivalente al 1,3 por 100 del PIB en 2025.

Junto a estas perspectivas globales, hay que
apreciar que las pensiones medias crecerian en tér-
minos reales a tasas entre el 1 y el 2 por 100 anua-
les, lo cual, junto al aumento del nimero de pensio-
nes a un ritmo del 1,4 por 100 anual, explica el
creciente déficit, ya que los ingresos crecen al 2,3
por 100, resultante de sumar el crecimiento del em-
pleo (afiliados) y el de los salarios (ver cuadro nu-
mero 6). Es importante apreciar que el curso de las
pensiones reales, de no alterarse ninguno de los pa-
rametros del sistema, es el de un crecimiento real
acusado, casi tanto como lo ha sido en el pasado.
Por ejemplo, la pensién media mensual de las nue-
vas altas de jubilacion del régimen general pasaria
de las 106.000 pesetas estimadas para 1995 a las
182.000 proyectadas para 2025. Ambas en pesetas
de 1995, por lo que el poder adquisitivo de este tipo
de pension aumentaria considerablemente.

Una vez causadas, segun esta proyeccion, las
pensiones medias mejoran ligeramente su poder
adquisitivo en virtud de la aplicacion del mecanismo
de complementos por minimos. Las nuevas altas,
sin embargo, entran cada ano con un fuerte incre-
mento real debido a los aumentos de productividad
recogidos en las bases reguladoras. En definitiva, el

sistema mantiene en el futuro los mecanismos que
hasta el presente han permitido un fuerte avance de
las prestaciones medias en términos reales a costa
de desequilibrar crecientemente su balance de gas-
tos e ingresos. Cabe preguntarse si ello es desea-
ble y, ante una respuesta negativa, cuales son las
alternativas para evitar dicho deterioro.

lll. EVALUACION DE MEDIDAS
ALTERNATIVAS DE REFORMA

A la hora de buscar elementos para la reforma del
sistema de pensiones, conviene reparar en la enor-
me complejidad de éste. Por otra parte, hay que es-
tablecer la légica o el fundamento de la reforma mis-
ma. Se ha optado aqui por un enfoque que trata de
reformar el sistema actual para lograr que resta-
blezca sus equilibrios fundamentales y opere en
condiciones econdmicas saneadas en las proximas
décadas. Para ello, vistas las perspectivas anterio-
res, solo existen dos alternativas: aumentar los in-
gresos y reducir los gastos.

Respecto a los ingresos, no se ha explorado me-
dida alguna, ya que las consistentes en aumentar
los tipos de cotizacion no son recomendables debi-
do a su excesivo nivel actual y a la distorsion que in-
troducirian en la creacion de empleo. Por otra parte,
los aumentos en las cotizaciones (a cargo de los
trabajadores) podrian canalizarse mejor hacia el
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CUADRO NUM. 6

PENSIONES MEDIAS DEL SISTEMA ESPANOL POR REGIMENES Y CONTINGENCIAS (1995-2025)
(Pesetas de 1995)

19895 2000 2005 2010 2015 2020 2025
Nuevas altas. Régimen General
INVAIRIBE v mas 93.151 102.348 112.203 122.483 133.836 146.433 161.097
JUBTBGION. iccsisssiansvimsasmnisrinnisspmsssonses 106.275 119.350 132.049 142146 155.148 167.225 182.674
Viudedad .....coooorieiici 53.526 55.950 58.632 61.654 65.011 68.606 72.285
Nuevas altas. Regimenes Especiales
INVAIAEZ e 71.040 78.148 85.738 93.808 102.581 111.886 122.039
BRSO o s R 82.985 94.597 106.170 113.577 122.015 130.620 140.412
VIUBEHAY ;.ionan wosmamssromanepspsssamns 45.290 47.194 49.483 52.138 55.118 58.370 61.801
Nuevas altas. Total contingencias
Regimen: GENeTal, . ssisrmessomsmmsssrosses 87.849 96.144 104.966 113.735 123.858 134.348 147.210
Regimenes Especiales ...........cccoeeeuas 66.906 73.350 79.644 85974 93.069 100.116 108.642
Supervivientes. Régimen General
IValIdEZ. wcivsniavmunnimmimaangy 78.836 82.165 86.289 90.791 95564 100.246 104.542
JUBIHRGION s imvmevamsssnmsrivasiseussssiss 89.911 96.763 99.293 102.139 105.207 109.680 115.513
Viudedad ......cooooeeiiiiiiiiiiiiirreeeeee s 48.513 50.410 52.492 54.832 57.516 60.466 63.564
Supervivientes. Regimenes Especiales
INValidBZ ..o 63.087 65.525 68.858 72.712 77.103 81.307 85.185
JUBTIRGHIN s it 42179 44.989 46.704 49713 52,658 55.013  58.063
Viudedad ......oocoooivniiiiiiceee 41.138 42.891 44910 47.223 49.831 52.685 55720
Supervivientes. Total contingencias
Régimen General .........ccccovivveivvencninias 73.970 79.288 82.616 86.298 90.235 94.755  99.904
Regimenes Especiales ... 47.990 50.827 53.572 57.066 60.679 64.044 67477
Pension media total
Régimen general .........cccooooiiiiiiiiincnians 75.099 80.438 84.027 87.990 92.254 97.137 102.751
Regimenes Especiales ........c...covvecinns 49.031 52.072 55.054  58.801 62.682 66.268  70.038
Total SISteMa .icicimivaimiiseairiiissseniissses 62.495 67.862 72.011 76.455 80.893 85.409 90.385

Fuente: FEDEA.

sistema de capitalizacion. Puesto que el aumento
del empleo es la mejor manera de aumentar los in-
gresos del sistema de pensiones, pero ello no de-
pende de la iniciativa directa de los responsables de
éste, se han explorado, en el apartado 1V, las con-
secuencias de una realizacion alternativa de la hi-
potesis de creacién de empleo adoptada en el es-
cenario de base.

En relacion con los gastos, las posibilidades se
reducen a conseguir que tanto el numero de pen-
siones como su importe medio disminuyan. Sin em-
bargo, hay una distincién clave a realizar entre las
diferentes pensiones del sistema: aquellas que fue-
ron causadas en el pasado y las llamadas de «nue-
vas altas», o que se causan en cada afo corriente.
La mayor parte de las propuestas que puedan ha-
cerse, relativas a la férmula de célculo de la pension
o a los requisitos minimos, se referiran a las pen-
siones de nueva creacion, que tan solo representan
un 7 por 100 del total, por lo cual las medidas to-
madas se difundiran lentamente por el conjunto del
capitulo de gastos. Seran medidas de «maduracion

lenta». Para el resto de las pensiones, apenas que-
da otra alternativa que su revalorizacion a un ritmo
menor que el actual.

Se han estudiado las siguientes medidas, de las
cuales hay que mencionar que tan importante como
su fecha de entrada en vigor es la de anuncio de las
mismas, ya que entre ambas fechas habra de me-
diar un periodo suficientemente largo como para
que los individuos afectados puedan adaptarse con-
venientemente.

Una disminucion en los puntos de pension
por ano cotizado

En la actualidad, la carrera completa de cotiza-
cién es de treinta y cinco anos, percibiéndose el 60
por 100 de la base reguladora de la pension con
quince anos de cotizacion y el resto, hasta el 100
por 100 de la misma, con otros dos anos. Este pun-
taje de pension es muy desequilibrado, y la medida
adoptada consiste en otorgar el 50 por 100 de la ba-

13




se reguladora con los primeros quince anos de coti-
zacion y un 40 por 100 adicional tras otros veinticin-
co anos de cotizacion. Asi, la carrera completa pa-
sa a ser de cuarenta anos, tras los que se percibe
el 90 por 100 de la base reguladora.

Un aumento de los afnos de cotizacion
en el calculo de la base reguladora

La formula de célculo de la base reguladora con-
sidera en la actualidad los ocho ultimos anos pre-
vios a la jubilacion. Se supone en esta simulacion
que el numero de afos pasa instantaneamente a
quince y aumenta progresivamente hasta veinticin-
co. De esta forma, salvo en un nimero menor de
casos, la base reguladora disminuira. No se alteran
los quince anos requeridos para tener derecho a
una pension.

Un retraso en la edad de jubilacion

Pasaria la edad legal a ser de sesenta y ocho
anos, en vez de los sesenta y cinco actuales. Noéte-
se que la edad efectiva media es de sesenta y dos
anos, por lo cual esta misma edad deberia aumen-
tarse hasta los sesenta y cinco anos. Esta medida
choca frontalmente con el mercado de trabajo, pero
se mantiene en la simulacién, aunque se matiza en
la propuesta presentada en el apartado V.

Un aumento en la penalizacion por jubilacion
anticipada

La penalizacion actual de un 8 por 100 por afio de
adelanto, hasta los sesenta anos de edad, se au-
menta a un 10 por 100. En su version actual, la pe-
nalizacion es actuarialmente injusta, y esta medida
distorsionaria aun mas su operacién. No obstante,
se simulan sus efectos para una mejor comparacion
con las restantes. No se incluye en la propuesta de
reforma del apartado V.

Una actualizacion de todas las pensiones
en 0,5 puntos por debajo del IPC

Se trata de evaluar las consecuencias de atajar
uno de los mecanismos méas importantes de au-
mento del gasto en pensiones. Para ello, se supone
que todas las pensiones existentes se actualizan
medio punto porcentual por debajo del IPC. En la
propuesta del apartado V, se matiza su aplicacion
sugiriendo que se deje fuera de dicha aplicacion a
las pensiones mas bajas.

Las cuatro primeras son medidas de maduracion
lenta, ya que afectan tan sdlo a las nuevas pensio-
nes, y se adoptarian en el afio 2000, aunque su
anuncio habria de hacerse cuanto antes. La ultima
es una medida de aplicacion universal, y sus efec-

tos se manifiestan en todas las pensiones a partir
de 1996.

Los efectos de dichas medidas sobre el balance
del sistema de pensiones se traducen en que, salvo
la ultima, ninguna de ellas logra, por si sola, estabi-
lizar en el horizonte estudiado la situacion financie-
ra del sistema de pensiones en sus terminos actua-
les (ver cuadro num. 7), a pesar de ser medidas con
efectos apreciables sobre las pensiones de las nue-
vas altas. Las medidas consistentes en un aumento
del numero de anos contemplado en la férmula de
la base reguladora y el retraso en la edad de jubila-
cion consiguen frenar, al poco de su introduccion, el
avance del déficit del sistema, pero tan solo la se-
gunda de ellas lo impide por un plazo algo mas lar-
go. La revalorizacion por debajo del IPC tiene efec-
tos muy favorables sobre el déficit y los mantiene
durante todo el horizonte analizado.

Los efectos sobre las pensiones medias se tradu-
cen en una caida de las pensiones de las nuevas al-
tas o generales, respecto a la proyeccion de base,
que, en el peor de los casos, llegaria a casi el 20 por
100. Tan sodlo en el supuesto de actualizacion por
debajo del IPC las pensiones ya causadas descen-
derian respecto a su ano de causaciéon en un por-
centaje inferior al 10 por 100 para un pensionista ti-
po (ver cuadros nums. 8 y 9).

Es importante destacar el mensaje que los ante-
riores calculos arrojan sobre el impacto de las dife-
rentes medidas. Estas, debidamente combinadas,
podrian estabilizar la situacién actual en los proxi-
mos treinta anos, lo cual disminuiria las distorsiones
sobre el resto de la economia, al evitar los aumen-
tos de cotizaciones o del déficit publico. Ello implica
un cierto sacrificio por parte de los beneficiarios. A
cambio, las prestaciones resultantes, aungue dismi-
nuidas, quedan mejor garantizadas.

IV. SENSIBILIDAD AL CRECIMIENTO
DEL EMPLEO

Puede pensarse que el crecimiento del empleo
seria suficiente para proporcionar los recursos nece-
sarios, de forma que la situacion financiera del siste-
ma de pensiones se mantuviese en sus términos ac-
tuales. De esta forma, no seria necesario adoptar
medidas sobre los mecanismos de gasto ni disminuir
las prestaciones. Recuérdese que la hipétesis adop-
tada sobre el crecimiento del empleo para los célcu-
los de referencia era del 1 por 100 acumulativo
anual, calificada como de moderadamente optimista.

Para mantener la situacion financiera del sistema
espanol de pensiones contributivas en sus términos
actuales, el empleo deberia crecer por encima del
1,5 por 100 anual, algo impensable tanto desde el
lado de la oferta como desde el de la demanda de
trabajo en nuestro pais. Si, por el contrario, el em-
pleo acabara creciendo en el periodo a un ritmo in-
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CUADRO NUM, 7

BALANCE DEL SISTEMA DE PENSIONES BAJO MEDIDAS ALTERNATIVAS DE REFORMA (1995-2025)
(Miles de millones de pesetas de 1995)

1995 2000 2005 2010 2015 2020 2025
Proyeccion central
NUmero de pensiones .........ccccceeeiinnine 6.987 7.727 8.229 8.764 9.342 9.976 10.719
BAIAGES) xcsmnmmemmsanssmanmsms s s —1.504 —2.090 —-2495 -3.017 -3603 -4259 -5.153
Balance en porcentaje del PIB ............. -2,16 - 2,60 - 2,75 - 2,94 -3,10 -324 — 3,46
Disminucion de los puntos de pension
por ano cotizado
BAIANCE: suicummisoms st na —1.504 —2.090 —-2292 -2723 -3245 -3799 -4.560
Balance en porcentaje del PIB ............. -2,16 - 2,60 - 2,52 - 2,65 =2,7/9 =289 - 3,06
Aumento de los anos de cotizacion
en la base reguladora
BAIBNCe: s i - 1.504 —2.090 -2403 -2.808 -3.257 -3.753 -—4.461
Balance en porcentaje del PIB ............. -2,16 - 2,60 - 2,65 -2,73 —-280 -285 -3,00
Retraso en la edad de jubilacion
NUmero de pensiones ... 6.987 7.727 8.206 8.610 9.029 9.546 9.935
BRIARGE: .. i s - 1.504 —2.090 -2515 —-2.708 -3.028 —-3.464 -4.004
Balance en porcentaje del PIB ............. -2,16 - 2,60 2,77 — 2,64 -260 -2863 - 2,69
Penalizacion por jubilacion anticipada
BalANGR it mass v iassnis - 1.504 —2.090 —-2445 —-2927 -3470 -4.070 -4.904
Balance en porcentaje del PIB ............. -2,16 - 2,60 - 2,69 - 2,85 -298 -3,09 - 3,30
Actualizacion de pensiones por debajo
del IPC
BRIANEE —avanmnanmvsminminis b - 1.504 - 1.897 -2033 -2195 -—-2317 -2.389 -2.557
Balance en porcentaje del PIB ............. -2,16 -2,36 - 2,24 - 2,14 -199 -1.82 -1,72

Fuente: FEDEA.

ferior al previsto en nuestro escenario macroecono-
mico, el deterioro de las finanzas del sistema seria
considerablemente mayor. El déficit del sistema au-
mentaria progresivamente hasta en 2,5 puntos por-
centuales del PIB en 2025 si el empleo creciese tan
solo al 0,5 por 100 por ano (ver cuadro num. 10).

De hecho, la simple posibilidad de una realizacion
desfavorable de la hipdtesis clave de creacion de
empleo, y la perspectiva de las jubilaciones masivas
de los nacidos entre 1965 y 1975, fechas del baby-
boom espanol, aconsejan iniciar la reforma del sis-
tema sin tardanza, y llevarian a calificar como una
grave irresponsabilidad el no hacer nada. Ninguna
otra «politica» danaria mas a las futuras pensiones
que esta ultima.

V. UNA PROPUESTA DE REFORMA

La reforma de las pensiones es urgente. Su ur-
gencia radica tanto en la necesidad de atajar el cre-
ciente desequilibrio financiero del sistema como en
la de proporcionar un margen de adaptacion tempo-
ral a los cambios por parte de los agentes econémi-
cos. Su anuncio debe hacerse cuanto antes, una vez
establecido el contenido de la reforma, ya que mu-

chas de las medidas posibles requieren un periodo
largo para su maduracion. Esta es una dimension
crucial en el proceso que inicia nuestra sociedad a fi-
nales del presente siglo para adaptar su sistema de
bienestar social: la de la accién. En este curso, mas
importantes aun que los aspectos técnico-economi-
cos de la reforma de las pensiones, son los aspec-
tos relativos a su aceptabilidad social y al consenso
politico, sin los cuales no habra legitimidad demo-
cratica para aquélla. Por ello, junto al planteamiento
técnico, ha de desarrollarse un proceso de pedago-
gia politica y social que facilite la reforma.

La clave de lo anterior pasaria por persuadir a la
sociedad de que sin la reforma las consecuencias
serian peores que el sacrificio que ésta conlleva, la
solidaridad del sistema se veria seriamente com-
prometida (ya que se exacerbarian las conductas
estratégicas permitidas) y el riesgo de quiebra del
sistema seria evidente. Es quiza muy sencillo decir
que las pensiones sdlo deben recibirlas quienes las
merecen (por poseer una carrera de cotizaciones
suficiente) y quienes las necesitan (por carecer es-
trictamente de otros medios para una vida digna) y
nadie mas, pero una sociedad activa, que cumpla
escrupulosamente estos criterios, siempre podra
permitirse un sistema de pensiones suficiente.
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CUADRO NUM. 8

PENSIONES MEDIAS BAJO MEDIDAS ALTERNATIVAS DE REFORMA (1995-2025)
(En pesetas de 1995)

1995 2000 2005 2010 2015 2020 2025
Proyeccion central
Altas de jubilacién del RG ..........ccc....... 106.275 119.350 132.049 142.146 155.148 167.225 182.674
ToHal SISTeMA .isiniiiessisiiammmmmsenns 62.495 67.862 72.011 76.455  B0.893 85.409 90.385
Disminucion de los puntos de pensicn
por afno cotizado
Altas de jubilacién del RG .........cccc....... 106.275 119.350 108.280 124.911 139.633 150.502 164.407
Tolal SISleMA wuciamasnmnisiiminmies 62.495 67.862 70.251 74.057 78.158 82.116 86.434
Aumento de los anos de cotizacion
en la base reguladora
Altas de jubilacion del RG ..................... 106.275 119.350 123.384 127.162 135.705 143.519 155.860
Total gistema wansminnmsnsaanings 62.495 67.862 71.210 74.747 78.251 81.788 85.777
Retraso en la edad de jubilacion
Altas de jubilacion del RG .................... 106.275 119.350 138.725 148.568 161.520 173.333 188.345
Total sistena .......ccoocevvvciviiiicciiieceece 62.495 67.862 72.389 75.258  79.140 83.305 89.247
Penalizacion por jubilacion anticipada
Altas de jubilacion del RG ...........c......... 106.275 119.350 124.142 133.671 146,117 157.046 171.779
Total SIBIeMa. cunaunnasRe 62.495 67.862 71.575 75.717  79.873 B84.053 88.727
Actualizacion de pensiones por debajo
del IPC
Altas de jubilacion del RG ..................... 106.275 116.396 125593 131.851 140.348 147.529 157.170
Total SISeIMNE o e 62.495 66.080 68.005 69.756 71.061 72.020 73.085
Fuente: FEDEA.
CUADRO NUM. 9
PENSIONES MEDIAS BAJO MEDIDAS ALTERNATIVAS DE REFORMA (1995-2025)
(En porcentaje de las respectivas pensiones medias de referencia en cada aiio)
1995 2000 2005 2010 2015 2020 2025
Disminucidn de los puntos de pension
por ano cotizado
Altas de |ubllacton del RG .. 100,0 100,0 82,0 87,9 90,0 90,0 90,0
Total sistema .. 100,0 100,0 97,6 96,9 96,6 96,1 95,6
Aumento de los anos de cotizacion
en la base reguladora
Altas de jubilacion del RG ..................... 100,0 100,0 93,4 89,5 87,5 85,8 85,3
TOA] SISTOME .ciomammimmsiorissmassmeires 100,0 100,0 98,9 97.8 96,7 95,8 94,9
Rerraso en la edad de jubilacion
Altas de Jubllamon del RG .. 100,0 100,0 105,1 104,5 104,1 103,7 103,1
Total sistema .. 100,0 100,0 100,5 98,4 97,8 97,5 98,7
Penalizacion por jubilacion anticipada
Altas de jubilacién del RG ..................... 100,0 100,0 94,0 94,0 94,2 93,9 94,0
Total sistama cavannasiniminisnis: 100,0 100,0 99,4 99,0 98,7 98,4 98,2
Actualizacion de pensiones por debajo
del IPC
Altas de jubilacion del RG ...........c......... 100,0 97.5 95,1 92,8 90,5 88,2 86,0
Total sistema .........cceevvevveeecricrcren, 100,0 97,4 94.4 91,2 87,8 843 80,9

Fuente: FEDEA.
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CUADRO NUM. 10

BALANCE DEL SISTEMA DE PENSIONES BAJO HIPOTESIS ALTERNATIVAS DE CRECIMIENTO
DEL EMPLEO A PARTIR DEL ANO 2000
(Millardos de pesetas de 1995)

1895 2000 2005 2010 2015 2020 2025
Proyeccion central
BRHEHOE v s 12.095 13.032 13.697 14.396 15.130 15.902 16.713
Balance ......ccccooiiieiiiiiiiieeeie e —1.504 —2.090 —-2495 -3.017 -38603 -4259 -5.153
Balance en porcentaje del PIB ............. -2,16 - 2,60 - 2,75 - 2,94 -3,10 -324 — 3,46
Crecimiento al 1,7 por 100 anual
AAAEE . s R R S 12.095 13.032 14.178 15.425 16.782 18.257 19.863
BalAHEE icevisossmiusisvvmsinpssime mivinizinssis - 1.504 - 2.090 -2314 -28607 -28902 -3.194 -3.633
Balance en porcentaje del PIB ............. -2,16 - 2,60 - 2,46 -2,37 -225 =212 - 2,06
Crecimiento al 0,5 por 100 anual '
AN {11 7= To (o - SRR 12.095 13.032 13.361 13.699 14.045 14.399 14.763
BAANCE u.cmminoiinis i —-1.504 —2.080 -2621 —-3295 -4.063 —-4937 -6.091
Balance en porcentaje del PIB ............. -2,16 - 2,60 - 2,96 -3,37 -3,76 -—-4,14 - 4,63

Fuente: FEDEA.

CUADRO NUM. 11

SUGERENCIAS PARA LA REFORMA DEL SISTEMA DE PENSIONES CONTRIBUTIVAS EN ESPANA

Medida

Intensidad y
alcance de la
mediicia

Calendario de
adopcion y periodo
de ajuste

Medidas
de acompanamiento

Efectos
sobre el balance
¥ la pensidn media

Dispasicidn de la
opinion publica

Grado de consenso
enire los actares
estratégicos

Retraso de la edad
legal y efectiva de
jubilacion

intensidad media
(edad legal en tomo
a los 67 anos) /
solo para nuevas
altas

adopcién entre
2000 y 2005 (de
forma que la edad
legal y efectiva
aumenten
gradualmente

jubilacién a tiempo
parcial en una
amplia gama de
edades alrededor
de la nueva edad
legal

destacables (solo
por el menor
numero de
pensiones) /
apenas varia la
pension media

rechazo que puede
convertirse en
aceplacion si se
vincula a la
jubilacion parcial
(flexible)

posiciones
contradictorias,
pera relativo
consenso a favor
de alguna
flexibilidad

Reequilibrio de
los puntos

de pension y
de la carrera de
cotizacion

intensidad elevada
(pension del 50 por
100 de la base a
los 15 afos de
cotizacién, y
maximo del 90 par
100 a los 40 afos
de carrera) / solo
para nuevas altas

adopcion gradual

entre 5 y 10 afos,

comenzando en el
ano 2000

esta medida se
complementa con
la del retraso de la
edad legal y la
jubilacion a tiempo
parcial

destacables /
intensa disminucion
de la pension de
las nuevas altas en
una primera fase

dudosa dispaosicion
favorable, pero
consistente con el
deseo de una
mayaor
proporcionalidad
entre pensiones y
cotizaciones

posibles
COMPromisas
(quiza menores)
entre las diferentes
posturas

Aumento de los
anos de cotizacion
en el calculo de la
base reguladora

intensidad elevada

(pasandose de los
8 afios actuales
hasta 25) / sdlo

para nuevas altas

adopcion gradual a
partir de 2000 con
el paso a 25 anos
alrededor de 2010

medidas para
hacerla compatible
con los 15 afos
minimos de
cotizacion

destacables / caida
gradual de la
pension de las
nuevas altas

semejante a la
anterior

posiciones
contradictorias,
PEro consenso
tavorable a una
mayor
proporcionalidad

Actualizacién de
todas las

intensidad media /
para todas las

adopcion inmediata

medidas de
graduacion de la

muy importante /
caida generalizada

presuncion de
rechazo respecto a

los partidos son
favorables a la

pensiones por pensiones intensidad segun el | de la pensién si la las pensiones indiciacion de las
debajo del IPC imporie de la medida se aplica bajas y medio- pensiones al nivel
pension sin graduar a su bajas, no 0 por encima del
intensidad necesariamente IPC y temen las
respecto a las consecuencias
medio-altas y altas | electorales de una
posicion distinta
Incentivos fiscales | intensidad media / | adopcion inmediata medidas que sin efectos sobre el | claro interés del posiciones
a los fondos de para todos los faciliten la balance global / publico a explorar contradictorias,
pensiones pensionistas y el generacion y compensa la caida esta posibilidad favorable del
privadas publico en general movilidad dentro de | de las pensiones centro-derecha,
complementarios la industria COMo consecuencia cautelosa del
(portabilidad) de los de las otras centro-izquierda, y
derechos medidas rechazo de la
acumulados izquierda
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En todo caso, la percepcién actual de buena par-
te de la poblacion espanola, que podria resumirse
en «no cobraremos pensiones», es groseramente
incorrecta, y quienes la abonan incurren en una se-
ria irresponsabilidad. A esto me referia al principio
de este trabajo bajo el término «dimension psicold-
gica-colectiva» o de percepcion social. No es posi-
ble que ni los agentes sociales ni los medios de
comunicacién permitan que prolifere por el tejido so-
cial una idea tan equivocada y desmovilizadora so-
bre el futuro de las pensiones. Probablemente, ade-
mas, la ciudadania se mostraria mucho mas
propensa a la busqueda de soluciones pragmaticas
y a la asuncion de sacrificios de lo que dicen creer
muchos de sus representantes si contase con una
explicacion franca y convincente del problema y de
las soluciones a nuestro alcance.

Las alternativas de reforma no son muchas, so-
bre todo si pretenden adaptar el sistema existente,
aunque sea drasticamente (ver cuadro num. 11).
Esta reforma deberia dosificar medidas de actua-
cion lenta (sobre la edad de jubilacion, la base re-
guladora, etc.) con medidas de aplicacion universal
(actualizacién por debajo del IPC) y de estimulo a
los sistemas de capitalizacion privada adaptadas,
todas ellas, para salvaguardar las pensiones mas
bajas. El sacrificio resultante, inevitable segun todas
las previsiones, para cada tipo de pensionista debe-
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ria ser claramente establecido y explicado a los ciu-
dadanos. A cambio de su aceptacién, éstos debe-
rian saber que, solo asi, sus pensiones futuras es-
tarian mucho mejor protegidas.

Tampoco hay que olvidar que la demografia se-
ra especialmente desfavorable a partir de 2020,
cuando se jubilen las numerosas generaciones
del baby-boom espanol, acaecido entre 1965 y
1975. En ese momento, incluso el tipo de reforma
que aqui se propone puede ser insuficiente, aun-
que la incertidumbre es enorme. De confirmarse
las perspectivas, seria preciso que muchos afos
antes se hubiese generalizado un sistema de ca-
pitalizacion de pensiones para no hacer insopor-
table la carga financiera de las generaciones acti-
vas bajo el sistema de reparto. La idea de un
sistema mixto no debe descartarse, y todos los
aspectos ligados a su implantacién han de estu-
diarse detenidamente.

NOTA

(*) Este texto se basa en «La reforma del sistema publico de
pensiones en Espana», de Jose A. HErRCE y VicTor Perez Diaz
(directores), Coleccion Estudios e Informes, num. 4, Servicio de
Estudios de «La Caixa», Barcelona, diciembre de 1995.




REFLEXIONES SOBRE DEMOGRAFIA, PENSIONES PUBLICAS
Y FONDOS DE PENSIONES

Antonio Redecillas Lopez de Sabando

I. INTRODUCCION

Desde hace unos afnos, el tema de las pensiones
es objeto de comentario. Raro es el dia en que los
periddicos no tratan de esta materia en sus diversas
facetas. En las épocas de elecciones, los politicos
lo emplean en sus campanas electorales: unas ve-
ces, en tono preocupante; otras, para atacar a sus
adversarios politicos, a quienes acusan de que re-
bajaran las pensiones si éstos triunfasen en las
urnas. El desconcierto es grande, porque resulta im-
posible decir brevemente la verdad sobre tan com-
plejo tema. En ocasiones, se miente porque se ig-
noran las cosas y, desafortunadamente, también
porque se pretende servir intereses bastardos.

Ahora bien, las pensiones publicas son uno de
los componentes —el mas importante desde el pun-
to de vista cuantitativo— del denominado «estado
del bienestar», y es éste el que, en todos los paises
del entorno europeo, ha tenido un desorbitado cre-
cimiento cualitativo y cuantitativo. Los problemas
econdmicos surgidos a partir de la «crisis del petro-
leo» vienen poniendo de manifiesto las dificultades
de financiar los costes y la necesidad de frenar los
gastos en pensiones, sanidad, desempleo y otros
programas de bienestar. Los recortes eran inexcu-
sables, ya que, en otro caso, los recursos financie-
ros necesarios impondrian crecimientos acelerados
de la presion fiscal hacia limites desaconsejables.
Recientemente, Alemania, Dinamarca, Suecia, Fran-
cia, ltalia, etc., han reducido sus programas de pro-
teccion social en desempleo, sanidad y pensiones.
A nivel doctrinal, se ha planteado la «crisis del esta-
do del bienestar», pero los expertos en estas mate-
rias coinciden en que hay que reformarlo para sal-
varlo (1).

Si se centra el andlisis en las pensiones publicas,
y en nuestro pais, hay que sefalar que en menos de
un ano se han publicado varios trabajos —algunos
estan en libros ciertamente voluminosos— en los
que se exponen diversos analisis técnicos, con ar-
gumentos cientificos, sobre el futuro de las pensio-
nes publicas en Espana. La mayor parte de los es-
tudios se han verificado sobre aspectos parciales de

la problematica existente. Casi todos ellos adolecen
de ciertos defectos y es de justicia disculpar a los
equipos de investigacion, ya que las fuentes de da-
tos estadisticos son deficientes o incompletas. En
paginas siguientes se expondra el alcance y mati-
zaciones de dichos trabajos. Ahora bien, todos ellos
tienen entre sus conclusiones una que se podria lla-
mar «conclusion comun=»: a medio plazo, el sistema
espanol de pensiones tendra importantes déficit fi-
nancieros.

Por otra parte, la delicada situacion financiera del
sistema de la seguridad social espafola ya habia si-
do detectada y puesta de manifiesto en una Propo-
sicién no de Ley del Grupo Parlamentario Catalén
(CiU) que fue aprobada por el Pleno del Congreso
de los Diputados, en su sesion de 15 de febrero de
1994, que motivo la creacion de una Ponencia en el
seno de la Comision de Presupuestos a fin de ela-
borar un informe «en el que se analizarian los pro-
blemas estructurales del sistema de la Seguridad
Social y se indicarian las principales reformas que
deberan acometerse en los préximos afios para ga-
rantizar la viabilidad del sistema publico de pensio-
nes...» (2). Los trabajos de dicha Ponencia condu-
jeron al denominado Pacto de Toledo, que contiene
una serie de recomendaciones que tienden a «ga-
rantizar en el futuro un sistema publico de pensio-
nes justo, equilibrado y solidario, de acuerdo con los
principios contenidos en el articulo 41 de la Consti-
tucion Espanola».

Sobre los aspectos convenidos en el Pacto de
Toledo, la viabilidad y la eficacia de la puesta en
practica de sus recomendaciones, la suficiencia, la
coherencia o las contradicciones que contiene, se
ha escrito abundantemente. En los momentos ac-
tuales, el acuerdo firmado el 9 de octubre de 1996
por el Presidente del Gobierno y los secretarios ge-
nerales de UGT y Comisiones Obreras ha concreta-
do las propuestas que el gobierno ha incluido en el
Proyecto de Ley especifico que se ha aprobado y
remitido a las Cortes Generales. Como es légico,
los firmantes consideran que se garantiza el mante-
nimiento del sistema publico de protecciéon social.
Desde un punto de vista objetivo, es cierto que se
corrigen defectos y se eliminaran situaciones de au-

PERSPECTIVAS DEL SISTEMA FINANCIERC, num, 56, 1996.

19




téntica injusticia en el acceso a determinadas pres-
taciones; sin embargo, se considera que la mayoria
de las reformas acordadas son insuficientes y que,
a medio plazo, volveran a detectarse los desequili-
brios existentes, que, de momento, son mitigados,
pero no resueltos definitivamente.

En todo caso, hay un propdsito evidente que los
politicos no quieren explicar claramente: las cuan-
tias de las pensiones futuras de jubilacién expe-
rimentaran una reduccion, porque la extension
progresiva de los periodos de computo para la
determinacion de la base reguladora supone una
minoracion cuantitativa —en la mayoria de los su-
puestos— respecto a la formula actualmente vigen-
te y, ademas, porque el reajuste de la escala de por-
centajes también disminuira el importe inicial de la
pension a reconocer. Como es légico, hay expertos
que opinan que la ampliacion del periodo de com-
puto a quince anos es insuficiente y que lo que pro-
cederia era la extension a todo el periodo de vida la-
boral en el que se han efectuado las cotizaciones;
también estiman que la escala de porcentajes de-
beria ser mas reducida. No es necesario entrar en
esta polémica. De momento, esta acordado lo que
se ha decidido, y, desde el punto de vista de los po-
liticos, no parece que estén dispuestos a otros «re-
cortes» que los pactados. Sin embargo, los proble-
mas de fondo han sido soslayados y aplazados para
un examen y solucion (?) en futuras legislaturas.

Ahora bien, el Pacto de Toledo es realista en mu-
chos aspectos, y, en concreto, en su recomendacion
numero 14 se dice textualmente, en su primer pa-
rrafo, lo siguiente: «El sistema publico de la Seguri-
dad Social puede complementarse, voluntariamen-
te, por sistemas de ahorro y proteccion social, tanto
individuales como colectivos, externos a la Seguri-
dad Social, que tengan por objetivo exclusivo mejo-
rar el nivel de prestaciones que les otorga la Segu-
ridad Social publica» (3).

Analizar y comentar tan amplios temas excede los
limites de un articulo en una revista técnica. Por tan-
to, el andlisis se va a centrar en una de las posibles
férmulas de complementar las prestaciones publicas
por medio de los planes de pensiones individuales.

No obstante lo anterior, parece congruente justifi-
car la conveniencia de complementar las pensiones
publicas, en especial la de jubilacion, mediante la
exposicion del panorama demografico que en el fu-
turo aparecera en nuestro pais. Se estima que el
analisis fragmentario del complejo tema de las pen-
siones pondra de manifiesto a las personas que,
con espiritu previsor y que puedan dedicar parte de
sus ingresos al indicado fin, tengan mas luces en el
momento de decidir sus opciones de futuro.

El presente trabajo pretende ser didactico, para lo
cual las exposiciones seran sencillas, despojadas de
tecnicismos, manejando los conceptos imprescindi-
bles, con terminologia asequible, aunque —claro es-
ta— en el trasfondo del analisis subyace un rigor

cientifico que no siempre es necesario que aparez-
ca de forma explicita.

Il. LOS ESTUDIOS SOBRE EL FUTURO
ECONOMICO DE LAS PENSIONES

Varios equipos de investigadores y expertos han
acometido, con el patrocinio de diversas entidades
o instituciones, el analisis del futuro econémico de
las pensiones en Espana. Como se ha indicado pre-
cedentemente, la mayoria de dichos trabajos solo
estudian las pensiones del sistema de la seguridad
social, por tanto, prescinden de las pensiones de las
clases pasivas y de las pensiones «no contributi-
vas». Por ello, se trata de un analisis fragmentario
del conjunto de las pensiones publicas. Es impor-
tante senalar esta circunstancia, ya que concurren
en todas las pensiones, en su evolucion futura y en
su dinamica de financiamiento, los mismos proble-
mas derivados de:

1. Aumento del tiempo de percepcion de las
pensiones (incremento progresivo de la superviven-
cia o descenso de la mortalidad, que es lo mismo).

2.° Efecto de sustitucion, ya que los importes de
las altas de las pensiones nuevas que se reconocen
son superiores a los de las bajas de las antiguas
pensiones que se producen por fallecimiento u otras
causas de extincion.

3.° Revalorizacion de las pensiones en curso de
pago para mantener su poder adquisitivo y com-
pensar los efectos del aumento de los precios de
consumo.

El progresivo incremento de los gastos anuales,
por la incidencia conjunta y sincrénica de los indica-
dos factores (existen varios mas, de los que se
prescinde por sencillez), es causa de que el ritmo
de la evolucién sea superior al crecimiento del PIB,
ya que para la financiacién es necesario dedicar
una parte del mismo (cotizaciones sociales e im-
puestos).

Los principales estudios publicados son los si-
guientes:

— Ministerio de Trabajo y Seguridad Social, La
Seguridad Social en el umbral del siglo xxi. Estudio
economico-actuarial, Madrid, noviembre de 1995,

— José A. Herce y Victor Pérez Diaz (directo-
res), La reforma del sistema publico de pensiones
en Espana, «La Caixa», Coleccion Estudios e Infor-
mes, num. 4, 1995, Barcelona, diciembre de 1995.

— Maximino Carpio y Eugenio Domingo, Pre-
sente y futuro de las pensiones en Espana, QOikos
nomos, Ediciones Encuentro, Madrid, enero de
1996.

— Towers Perrin, Andlisis de los sistemas de
pensiones, Inverco, Madrid, enero de 1996.
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— José Barea y José Manuel Gonzalez-Paramo
(codirectores de 37 expertos en diversas discipli-
nas), Pensiones y prestaciones por desempleo,
Fundacion BBV, Bilbao, marzo de 1996.

— Eugenio Recio (coordinador de un grupo de
profesores de ESADE), El Estado del Bienestar,
Generalitat de Catalunya, Barcelona, mayo de
1996. Robert Tornabell, coautor de este estudio, tie-
ne también un trabajo sobre el futuro econémico de
las pensiones en Espana.

— José Pifera (con la colaboracion de Alejandro
Weinstein), Una propuesta de reforma del sistema
de pensiones en Espana, Circulo de Empresarios,
Madrid, julio de 1996.

Todos estos estudios tienen un fin general y co-
mun en todos ellos: demostrar las dificultades futu-
ras (a corto, a medio o a largo plazo) del sistema de
pensiones (en la mayoria de la seguridad social) en
Espana. Como es |dgico, proponen diversas solu-
ciones que se derivan del punto de vista de los au-
tores y de los desequilibrios que en sus prediccio-
nes detectan.

Las fuentes de datos estadisticos que se utilizan
en todos los trabajos son, en general, comunes en
todos ellos. Las series estadisticas referidas al nu-
mero de pensiones, sus importes medios, distribu-
cién por clases, edades y sexos, elaboradas con ba-
se en los registros informaticos de la Seguridad
Social, estan elaboradas con extraordinario rigor y
son de total fiabilidad. En cambio, cuando se trata
de la poblacion activa cotizante los datos son im-
perfectos y existen importantes lagunas; por ejem-
plo: censos de poblacién activa cotizante, con su
distribucion por edades, periodos cotizados, bases
medias de cotizacién por grupos de edades y su
evolucion temporal. Para suplir estas deficiencias,
los autores recurren a otras fuentes, como la EPA,
a muestras de dudoso rigor estadistico, y también
se recurre al artificio de asignar a los activos coefi-
cientes o parametros obtenidos de los pasivos a
posteriori (ademas, el colectivo sujeto a examen es
incompleto, ya que los datos se deducen de los ex-
pedientes de pensiones reconocidas, pero no se
analizan los expedientes denegados).

Los autores, para hacer las predicciones de los
costes futuros, tienen que recurrir a la formulacion
de determinadas hipdtesis que dependen de su
peculiar vision del tema mas o menos optimista.

En general, para determinar el numero anual de
pensiones vigentes de cada clase, se sigue con ri-
gor el método de calcular la supervivencia anual del
numero de pensiones en curso; de forma separada,
se obtiene el nimero de nuevas pensiones recono-
cidas cada ano para posteriormente integrar ambos
colectivos. Los valores biométricos para calcular las
bajas anuales de pensiones son iguales o analogos
en los distintos trabajos que siguen esta metodolo-
gia. Ahora bien, las hipétesis para la determinacion

de las nuevas altas de pensiones son notablemente
distintas en los diversos trabajos. Por ello, surgen
disparidades numéricas en las predicciones.

Por otra parte, los futuros costes anuales hay que
cifrarlos con base en el nimero de pensiones en vi-
gor en cada ano y la pension media anual. Las dis-
crepancias entre los importes de las pensiones me-
dias futuras son importantes, sobre todo segun se
van alejando del ano base elegido, que tampoco es
comun en los citados trabajos.

Para obviar hipétesis sobre la incidencia de la
inflacion sobre las pensiones medias, algunos es-
tudios estan realizados con pesetas constantes.
Cuando esto no sucede, hay que valorar la repercu-
sion econdmica de las futuras revalorizaciones de
las pensiones en curso. Este tema lo resuelven me-
diante la técnica de simulacion basada en procesos
informaticos con diversas hipétesis alternativas, lo
cual es correcto desde el punto de vista tecnico; pe-
ro como las cuantias de los gastos anuales sobre
las que operan los diversos trabajos son distintas
—en algunos casos defectuosas—, las soluciones
finales que se ofrecen solo son admisibles con cier-
ta cautela.

Por dltimo, las estimaciones de los futuros recur-
sos financieros también tienen que ser determinadas
en funcion de hipétesis de evolucion de la poblacion
activa, poblacion desocupada y poblacion empleada
y cotizante. Esta claro que las predicciones derivan,
en mayor o menor medida, de las hipétesis que se
adopten sobre su evolucion temporal.

Consecuencia de lo anterior es que los «anos de
cruce», es decir, cuando los gastos son superiores
a los ingresos, son muy diferentes en los estudios
elaborados.

La larga exposicion que antecede solo pretende
justificar la siguiente conclusién, que es comun en
todos los trabajos elaborados: «El sistema espanol
de pensiones publicas ha de ser reformado para ha-
cerlo viable en el futuro.»

Ahora bien, esta conclusion ya estaba explicita
en el Pacto de Toledo, suscrito por todos los grupos
parlamentarios en el mes de abril de 1995. Para su
desarrollo, se ha establecido un acuerdo gobierno-
sindicatos, firmado el 9 de octubre de 1996, que tie-
ne vigencia hasta el afo 2000. Una ley especifica
sera aprobada por las Cortes Generales —cuyos
contenidos singulares no es del caso comentar—,
cuyo fin general es equilibrar los ingresos y gastos.
De una parte, mediante el perfeccionamiento de las
fuentes de financiacién para mejorar los recursos, y
de otra, corregir las reglas de calculo de futuras
pensiones iniciales, especialmente en las de jubila-
cién, con nuevas normas para el célculo de la base
reguladora de la pension, revision de la escala de
porcentajes y de las condiciones de las denomina-
das «jubilaciones anticipadas» (las causadas antes
de cumplir los sesenta y cinco anos).
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El Pacto de Toledo ya establecié que las actuales
previsiones sobre el futuro del sistema publico pue-
den alterarse significativamente en las proximas
décadas. Por ello, previé una comisién de segui-
miento y una evaluacién de las magnitudes que in-
tervienen en el equilibrio financiero del sistema de la
seguridad social.

En resumen, como la opinién unanime de los ex-
pertos en materia de pensiones publicas que han
analizado el panorama futuro de su evolucién coin-
cide en que en la primera década del siglo xx1 se
produciran déficit cuyas cuantias, por supuesto, son
superiores al volumen de las medidas estabilizado-
ras adoptadas hasta el ano 2000 —con posteriori-
dad— sera necesario acometer nuevas reformas en
la misma linea de actuacion: endurecer las condi-
ciones reglamentarias para el reconocimiento de
nuevas pensiones y revisar al alza —dentro de los
limites que la situacién econdmica permita— los re-
cursos precisos para la financiacion del sistema de
pensiones.

La necesidad que pueden tener los interesados
en complementar sus futuras pensiones publicas
puede ser evidenciada —grosso modo—, por vias
distintas a las predicciones econdmicas, utilizando
el método de las proyecciones demograficas con
base en las ya efectuadas, pues existen varios tra-
bajos también recientemente publicados como se
expondra a continuacion.

ll. LAS VARIACIONES DEMOGRAFICAS

La poblacion de un pais evoluciona a lo largo del
tiempo. Varia en nimero de habitantes y en su com-
posicion por edades, sexos y estados civiles, que
son los caracteres generalmente destacados en los
censos periddicos de poblacion. Claro esta que el
analisis de estos ultimos nos da una vision histérica
y retrospectiva de la forma en que ha evolucionado
la poblacién y sus diversas partes integrantes. Di-
cho analisis permite intuir la denominada inercia de-
mogréfica, es decir, clarificar y cuantificar unas fun-
ciones biométricas de fecundas aplicaciones.

Ahora bien, para la programacion y resolucion de
problemas econdmicos o sociales, a medio o a largo
plazo, es indispensable establecer con cierto grado
de probabilidad cual puede ser la situacion futura.
La dinamica de sistemas, tan util en el planteamien-
to y resolucion de algunos problemas, requiere un
conocimiento futuro de la evolucion de la poblacion
cuando esta variable interviene en el modelo. Por
ello, las proyecciones demograficas han adquirido
gran importancia y se han establecido diversas me-
todologias para aplicar correctamente las técnicas
proyectivas, basadas fundamentalmente en la ten-
dencia de la inercia demografica a que anterior-
mente se ha hecho mencidn.

En la actualidad, en términos generales, el volu-
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men de la poblacion crece en los paises en vias de
desarrollo y se encuentra estabilizado o decrece en
los paises desarrollados.

En la Europa Occidental en la que estamos in-
sertos, el fendmeno que preocupa y que ha sido
objeto de abundantes estudios es el del envejeci-
miento de la poblacion. En principio, los estudios
biométricos se centraron en la disminucion de la
mortalidad, o lo que es lo mismo, en el aumento de
la supervivencia, medida a través de las esperanzas
de vida. Posteriormente, el andlisis se centré en la
disminucion de las tasas de natalidad, lo que moti-
vo adoptar medidas de fomento de la natalidad me-
diante las politicas de proteccion familiar, funda-
mentalmente orientadas en el otorgamiento de unas
asignaciones o subsidios economicos de cuantias
progresivas segun el nimero de hijos integrados en
el nucleo familiar. En algunos paises, estas politicas
produjeron ciertos indices expansivos que duraron
algun tiempo, pero que nuevamente han comenza-
do a declinar.

Otro factor importante que incide en el volumen de
la poblacién es el movimiento migratorio. El saldo
neto del numero de emigrantes e inmigrantes ha te-
nido un fuerte impacto en ciertos paises europeos, y
qgue hoy es menor debido a las actuales dificultades
econémicas.

La dltima guerra mundial motivé, en Europa, un
notable cambio en la estructura por edades de la
poblacién debido a los fallecimientos extraordina-
rios causados por la misma, pero luego se produjo
un fenémeno imprevisto y generalizado de aumento
de la natalidad (baby-boom) que duré hasta media-
dos de la década de los sesenta y que luego decli-
né de forma paulatina pero progresiva.

En Espana, estos fendmenos también han incidi-
do en nuestra poblacion, si bien no han coincidido
en el tiempo. Nuestra guerra civil tuvo unos efectos
analogos a los de la segunda guerra mundial, des-
pués tuvimos una fuerte emigracion hacia los pai-
ses industriales de Europa, mas tarde se produjo el
retorno de bastantes emigrantes espanoles y ahora
tenemos un saldo positivo de inmigrantes proce-
dentes de paises pobres. En cuanto a las tasas de
natalidad, tuvieron un pequefo incremento (un pun-
to en tanto por mil) en la década de 1956 a 1965
(baby-boom, en Espafa), situandose en el 20 por
1.000 al final de los anos sesenta, y ha experimen-
tado un fuerte y progresivo decrecimiento, siendo el
10 por 1.000 en la actualidad. En la moderna de-
mografia se emplean los indices sintéticos de fe-
cundidad (ISF), que indican el nimero de hijos por
mujer, o sea, la descendencia media observada en
una cohorte ficticia de mujeres a lo largo de su vida
fecunda. Los métodos de proyeccion se basan en
hipotesis sobre el comportamiento reproductivo que
tendran las cohortes actuales de mujeres, el cual
seguira estable, se incrementara o reducira. Baste
de momento sefalar que en Espana tenemos un in-




dice de fecundidad del 1,22 en 1993, y que es de
los mas bajos de los paises europeos, salvo ltalia
(EUROSTAT, 1995).

La progresiva disminuciéon de la mortalidad se
manifiesta en el descenso del nimero relativo de fa-
llecimientos en todas las edades. Los avances de la
medicina, la lucha contra las epidemias, las vacu-
naciones, etc., asi como las medidas de higiene y
salubridad, y los cambios operados en la nutricion,
son factores positivos no contrarrestados plena-
mente por los accidentes de trafico, el alcoholismo,
tabaquismo, drogadiccion y enfermedades deriva-
das de estos factores negativos. El notable descen-
so de la mortalidad infantil, que ha pasado en nues-
tro pais del 186 por 1.000 en 1900 al 7 por 1.000 en
la actualidad, evidencia el crecimiento de la espe-
ranza de vida en dicho periodo. Asimismo, la mor-
talidad ha descendido entre los jovenes y los adul-
tos. Las tasas de mortalidad de las edades mas
altas también han disminuido de forma notable. La
esperanza de vida de los hombres en Espana es la
mas alta en Europa y también es muy alta la de las
mujeres espafolas, superior a la de los varones,
aunque ligeramente inferior a la de las francesas.

En resumen, el envejecimiento de la poblacion
espafola, motivado por los descensos de la fecun-
didad femenina y de la mortalidad, es causa de que
la estructura de la poblacion por edades haya evo-
lucionado notablemente y que se prevean extraordi-
narios cambios en el siglo futuro, como se comen-
tara en paginas siguientes.

IV. PROYECCIONES DE LA POBLACION
ESPANOLA

El objeto del presente trabajo se refiere al tema
de las pensiones. Por ello, el analisis demografico
ha de referirse, en primer lugar, al estudio de las
predicciones sobre la estructura por edades de la
poblacién espanola.

Recientemente se han elaborado varias investi-
gaciones por demdgrafos muy competentes, por lo
que lo procedente es seleccionar uno de los publi-
cados y elegir solo una de las predicciones basada
en la utilizacion de hipotesis medias, es decir, con la
postura prudente de huir de hipédtesis altas u opti-
mistas y de las bajas o pesimistas.

Los estudios publicados son los siguientes:

— . Instituto de Demografia, Proyeccion de la po-
blacién espanola, Madrid, marzo de 1994. Ofrece
tres escenarios resultantes de tres hipotesis de evo-
lucién de la fecundidad: baja, media y alta. Respec-
to a la inmigracion, sélo plantea una hipétesis de
20.000 entradas netas anuales hasta el afo 2005, y,
con posterioridad, un saldo migratorio nulo. En
cuanto a la evolucion de la esperanza de vida se
formulan tres hipotesis: baja, media y alta.

— Towers Perrin, Andlisis de los sistemas de
pensiones, Inverco, Madrid, enero de 1996, en el
capitulo IV, «Construccion del modelo de poblacion
espafnola» (pags. 139-169). Para la mortalidad se
ha elaborado una tabla especifica que luego tiene
un incremento progresivo de las esperanzas de vi-
da. En cuanto a la fecundidad, se formulan dos hi-
potesis, cada una con dos anos distintos de estabi-
lizacion. El saldo migratorio es nulo. Por tanto,
resultan cuatro escenarios distintos.

— A. Blanes, F. Gil y J. Pérez, Poblacion y acti-
vidad en Espana: evolucion y perspectivas, Centre
d’Estudis Demografics, «La Caixa», Coleccion de
Estudios e Informes, num. 5, Barcelona, 1996. Se
utiliza la proyeccion realizada por el Instituto de
Demografia (1994). «A las tres variantes plan-
teadas por esta Institucion se le ha anadido una
cuarta de caracter instrumental, consistente en su-
poner que se mantendran constantes, a lo largo de
todo el periodo, los niveles de fecundidad y de mor-
talidad actuales» (pag. 185).

— J. A. Fernandez Cordon, Demografia, activi-
dad y dependencia en Espafia, Fundacion BBV, Bil-
bao, marzo de 1996. Las hipotesis utilizadas para la
proyeccion son las mas amplias empleadas en Es-
pana. En resumen:

1. Mortalidad: baja, consistente en mantener la
mortalidad constante; media, o mejora progresiva de
la mortalidad a ritmo suave, y alta, gran mejora de la
mortalidad por eliminacion progresiva de enferme-
dades y causas externas de defuncion.

2.° Fecundidad. Se establecen seis hipotesis:

a) Hipotesis del hijo unico (HU). La fecundidad
desciende del nivel actual hasta alcanzar 1,01 en el
ano 2020.

b) Recuperacion precoz alcanzando el nivel de
reemplazo (RPR). Recuperacion de la fecundidad a
partir de 1996 con un incremento que llega a dos hi-
jos por mujer en el 2010.

¢) Recuperacion tardia alcanzando el nivel de
reemplazo (RTR). Caida de la fecundidad alcanzan-
do su punto mds bajo, 1,03 hijos por mujer en el
2011. Luego, se inicia una recuperacion lenta y lle-
ga al nivel actual de 1,27 hijos por mujer en el 2020,

d) Recuperacion precoz sin que se alcance el
nivel de reemplazo (RPR). Recuperacion de la fe-
cundidad, quedandose en un 1,8 hijos por mujer ha-
cia el 2018.

e) Recuperacion tardia sin que se alcance el ni-
vel de reemplazo (RPNR). La fecundidad disminuye
y el minimo se sittia en 1,04 en el 2010. Después se
recupera hasta el limite de 1,8 hijos por muijer.

f) Hipétesis de control: fecundidad constante
(CONST). Se mantiene constante, a partir de 1995,
el indicador sintético de fecundidad, que queda es-
tablecido en 1,20 hijos por mujer.
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3. Migraciones. Se formulan dos hipdtesis: una
de saldo positivo de 20.000 personas y otra de
100.000. Para la distribucion por sexos y edades, se
recurre a las proyecciones del Instituto de Demo-
grafia (1994, pags. 50 y 55).

Se tienen 18 variantes al combinar las tres hipo-
tesis de mortalidad con las seis de fecundidad, a las
que se anaden dos segun las migraciones. Por tan-
to, se elaboran 20 juegos de proyecciones.

Ademas de los citados estudios elaborados y
publicados en Espana, existen otras proyeccio-
nes realizadas por organismos internacionales refe-
ridas a nuestro pais, siendo bastante realista la de
EUROSTAT (1993) en su hipdtesis baja. Carece de
utilidad comentar tales investigaciones.

Ante tal cumulo de trabajos y de hipdtesis, esta
claro que la «espesura impide contemplar el bos-
que». Por ello, sdlo se expondran los resultados de
la hipétesis media de la investigacion realizada por
Fernandez Cordon, sin que ello quiera significar que
al hacer esta eleccion los estudios de otros centros
0 autores dejen de tener rigor cientifico y valia en
sus resultados y conclusiones.

En la técnica de las proyecciones, hay que partir
de un stock inicial de poblacion distribuido —en ge-
neral— por sexos y edades. En todos los trabajos
anteriormente resenados se ha partido de una mis-
ma base: el Censo de poblacién espanola de 1991,
elaborado por el INE. A continuacion, la base de da-
tos (varones o mujeres, por separado) se somete,
edad por edad, en un proceso iterativo de calculo a
la accion de las funciones biométricas respectivas
(mortalidad, fecundidad, etc.) a fin de obtener, afio
a ano, un censo de poblacion «ideal» resultante de
las hipotesis formuladas. Se aclara que aunque en
las hipétesis se distinguen mortalidad y fecundidad,
en la realidad se trata de dos variables que son in-
terdependientes.

Las representaciones graficas de los resultados
numeéricos (varones o mujeres) son conocidos tradi-
cionalmente como «pirdmides de poblacién». Quiza
esta terminologia sea preciso variarla, pues para los
paises del mundo occidental sea mas propio hablar
—dada la forma del grafico— de «setas de eda-
des»; y, finalmente, si la fecundidad se estabiliza en
indices mas bien bajos, con la paralela eliminacion
de fallecimientos causados por la mayor parte de
las enfermedades que puede padecer la poblacion
que no ha traspasado la frontera de la «tercera
edad» como se preconiza, habra que pensar en los
«obeliscos de poblacién», que es la figura que apa-
rece en algunas proyecciones a largo plazo.

Los resultados de la proyeccion, segun la hipote-
sis media, son los que figuran en el cuadro num. 1.

Si se desglosa del total de la poblacion espanola
proyectada, segun la hipétesis media, el nimero de
personas que integran el grupo de cero-catorce
anos y el grupo de poblacién con sesenta y cinco o
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_ CUADRO NUM. 1
PROYECCION DE LA POBLACION ESPANOLA

38.872.000 39.460.000
38.926.000 39.368.000
38.978.000 39.274.000
39.012.000 39.180.000
39.037.000 39.087.000
39.056.000 38.995.000
39.075.000 38.905.000
39.106.000 38.817.000
39.149.000 38.732.000
39.203.000 38.648.000
39.270.000 38.560.000
39.346.000 38.471.000
39.428.000 38.376.000
39.514.000 38.275.000
39.600.000 38.166.000
39.683.000 38.048.000
39.759.000 37.922.000
39.825.000 37.787.000
39.879.000 37.642.000
39.919.000 37.487.000
39.942.000 37.323.000
39.950.000 37.150.000
39.943.000 36.965.000
39.921.000 36.771.000
39.885.000 36.568.000
39.837.000 36.355.000
39.778.000 36.133.000
39.709.000 35.903.000
39.632.000 35.666.000
39.549.000 35.422.000

Fuente: Fernandez Cordan {1996).

mas anos se obtienen los resultados que recoge el
cuadro num. 2.

Si se establecen tres grupos de edades:

1.° De cero a catorce anos, es decir, los que no
estan en condiciones de trabajar.

CUADRO NUM. 2
POBLACION ESPANOLA

Froyeccidn
5in inmigracidn

Ang Poblacidn Poblacion 0-14 Pablacidn 65 +
potel Num.  Porcentaje  Num.  Porcentaje

1212 s 38.872 7.580 19,50 5344 13,75
1996 ... 39.056 6.371 16,31 6.035 1545
2001 ... 39.270 5832 15,11 6.663 16,97
2006 ... 39683 6.236 1572 6.896 17,38
2011 .. 38.842 6612 16,55 7.165 17,94
2016 ... 39.837 6.626 16,63 7.506 18,84
2021 ... 39.460 6.143 1557 7.851 19,90
2026 ... 38.995 5658 1451 8.466 21,71
2031 ... 38560 5.496 14,25 9.241 2397
0K | ; 38.048 5566 1463 10.000 26,28
2047 s 37.323 5611 15,08 10.676 28,60
2046 ............ 36.355 5467 1504 10.983 30,21
2080 i 35422 5260 14,85 10.695 30,19

Fuente: Fernandez Cordon (1996).




2. De qguince a sesenta y cuatro anos, integra-
do por el colectivo en edad legal de trabajar, estén
en situacion de actividad o no.

3. De sesenta y cinco o mas anos, constituido
por las personas que no ejercen —en términos ge-
nerales— una actividad laboral, los resultados que
se obtienen de la proyeccion en la hipétesis media
son los del cuadro num. 3.

Por dltimo, las distribuciones por grupos de eda-
des figuran en los graficos 1, 2 y 3, en los que se
han homogeneizado colectivos de cien mil habitan-
tes para comparar mejor los datos.

V. ACTIVIDAD Y OCUPACION

La evolucién de la poblacién y su proceso de en-
vejecimiento permiten vislumbrar la incidencia que el
factor demografico puede tener en la financiacion de
las pensiones publicas por el actual sistema de re-
parto anual. Ahora bien, es posible aclarar mas el fu-
turo panorama si se efectua el analisis de la principal
fuente de los recursos financieros, que es la pobla-
cion ocupada y su relacion con la poblacion en eda-
des potenciales de ser beneficiaria de las pensiones.

Dentro del grupo de poblacion en edad de traba-
jar existe un conjunto de personas que trabaja o de-
sea trabajar. Esto permite distinguir la poblacion
activa, la ocupada y la que esta en paro. Estos con-
ceptos son muy sencillos, en Espafa estan precisa-
dos técnicamente por el INE y, por brevedad, se
prescinde de las definiciones establecidas. Las difi-
cultades para cuantificar las respectivas poblacio-
nes surgen de la aplicacion de las distintas metodo-
logias, pero tampoco es necesario entrar en las
diversas polémicas surgidas a este respecto.

En los paises de la Europa occidental, para me-
dir la poblacién activa, la ocupada y la que esta en

paro se utilizan las encuestas de poblacion activa.
En Espana, se emplea la conocida EPA, que fue
perfeccionada a partir de 1980 y que recientemente
ha sido objeto de ciertas innovaciones para mejorar
la obtencion de algunas magnitudes que resultaban
infravaloradas al relacionarlas con las obtenidas por
otras fuentes. El debate mas importante sobre la va-
lidez de los resultados de la EPA referidos al paro
surgio a finales de 1993 al relacionarlos con los del
paro registrado en el INEM; pero dado que en este
trabajo no es necesario el analisis de la problemati-
ca futura del paro, se aceptaran los indices de ocu-
pacion por edades obtenidos en funcion de las dis-
tribuciones por edades resultantes de la EPA, ya
que al tratarse de numeros relativos permiten obte-
ner una panoramica de la ocupacion.

La poblacién activa en Espana ha crecido de for-
ma notable en la dltima década, pasando de 14 mi-
llones en 1985 a 16 millones a fin de 1995. Esto se
ha debido, fundamentalmente, por una parte, al cre-
cimiento de nuestra poblacion segun las altas tasas
de natalidad de la década de los sesenta y primera
parte de los setenta, y, por otra, por la progresiva in-
corporacion de la mujer a la actividad laboral. Los
expertos estiman que la evolucion futura tendra un
ritmo de crecimiento leve, aunque continuara el im-
pulso derivado de la participacion femenina en los
procesos productivos.

En cuanto a la evolucion de la poblacién ocupa-
da, sigue el movimiento ciclico de la economia es-
panola. Entre 1975 y 1985, experimenta un sucesi-
vo descenso motivado por la fragilidad de nuestro
sistema econdmico, con sectores sostenidos artifi-
cialmente y la necesaria reconversion industrial, que
supone una importante destruccion de puestos de
trabajo. La recuperacion se inicia a partir de 1985 y
dura hasta 1991, pero nuevamente se inicia una cri-
sis de empleo en los afos siguientes.

CUADRO NUM. 3

POBLACION ESPANOLA SEGUN GRANDES GRUPOS DE EDAD
(Proyeccion 1991-2050)

En miles de personas Peso relativo de los grupos

0-14 1564 65+ 80 + Tatal 0-14 1564 65+
1991 7.580 25.949 5.344 1.138 38.872 19,50 66,75 13,75
1996 6.371 26.650 6.035 1.309 39.056 16,31 68.24 15,45
2001 5.932 26.674 6.663 1.458 39.270 15,11 67,93 16,97
2006 ... 6.236 26.551 6.896 1.758 39.683 15,72 66,91 17,38
20T v 6.612 26.165 7.165 2.047 39.942 16,55 65,51 17,94
2018 omamnmmss 6.626 25.705 7.506 2.244 39.837 16,63 64,52 18,84
2021 6.143 25.466 7.851 2.191 39.460 15,57 64,54 19,90
PU2B ancnpaiiniassinti 5.658 24.871 8.466 2.257 38.995 14,51 63,78 21,71
2031 i 5.496 23.823 9.241 2.453 38.560 14,25 61,78 23,97
2035 i 5.566 22.481 10.000 2.632 38.048 14,63 59,09 26,28
o1 U — 5.611 21.037 10.676 2.928 37.323 15,03 56,36 28,60
2046 .o 5.467 19.904 10.983 3.248 36.355 15,04 54,75 30,21
2080 cspomesisseisiingiie 5.260 19.467 10.695 3.447 35.422 14,85 54,96 30,19

Fuente: Fernandez Cordon (1996),
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PROYECCION DE LA POBLACION ESPANOLA (VARIANTE MEDIA)
Estructura por sexo y edad para una poblacion de mil personas

GRAFICO 1
ESTRUCTURA EN 1 DE ENERO DE 1991

Edad

100+
95-99
90-94 Hombres
85-89
BO-84
75-79
70-74
65-69
60-64
55-59
50-54
45-49
40-44
35-39
30-34
25-29
20-24
15-19
10-14
5-9
0-4

Mujeres

5,000 4.000 3.000 2.000 1.000 0 1.000 2.000 3.000 4.000 5.000

Personas por 100.000 de ambos sexos

GRAFICO 2
ESTRUCTURA EN 1 DE ENERO DE 2021

Edad

100+
95-99
gg:g; Hombres Mujeres
80-84
75-79
70-74
65-69
60-64
55-59
50-54
45-49
40-44
35-39
30-34
25-29
20-24
15-19
10-14
5-9
0-4

5.000 4.000 3.000 2.000 1.000 0 1.000 2.000 3.000 4.000 5.000

Personas por 100.000 de ambos sexos
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GRAFICO 3
ESTRUCTURA EN 1 DE ENERO DE 2051

Edad

100+
95-99 Hombres
90-94
85-89
80-84
75-79
70-74
65-69
60-64
55-59
50-54
45-49
40-44
35-39
30-34
25-29
20-24
15-19
10-14
5-9
0-4

5.000 4.000 3.000 2.000 1.000

Mujeres

0 1.000 2000 3.000 4.000 5.000

Personas por 100.000 de ambos sexos

Los datos globales que mejor reflejan la evolucion
de la poblacion activa y de la poblacién ocupada
son los elaborados por Julio Alcaide (1995), que se
recogen en el cuadro nim. 4.

En cuanto a las tasas de actividad, por sexos, ob-
tenidas en funcion de la EPA (Alcaide, 1995), los
datos se exponen en el cuadro num. 5. Respecto a
las tasas de actividad por sexos y edades, es nece-
sario recurrir a los de la EPA, que, dentro de los dis-
ponibles, son los que ofrecen valores mas acepta-
bles (cuadros nums. 6 y 7). El cuadro num. 8 recoge
las ratios de actividad de tasa de mujer/tasa de
hombres que resultan.

Con base en dichos datos, se pueden establecer
tres hipotesis:

1. Que la incorporacion de la mujer al trabajo
sigue los indices de tendencia detectados con un in-
cremento moderado (hipotesis ).

2.2 Que la incorporacion femenina se acelera
mas intensamente (hipétesis I1).

3.2 Que, a efectos de la proyeccion, las tasas
de actividad permanecen constantes.

En las tasas de actividad se contempla la proba-
bilidad de entrada y la de salida al trabajo. Al for-
mular hipotesis futuras sobre las tasas de actividad
femenina es preciso obtenerlas, ademas, en funcién
de las masculinas, pues los puestos ocupados por
mujeres (en el supuesto de las hipétesis) dejan de
ser desempenados por los hombres.

La incorporacién de la mujer en la actividad labo-
ral plantea una problematica muy compleja, cuyo
analisis y discusion desborda los limites de este tra-
bajo. A efectos de la proyeccion, se ofrecen los re-

sultados de tasas de actividad constantes, dado que
lo que interesa resaltar es la relacion de la futura po-
blaciéon pensionista respecto a la poblacién activa
(varones o mujeres).

CUADRO NUM. 4 )
EVOLUCION DE LA POBLACION ACTIVA,
OCUPADA Y PARADA
(Miles de personas)

Datos afustados

Ao

Poblacion activa Ceupados Parados
1975 caniniviai: 13.501 13.128 373
1976 conveavssinss 13.456 13.018 438
1977 e 13.437 12.917 520
1978 csnsasisin 13.460 12.672 788
1979 i 13.477 12.478 999
1980 i 13.484 12.254 1.230
¢ 12 JERSURER— 13.515 12.007 1.508
1982 ..o 13.674 11.834 1.840
1988 o 13.819 11.760 2.059
1984 .. 13.898 11.546 2.352
1985 i 14.004 11.449 2.555
FOBB susswisnsivinionss 14.239 11.602 2.637
1987 e 14.771 12.008 2.763
18B8 e 14.996 12.331 2.665
j -2 1 12 P— 15.167 12.777 2.890
1990 s 15.377 13.113 2.264
12, ) [ 15.461 13.205 2.256
1992 ... 15.607 13.088 2.519
1993 s 15.794 12.606 3.188
212 T ————— 15.952 12.555 3.397
1995 (%) 16.115 12.859 3.256

(*) Estimado el cuarto trimestre.
Fuente: Alcaide Inchausti (1995).




CUADRO NUM. 5

POBLACION DE MAS DE 16 ANOS Y POBLACION ACTIVA
(Miles de personas)

Poblacion 16 anos y mds Poblacion activa Tasa te actividad
Ao
Total Varones Mujeres Total Varones Mujeres Total Varones Mujeres
TOBE - cvomsmssmmumsmmenpesenavissyss 27.837 13.358 14.479 13.656 9.349 4.307 491 70,0 297
1984 ... 28.203 13.561 14.642 13.734 9.401 4.333 48,7 69,3 29,6
1985 . 28.583 13.768 14.815 13.839 9.449 4.390 48,4 68,6 296
1986 . 28.908 13.903 15,005 14.070 9.541 4,529 48,7 68,6 30,2
1987 . 29.307 14.124 15.183 14.407 9.590 4817 492 67,9 3.7
1988 . 29,764 14,385 15.379 14,633 9.622 5.011 492 66,9 32,6
1989 . 30.173 14.580 15.593 14.819 9.710 5.109 491 66,6 32,8
1990 . 30.430 14.607 15.823 15.020 9.742 5.278 494 66,7 334
1991 30.680 14.767 15.923 15.073 9.723 5.350 491 65,8 336
1992 . 30.990 14.934 16.056 15.155 9.662 5.493 48,9 64,7 34,2
1993 ... 31.272 15.076 16.196 15.319 9.687 5.632 490 64,3 34,8
1994 ... 31.569 15.249 16.320 15.468 9.652 5.816 49,0 63,3 35,6
2 1o 1 T G SO ——————" 31.608 15.263 16.345 15.486 9.643 5.843 49,0 63,2 357
TI9E ™) ranaasanain 31.819 15.380 16.529 15.707 9.689 6.018 49,2 63,0 36,4
(*) Tres primeros trimestres.
Fuente: Encuesta de Poblacion Activa EPA (INE),
CUADRO NUM. 6
TASAS DE ACTIVIDAD MASCULINAS (En porcentaje)
Grupos de edad
Ano
16-19 20-24 25-23 30-34 35-39 404 45-49 50-54 55-59 60-64 65-69 70 +
1990 i 33,31 72,53 9199 96,54 96,69 95 66 9407 8930 76,53 46,93 7,63 1,37
12 12 32,25 71,15 91,82 96,08 96,88 95,76 93,568 88,96 76,26 46,60 7,55 1,35
i 2 e 32,51 68,66 89,99 94,84 95,70 95,07 9256 87,62 74,52 46,24 7,08 124
1993 ... - 31,02 67,99 8929 95,54 95,76 94,73 93,11 88,57 73,58 4477 6,28 1,26
1994 . 29,80 66,57 89,45 9493 95,30 94,87 92,82 87,87 72,32 42,51 5,68 1,25
Fuente: Encuesta de Poblacion Activa.
CUADRO NUM. 7
TASAS DE ACTIVIDAD FEMENINAS (En porcentaje)
Grupos de edad
Afio
16-19 20-24 25-29 30-34 35-39 40-44 45-49 50-54 55-59 60-64 65-69 70 +
1990 ooisvnisamvemmrsssisins 27,80 60,62 65,90 58,51 51,95 42,72 35,96 30,60 22,65 15,84 3,34 0,59
1991 ... 26,91 58,78 66,67 58,85 53,62 46,79 37,50 32,26 2417 16,33 3,74 064
1992 ... 25,81 57,68 68,55 61,42 56,92 47,67 39,55 31.80 24,37 16,24 392 050
1993 ... 24,69 58,36 69,98 61,98 58,31 51,32 41,16 32,88 24,06 15,59 3:a1 0,59
1994 cannnnnaaias 23,70 56,89 71,30 63,43 60,79 53,79 4295 33,48 24,92 15,79 3,60 0,55
Fuente: Encuesta de Poblacion Activa.
CUADRO NUM. 8
RATIOS DE ACTIVIDAD MUJERES/HOMBRES (*)
Grupos de edad
Ao
L 16-18 20-24 2529 30-34 35-39 40-44 45-49 50-54 55-59 60-64 65-69 70+
YR G n A 0,94 0,85 0,71 0,58 0,51 0,43 0,37 0,33 0,30 0,33 050 0,51
1991 ... 0,86 0,85 0,72 0,61 0,54 0,45 0,38 0,34 0,30 0,34 044 044
1992 ... 0,83 0,86 0,74 0,62 0,56 0,49 0.41 0,37 0,32 0,35 053 0,52
1993 ... 0,83 0,85 0,77 0,64 0,59 0,50 0,42 0,36 0,33 0,36 062 040
p 0.2 - O ——— 0,83 0,88 0,78 0,65 0,61 0,54 0,44 0,37 0,33 0,37 0,58 047

(*) Ratios de actividad: tasa mujer edad x /tasa hombre edad x.
Fuente: Femandez Cordon (1996)
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No obstante lo anterior, en los graficos 4 y 5, re-
lativos a la hipotesis |, se observa que, a medida
que crece el deseo de incorporarse la mujer al tra-
bajo, la curva de las tasas de actividad masculinas
por edades son cada vez menores, mientras que la
curva de las tasas de actividad femeninas, por eda-
des, aumentan sucesivamente.

' VI. DEPENDENCIA DEMOGRAFICA

La dependencia demografica es un concepto re-
lativo que expresa la «carga» que recae sobre la
poblacion adulta activa al tener que sostener a la
poblacion que esta en edades de inactividad. Para

GRAFICO 4
PROYECCION DE LAS TASAS DE ACTIVIDAD MASCULINAS POR EDADES - HIPOTESIS |
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GRAFICO 5

PROYECCION DE LAS TASAS DE ACTIVIDAD FEMENINAS POR EDADES - HIPOTESIS |
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cuantificar este fenémeno se usa la tasa de depen-
dencia demogrdfica, que relaciona el numero de per-
sonas en edad de no trabajar, bien porque no tienen
aun la legal de incorporacion al trabajo (tasa de de-
pendencia de jovenes) o bien porque superan la
edad legal de jubilacién (dependencia de personas
mayores), con el colectivo de personas en edad le-
gal de trabajar. La suma de ambas tasas mide la de-
pendencia demografica total.

Claro esta que las tasas de dependencia demo-
grafica son una abstraccion, pero tienen un alto va-
lor para ofrecer una vision sintética del efecto con-
junto de la natalidad y la supervivencia de una
poblacion a lo largo del tiempo. El fenémeno del en-
vejecimiento de una poblacion se traduce en el au-
mento del peso de los inactivos a la vez que dismi-
nuyen los activos en edad legal de trabajar.

La tasa de dependencia total viene disminuyendo
en Espana desde 1975, y seguira disminuyendo en
el futuro, segun los expertos. Las predicciones so-
bre la evolucion futura evidencian el aumento de las
tasas de dependencia de mayores y de ancianos
cualesquiera que sean las hipdtesis de proyeccion.
En cuanto a las tasas de dependencia de los jove-
nes, solo cambia la evolucion en el supuesto de que
se adopten hipétesis que alteren la tendencia de la
fecundidad.

El Instituto de Demografia ha calculado la evolu-
cion de las tasas de dependencia segun tres hipo-

tesis de variacion de la poblacion. Los gréficos 6, 7
y 8 permiten examinar las futuras tendencias.

Los célculos de Fernandez Cordén (1996) para
una variante media de crecimiento de la poblacion,
pero extendiendo la proyeccion hasta el ano 2050,
estén recogidos en el cuadro num. 9.

Al llegar a este punto descriptivo de las proyec-

CUADRO NUM. 9

TASA DE DEPENDENCIA DEMOGRAFICA 1991-2050
(En porcentaje de la poblacién de 15-64 afnos)

Variante media

<15 65+ Total

1991 e 29,21 20,59 49,80
1996 s 23,91 22,64 46,55
b126 ) [RREERR— 22,24 24,98 47,22
2006 ,.....ccxmnsnsiis 23,49 25,97 49,46
25 3 [ [P ER R 25,27 27,38 52,66
2016 ..oviiiririens 25,78 29,20 54,98
2021 i 24,12 30,83 54,95
2026 sssssemisress 22,75 34,04 56,79
2081 ...t 23,07 38,79 61,86
2086 i iasavimninn 24,76 44,48 69,24
2041 i 26,67 50,75 77,42
2046 s 27.47 55,18 82,65
2080 ccvsessinminssns 27,02 54,94 81,96

Fuente; Fernandez Cordon (1996).

GRAFICO 6

PROYECQION DE LAS TASAS DE DEPENDENCIA
ESPANA 1971-2026. JOVENES (0-19 ANOS)
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GRAFICO 7

PHOYECQION DE LAS TASAS DE DEPENDENCIA
ESPANA 1971-2026. MAYORES (60 + ANOS)
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GRAFICO 8

PROYECCION DE LAS TASAS DE DEPENDENCIA
ESPANA 1971-2026. ANCIANOS (80 + anos)
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ciones de la poblacion espanola, introducidos los
conceptos de actividad y de dependencia, esta cla-
ro que se abre un nuevo abanico de hipétesis y po-
sibilidades. Por ejemplo, pueden adoptarse hipéte-
sis de actividad baja, media y alta. Ello daria lugar a
la obtencion de tres escenarios distintos. Ahora
bien, dentro de la linea seguida de ofrecer un pano-
rama prudente basado en seguir hipdtesis medias,
s6lo se ofrecen los resultados obtenidos por Fer-
nandez Cordon (1996) en el supuesto de proyec-
cion media y tasas de actividad constantes, ya que
se considera una prediccion realista, que ademas
se limita al ano 2021, pues a mayor plazo los resul-
tados perderian fiabilidad.

Del analisis de los datos del cuadro nim. 10 se
deduce lo siguiente:

1. El porcentaje de poblacion activa decrece
progresivamente desde el 42,56 por 100 en el 2001
al 38,52 por 100 en el 2021.

2. Los jubilados mayores de setenta anos pa-
san del 11,72 por 100 en el 2001 al 14,27 por 100
en el 2021.

3.° Los inactivos de cincuenta a sesenta y cua-
tro, fundamentalmente constituidos por invalidos,
pasan del 4,70 al 6,49 por 100 en los anos indica-
dos anteriormente. Los jubilados de sesenta y cinco
a sesenta y nueve anos también aumentan —en di-
cho periodo— del 4,83 al 5,17 por 100.

Con estos porcentajes se pueden obtener unos
indicadores demograficos al relacionar por cociente
la proporcion de pasivos (posibles pensionistas por
jubilacién e invalidez, grosso modo) con la propor-
cion de activos (posibles cotizantes).

11,72 + 9,53

Ano 2001 =0,499
42,56
- 13,05 + 9,89
Aho 2011 — =0,560
e 40,99
Afo 2021 M =0,673
38,52

El indicador demografico es creciente y represen-
ta el nimero de pensionistas que tiene que ser sos-
tenido por un activo. Todo ello en términos demo-
graficos.

No se establecen hipétesis sobre el sistema finan-
ciero que equilibraria ingresos y gastos (reparto, co-
bertura de capitales, capitalizacion, etc.), tampoco
sobre los posibles porcentajes medios de las pensio-
nes respecto a salarios, ni los tipos de cotizacién apli-
cables a estos Ultimos. Porque sélo interesa poner de
manifiesto demograficamente que en el futuro es ne-
cesario «endurecer» las condiciones reglamentarias
para acceder a las pensiones publicas y que parale-
lamente habra que incrementar los recursos, bien por
un aumento de cotizaciones (trabajadores y/o em-

CUADRO NUM. 10
PROYECCION DE LA DISTRIBUCION
DE LA POBLACION EN RELACION CON
LA ACTIVIDAD Y LA CATEGORIA DE INACTIVO,
EN PORCENTAJE DE LA POBLACION TOTAL
(Tasas de actividad constantes)

Incial Froyvecoion media
Categorias

18at1 2001 2011 2021
ACtVOS ....cociibiviiiiiiaci 40,03 42 56 40,99 38,52
NACHVOS .o 59,97 57 .44 59,01 61,48
Dependientes ... 28,93 23,18 22,37 2212
NiRos 0-14 L...ivciiiaininss 21,23 16,23 17,47 16,76
Jovenes 16-29 ............. 7,70 6,94 4,90 5,36
Jubilados 70 + ..o 8,95 11,72 13,05 14,27

Jubilados jovenes ............ 9,17 9,53 9,89 11,66

Inact. 50-64 ... 4,82 4,70 5,40 6,49
Jubil. 65-69 ........ 4,35 4,83 4,48 87
Inactivos adultos ............. 12,92 13,00 13,70 13,43
Mujeres (amas de casa) ... 11,81 11,50 12,07 11,97
Otros inactivos .......ce..... 1,11 1,50 1,63 1,45

Fuente: Fernandez Cordon.

pleadores) o bien proveer otros recursos financieros
provinientes de los impuestos generales o creando
impuestos especificos. Por otra parte, es lo previsto
en el Pacto de Toledo cuando se contempla el segui-
miento financiero de las pensiones publicas.

VIl. CONSIDERACIONES FINALES

Primera. El envejecimiento demografico es un
hecho contrastado que se manifiesta en todos los
paises desarrollados economicamente. El fenome-
no tiene en nuestro pais unas caracteristicas espe-
ciales dado que en la actualidad tenemos un indice
de fecundidad de los mas bajos de Europa y, por
otra parte, tenemos una alta supervivencia (baja
mortalidad con progresivo crecimiento de la espe-
ranza de vida).

Segunda. En los sistemas publicos de pensiones
de todos los paises europeos se detectan proble-
mas de equilibrio financiero, ya que los pasivos (y el
coste de sus pensiones) crecen a un ritmo superior
al aumento de los activos (y el importe econdémico
de sus cotizaciones). En Espafa también han surgi-
do los mismos problemas y se han adoptado solu-
ciones parciales, pero en el proximo siglo xx sera
necesario acordar nuevas decisiones al respecto.

Tercera. Desde el punto de vista de los presuntos
beneficiarios de las pensiones, esta claro que sus
expectativas de derecho estan sujetas a un progre-
sivo deterioro. No es posible determinar una solu-
cion unica al citado problema para la totalidad de
los actuales trabajadores, empleados, funcionarios,
etcétera, que ahora estan cotizando al sistema pu-
blico de pensiones. Las distintas circunstancias per-
sonales de edad, profesion, nivel de renta y compo-
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sicion del nucleo familiar, etc., motivaran opciones
diferentes, que dependeran también del régimen fis-
cal establecido para éstas.

Cuarta. Siempre que los interesados puedan des-
tinar parte de sus rentas personales a la prevision fu-
tura en su situacioén de beneficiarios de pensiones
publicas, las opciones, en términos generales, seran
dependientes de su edad actual o un futuro cercano.

a) Los que hayan superado los cincuenta y cin-
co anos deben optar por el ahorro individual o cual-
quier otra forma de inversion. Los fondos de inver-
sion mobiliaria en sus diversas modalidades pueden
ser una buena solucion.

b) Los que se encuentran en una edad madura
(cuarenta a cincuenta y cinco afos) pueden optar
por un plan individual de pensiones. También pue-
den adoptar una solucién mixta, combinando su plan
de pensiones con las inversiones antes citadas.

c) Los que tengan mas de veinticinco anos y
menos de cuarenta y cinco, su opcion preferente
debe inclinarse hacia un plan de pensiones mixto
con Aportacién Definida para alguna prestacion (se-
gun su situacién familiar) y otro de Prestacion Defi-
nida para otras prestaciones. Existen en el mercado
modalidades suficientes para ejercer la opcién mas
adecuada.

NOTAS

(1) Comentarios de Joro! PuloL en la presentacion del estu-
dio «El Estado de Bienestar» (véase Cuadernos de Informacion
Economica, 1996).

(2) Boletin Oficial de las Cortes Generales (1995), pag. 3.
(3) Ibidem, pag. 17.
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PLANES DE PENSIONES, AHORRO Y MERCADO DE CAPITALES

Joan Montllor i Serrats y M. Antonia Tarrazén Rodoén

. INTRODUCCION

Este trabajo se ocupa de la relacion entre planes
de pensiones y mercado de capitales, tanto desde
el punto de vista cuantitativo como desde el cualita-
tivo. Desde un enfoque cuantitativo, hay que res-
ponder a la siguiente cuestion: ;en qué medida
afecta la existencia de planes de pensiones al aho-
rro agregado de la economia?; desde una optica
cualitativa, la cuestién a la que procede responder
es la siguiente: jqué modificaciones introduce la
existencia de planes de pensiones, y por tanto de
fondos de pensiones, en las caracteristicas y el fun-
cionamiento del mercado de capitales? La respues-
ta a la primera pregunta exige tener en cuenta dos
posibles contextos de la Seguridad Social, segun
sean estables o inestables las expectativas sobre las
pensiones que los individuos esperan recibir del sis-
tema publico; es decir, hay que distinguir el caso en
que no se pone en duda la capacidad de la Seguri-
dad Social para cumplir sus compromisos del caso,
asociado por lo general a un envejecimiento de la
poblacién, en que existen dudas razonables sobre la
capacidad de la Seguridad Social para mantener en
el futuro el nivel de las pensiones actuales.

El sentido de la sequnda cuestion radica en el he-
cho de que los fondos de pensiones captan, al ins-
trumentar las aportaciones de los planes de pensio-
nes, la mayor parte del ahorro que persigue una
finalidad tan concreta como generar pensiones de
jubilacion en el futuro, dando lugar, pues, a una ins-
titucionalizacion del ahorro. Para cumplir su obje-
tivo, los fondos de pensiones siguen estrategias
especificas que inciden en los tipos de activos fi-
nancieros demandados y en el propio comporta-
miento del mercado de capitales, pudiendo ademas
su propia presencia y naturaleza conducir a modifi-
caciones significativas en el sistema financiero.

Siguiendo este enfoque, nos ocupamos en primer
lugar de la relacion entre planes de pensiones y
ahorro agregado en caso de expectativas estables
de la Seguridad Social, para introducir a continua-
cién los efectos de las imperfecciones del mercado
y revisar la evidencia empirica actualmente disponi-

ble. El tema que inmediatamente requiere nuestra
atencion es la incidencia de las expectativas inesta-
bles de la Seguridad Social, motivadas por el enve-
jecimiento de la poblacion, sobre la relacion entre
planes de pensiones y ahorro, tanto a corto como a
largo plazo. El estudio de los efectos de planes y
fondos de pensiones sobre el mercado de capitales
toma como punto de partida las estrategias de in-
versién de los fondos de pensiones, lo cual sirve de
base para exponer como se ven afectadas la de-
manda de activos financieros, por una parte, y la
volatilidad del mercado de capitales, por otra. El si-
guiente apartado considera como la institucionaliza-
cién del ahorro para la jubilacion por medio de fon-
dos de pensiones puede variar algunas de las
caracteristicas del sistema financiero, para finalizar
con unas consideraciones sobre la relacion de todo
lo expuesto con la situacion actual de planes y fon-
dos de pensiones en Espana.

Il. PLANES DE PENSIONES Y AHORRO
AGREGADO EN CASO DE EXPECTATIVAS
ESTABLES DE LA SEGURIDAD SOCIAL

1. El mercado perfecto como punto
de referencia

Sea una sociedad cuyos miembros tienen unas
expectativas estables, sean del nivel que fueren, so-
bre las pensiones publicas de la seguridad social
que percibiran a partir del momento de su jubilacion.
Las unidades familiares y los individuos que consi-
deran insuficientes las pensiones publicas tratan de
complementarlas mediante transferencias intrafami-
liares —ayudas de los miembros de la familia en
edad activa a los miembros en edad pasiva— y aho-
rro. Supongamos que en esta sociedad se intro-
ducen los planes de pensiones como producto
financiero especificamente disefado para cubrir
pensiones de jubilacion, apareciendo, pues, los pla-
nes de pensiones como resultado de la existencia
previa de una masa de ahorro orientada a prever
pensiones de jubilacion. Surge entonces la siguien-
te cuestion: ginciden, a su vez, los planes de pen-
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siones sobre el ahorro alterando por ellos mismos el
volumen de ahorro agregado de la economia? No-
tese que la cuestion que acaba de formularse no
hace referencia a si la necesidad, o simplemente el
deseo de una pensién de jubilacién no cubierta por
otros caminos —pension publica o transferencia in-
trafamiliar—, induce a ahorrar, cosa obvia, sino a si
la existencia de un producto financiero especifica-
mente disefado para cubrir pensiones de jubilacion
a partir del ahorro es capaz de alterar el volumen de
ahorro agregado de la economia.

La respuesta a esta cuestion, como es frecuente
en el andlisis econdémico, parte de la situacién que
corresponde a una economia que goza de un mer-
cado perfecto en el que actuan unos agentes eco-
némicos racionales, e introduce posteriormente las
alteraciones causadas por las principales imperfec-
ciones que separan el mundo real de la situacion de
mercado perfecto. La distribucion de la renta de los
individuos entre consumo y ahorro en un mercado
de estas caracteristicas viene explicada por la teo-
ria del ciclo vital, que supone que los individuos tie-
nen una renta creciente a lo largo de su vida activa
que pueden prever perfectamente y sostiene que
prefieren un consumo estable a lo largo de toda su
vida, tanto en su etapa activa como en su etapa pa-
siva. Para conseguir el objetivo de un consumo es-
table, durante una primera parte de su vida activa
se endeudan, mientras que en una segunda fase
ahorran para obtener un capital en el momento de
su jubilacion que resulte suficiente para generar
aquella renta que precisan para mantener estable
su consumo una vez jubilados. La decision racional
que un individuo ha tomado sobre la parte de su
renta que va a destinar al ahorro no queda alterada
por la presencia o ausencia de cualquier producto fi-
nanciero especifico, incluidos, l6gicamente, los pla-
nes de pensiones. Esta afirmacion se refuerza te-
niendo en cuenta que en un mercado de capitales
perfecto los fondos de inversion —y, por tanto, los
fondos de pensiones— no mejoran la gestion de
carteras que pueden realizar los propios individuos.
La aproximacion a la realidad de este marco ideal y
perfecto permite poner de manifiesto cudles son
aquellas variables o imperfecciones del mercado
gue influyen en la relacion entre los planes de pen-
siones y el ahorro agregado de la economia.

2. Efectos de las imperfecciones del mercado

El mundo real se aparta, evidentemente, del mar-
co tedrico descrito anteriormente. Una de las princi-
pales razones de esta discrepancia es la falta de
capacidad de prevision perfecta, e incluso satisfac-
toria, de los individuos, que en un tema tan crucial
como las pensiones de jubilacién debe ser corregi-
da por la sociedad. Las pensiones publicas de la
Seguridad Social cumplen esta funcién, si bien es
frecuente que para cubrir sus deficiencias los pode-
res publicos decidan impulsar un sistema privado de

pensiones complementarias. Surge asi la regula-
cion de las pensiones privadas, la cual, por una par-
te, establece medidas que tienden a incrementar la
participacion de los ciudadanos en los planes de
pensiones y, por otra, dicta las normas basicas por
las que deben regirse los planes de pensiones. Los
incentivos a la participacion y las normas de organi-
zacion introducen un conjunto de imperfecciones en
el mercado que, en uno u otro sentido, inciden en la
relacion entre planes de pensiones y ahorro.

Constituyen imperfecciones derivadas de las me-
didas incentivadoras los planes de empresa, que
asocian planes de pensiones a contratos de trabajo,
y las ventajas fiscales, mientras pueden considerar-
se imperfecciones derivadas de las normas de or-
ganizacion la falta de liquidez o no disponibilidad del
ahorro, el cobro en forma de anualidades, los pla-
nes infradotados y los estimulos a la jubilacion anti-
cipada. Revisamos, a continuacion, la incidencia de
estas imperfecciones en la relacion entre planes de
pensiones y ahorro.

Los planes de empresa tienen habitualmente ca-
racter obligatorio, de modo que asocian plan de
pensiones y contrato de trabajo. Algunos trabajado-
res, especialmente aquellos que perciben salarios
mas bajos, pueden considerar que su contribucién
al plan de pensiones supera sus objetivos actuales
de ahorro y, por tanto, desean compensarlo con en-
deudamiento. Sin embargo, el mercado financiero
carece de la suficiente flexibilidad para cubrir objeti-
vos de este tipo, perfectamente integrados en la teo-
ria del ciclo vital, por lo que el resultado es que
aquellos trabajadores que se hallan en esta situa-
cion estan realizando un ahorro forzoso. Asi pues,
puede decirse que el caracter obligatorio de los pla-
nes de empresa incrementa el ahorro agregado.

El efecto sobre el ahorro agregado de las venta-
jas fiscales otorgadas a las cantidades aportadas
por los individuos a los planes de pensiones es am-
biguo, al presentarse un efecto sustitucion y un
efecto renta de signo contrario. Por una parte, estas
ventajas fiscales abaratan el consumo futuro en re-
lacion con el consumo presente, favoreciendo, en
consecuencia, el incremento del ahorro (efecto sus-
titucién). Sin embargo, por otra parte, la reduccién
impositiva que suponen incrementa la renta total del
individuo, quien, aportando al plan de pensiones
una menor cifra antes de impuestos, puede obtener
la misma aportacion neta después de impuestos
(efecto renta). Por tanto, la consecuencia del efecto
renta es una reduccion del ahorro. La suma del
efecto sustitucion y el efecto renta no tiene signo
definido, aunque los estudios empiricos constatan
el predominio del efecto sustitucion (Munnell, 1982).
Ademas, si bien el efecto renta llega a todos los in-
dividuos, no ocurre lo mismo con el efecto sustitu-
cion. Clasifiguemos a todos los individuos integra-
dos en una determinada economia en dos grupos:
aquellos que se han fijado un objetivo de ahorro su-
perior al limite fiscal de aportacion al plan de pen-
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siones y aquellos cuyo objetivo de ahorro es inferior
al limite fiscal. Los primeros no tienen ningun moti-
vo fiscal para incrementar su ahorro, puesto que el
ultimo tramo del mismo no goza de ventajas imposi-
tivas. En consecuencia, sélo perciben el efecto ren-
ta, y su ahorro total se reduce. Los segundos, por el
contrario, experimentan tanto el efecto sustitucion
como el efecto renta, dado que la totalidad de su
aportacion al plan de pensiones goza de las venta-
jas fiscales concedidas.

Una consecuencia no trivial de las ventajas fisca-
les de los planes de pensiones es la reduccion que
originan en los ingresos de la Hacienda Publica, cu-
yas repercusiones en el ahorro agregado deben,
igualmente, ser tenidas en cuenta. Cabe distinguir
dos casos, segun el gobierno incremente o no los
impuestos para compensar la prevista reduccion de
ingresos. Si el gobierno decide no aumentar los im-
puestos, el ahorro agregado se reduce en la parte
de los ingresos no percibidos que se aplicaba a la
formacion de capital. Si el gobierno decide compen-
sar las ventajas fiscales de los planes de pensiones
con un aumento de los impuestos, la primera con-
secuencia es una disminucion de la renta disponible
de los individuos, quienes, en consecuencia, redu-
cen tanto su consumo como su ahorro. A partir de
aqui aparecen nuevamente el efecto sustitucion y el
efecto renta. En estas circunstancias, el ahorro
agregado de las economias domésticas aumentara
siempre que el incremento del ahorro de los indivi-
duos que pueden captar el efecto sustitucion, por
haberse fijado un objetivo de ahorro inferior al limi-
te fiscal de la aportacién al plan de pensiones, su-
pere la reduccion de ahorro causada por los tres si-
guientes factores: a) la repercusion del efecto renta
en el ahorro del propio grupo de individuos que cap-
ta el efecto sustitucion; b) la repercusion del efecto
renta en el grupo de individuos que no capta el efec-
to sustitucion, al haberse fijado un objetivo de aho-
rro superior al limite fiscal de la aportacion al plan
de pensiones, y ¢) la reduccién general en el ahorro
originada por la disminucién de la renta disponible
que ha seguido al aumento impositivo.

En sintesis, cabe decir que no existe una condi-
cion tedrica que garantice el signo del efecto global
sobre el ahorro agregado del estimulo fiscal a los
planes de pensiones, pues se observan dos efectos
de signo contrario —sustitucion y renta— para el
ahorro de las economias domésticas, a los que hay
que anadir bien la posible reduccion en la formacion
de capital del sector publico, si sus ingresos se re-
ducen como consecuencia de aquellas ventajas fis-
cales, o bien las consecuencias en el ahorro de las
economias domésticas del aumento impositivo fija-
do para compensarlas. Munnell (1982) senala que
la mayor parte de los estudios empiricos denotan el
predominio del efecto sustitucion sobre el efecto
renta, originando, pues, los incentivos fiscales a los
planes de pensiones un incremento neto del ahorro
de las economias domeésticas.

En cuanto a ias imperfecciones derivadas de las
normas de organizacion de los planes de pensio-
nes, cabe decir que nos situan nuevamente frente a
un conjunto de efectos de signo contrario. Con ob-
jeto de garantizar que los planes de pensiones se
apliquen a su propia finalidad, la normativa legal de
diversos paises impide disponer del capital consti-
tuido con anterioridad al momento de la jubilacién.
Esta falta de liquidez induce a los individuos a au-
mentar su ahorro por motivos de precaucion, feno-
meno que puede verse mitigado en la medida en
gue se ofrezcan algunas facilidades de endeuda-
miento con el plan de pensiones como garantia. Por
otra parte, es habitual que los fondos de pensiones
ofrezcan a sus participes el cobro de una anualidad
a partir del momento de la jubilacion en lugar de la
percepcion de un capital. Resulta asi posible que
los individuos de un determinado colectivo puedan
llegar a percibir la misma anualidad con menores
aportaciones que las que precisaria haber efectua-
do cada uno de ellos por separado, puesto que el
fondo puede compensar las diferentes longevida-
des de sus participes. La percepcion de las pensio-
nes en forma de anualidades vitalicias se reconoce
en los trabajos sobre la materia (Munnell, 1982) co-
mo un factor que reduce el ahorro, en el sentido de
permitir alcanzar la misma pensioén con un ahorro
menor.

La posibilidad de gue los planes de pensiones de
empresa se hallen infradotados, lo que la legislacion
norteamericana autoriza dentro de ciertos limites,
ocasiona, asimismo, una reduccion del ahorro agre-
gado, pero sélo en la medida en que esta infradota-
cion no repercute en la cotizacion de las acciones
de la empresa que ha constituido el plan de pensio-
nes. Los estudios empiricos sobre esta cuestion
(Oldfield, 1977; Feldstein y Morck, 1983) constatan
que el precio de las acciones se ve reducido por la
situacion de infradotacion de los planes de pensio-
nes de las empresas.

Finalmente, la existencia de planes de pensiones
se ha visto como un estimulo para que los indivi-
duos traten de avanzar su jubilacién incrementando
su ahorro. El efecto inmediato es un aumento del
ahorro, pero a mas largo plazo tiene lugar una re-
duccion del mismo cuando el individuo ya jubilado
pasa a consumir el capital anteriormente acumu-
lado.

3. Evidencia empirica

Munnell y Yohn (1992) consideran que el estudio
de la evidencia empirica de la relacion entre ahorro
y planes de pensiones debe ocuparse de dar res-
puesta a las siguientes cuestiones:

— ¢En qué medida los trabajadores reducen su
propio ahorro (ahorro directo) ante la promesa de
pensiones?
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— ¢Hasta qué punto los empresarios generan
aharro invirtiendo las aportaciones a los planes de
pensiones de sus trabajadores en un fondo de pen-
siones o en el activo de la empresa en aquellos pai-
ses en los que la legislacién asi lo permite?

— ¢Hasta qué punto las infradotaciones a pla-
nes de pensiones reducen el valor de las acciones
de las empresas y en qué medida los accionistas
corrigen con su propio ahorro esta reduccion?

— ¢ Son los estimulos fiscales capaces de gene-
rar un volumen adicional de ahorro privado suficien-
te para compensar la reduccion del ahorro publico a
que dan lugar?

Los estudios empiricos realizados sobre la re-
lacion entre planes de pensiones y ahorro de las
economias domeésticas a que se refiere la primera
cuestion se ocupan principalmente del caso norte-
americano, lo cual no es sorprendente si se tiene en
cuenta el fuerte desarrollo del sistema de planes y
fondos de pensiones en el mundo anglosajon, mien-
tras que en los paises de la Europa continental ha
predominado hasta el momento presente el sistema
de pensiones publicas de la Seguridad Social. Para
los Estados Unidos esta ampliamente aceptada la
posicion de Munnell (Munnell, 1982, y Munnell y
Yohn, 1992), quien a partir de trabajos previos pro-
pios (Munnell, 1976) y de otros autores (Feldstein,
1978; Diamond y Hausman, 1984, y Avery, Ellie-
hausen y Gustafson, 1986) concluye que por cada
100 unidades monetarias destinadas a un plan de
pensiones las economias domésticas reducen en
65 unidades monetarias el ahorro que destinan a
otros productos financieros, incrementandose, pues,
el ahorro agregado en 35 unidades monetarias.
Destacan, ademas, Munnell y Yohn que el trabajo
de Avery, Elliehausen y Gustafson arroja una con-
clusion diferente para las familias norteamericanas
establecidas al margen del matrimonio, para las
cuales la reduccion del ahorro debida a las pensio-
nes privadas se cifra en 22 unidades monetarias.

En relacion a la segunda cuestion Munnell y Yohn
senalan que no puede computarse directamente co-
mo incremento de ahorro la totalidad de las contri-
buciones a planes de pensiones efectuadas por las
empresas, pues cabe la posibilidad de que algunas
empresas hayan tomado a la vez determinadas de-
cisiones de politica financiera que signifiquen una
reduccion de ahorro, por ejemplo, un aumento en la
distribucién de dividendos o en la cifra de endeuda-
miento. Esta observacion tiene especial relevancia
para aquellos sistemas de pensiones en los que,
como en el caso norteamericano, las empresas
pueden invertir en su propio activo una parte impor-
tante de las dotaciones a planes de pensiones. En
cuanto a los planes infradotados, resulta evidente
que la infradotacion refleja una obligacion futura de
la empresa en todo punto igual al endeudamiento.
La neutralidad de las infradotaciones frente al aho-
rro requiere el cumplimento de dos condiciones:

a) la infradotacion debe reducir por el mismo impor-
te el precio de las acciones, y b) los accionistas de-
ben compensar con nuevo ahorro la reduccion ex-
perimentada por el precio de sus titulos. Los
estudios empiricos, por ejemplo Oldfield (1977) y
Bulow, Marck y Summers (1987), muestran como la
infradotacion de los planes de pensiones repercute
negativamente en el precio de las acciones de las
empresas que han constituido dichos planes de
pensiones para sus trabajadores. Sin embargo, co-
mo Munnell y Yohn indican, no existen estudios em-
piricos que analicen la hipotética decisidn de los ac-
cionistas de compensar mediante otra forma de
ahorro una reduccion del precio de sus acciones
debida a planes de pensiones infradotados, por lo
que no puede darse una respuesta precisa a la
cuestion de neutralidad de las infradotaciones fren-
te al ahorro.

La complejidad de la reaccion del ahorro frente a
los estimulos fiscales a los planes de pensiones ya
ha quedado expuesta en el apartado anterior. Desde
el punto de vista empirico es preciso dilucidar dos
cuestiones: a) si el efecto sustitucion predomina so-
bre el efecto renta y, por tanto, la consecuencia di-
recta del estimulo fiscal es un incremento del ahorro
privado, y b) si, una vez se ha constatado un au-
mento del ahorro privado, resulta éste superior 0 no
a la reduccion del ahorro publico provocada por los
estimulos fiscales. Siguiendo a Munnell (1982, pagi-
na 65), puede decirse que los estudios empiricos
(Furstenberg y Malkiel, 1977; Bradford, 1980) cons-
tatan un efecto positivo sobre el ahorro de los esti-
mulos fiscales a las pensiones. Sin embargo, no pa-
rece existir por el momento una respuesta clara a la
segunda cuestion. Munnell y Yohn (1992, pag. 132)
apuntan la posibilidad de que la consecuencia sea
una reduccién del ahorro agregado, precisando que
se trata de una cuestion que debe ser estudiada
mas profundamente. Otros trabajos citados por Dil-
not (1992, pag. 70), Pesando (1992, pags. 127-128)
y Davis (1995, pag. 14) sostienen que, incluso des-
pués de la reduccion del ahorro publico, el ahorro
agregado experimenta un ligero aumento, aunque
se trata de un resultado muy sensible al régimen fis-
cal y a las pautas de ahorro de cada pais. Pesando
y Davis cifran el aumento neto del ahorro agregado
en 20 unidades monetarias por cada 100 unidades
monetarias aportadas a planes de pensiones para
los casos de Estados Unidos y Reino Unido.

Merece destacarse particularmente que los estu-
dios empiricos constatan la sensibilidad del ahorro
asociado a planes de pensiones a la regulacion le-
gal y, especialmente, al trato fiscal. Durante la dé-
cada de los ochenta se produjo una reduccion de la
tasa de ahorro privado en Estados Unidos (Munnell
y Cook, 1991, pag. 27), a la que contribuyd de for-
ma importante el descenso de las aportaciones de
las empresas a los planes de pensiones de sus em-
pleados. Dos son las razones que explican esta cai-
da: las ganancias de capital debidas al aumento de
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valor de los titulos de renta variable y el limite a la
deduccion fiscal de las aportaciones de las empre-
sas a planes de pensiones supradotados, obvia-
mente de prestacion definida. Las ganancias de
capital en la renta variable mejoraron automatica-
mente la dotacion de los planes de pensiones de
prestacion definida, pasando muchos de ellos de in-
fradotados a supradotados sin requerir nuevas
aportaciones en efectivo. Anadase que, como sena-
lan Poterba, Venti y Wise (1995), los tipos de inte-
rés elevados contribuyeron de manera importante a
la supradotacién de aquellos planes de pensiones,
debido a la reduccion del valor actual de su pasivo
a la que cualquier aumento del tipo de interés da lu-
gar. Ante la existencia de un limite superior para la
deduccion fiscal de las aportaciones empresariales
a los planes de pensiones supradotados, las em-
presas se vieron desincentivadas para realizar nue-
vas aportaciones a los planes de pensiones de sus
empleados, lo que actud a favor de la reduccion de
la tasa de ahorro. Por otra parte, a principios de esa
misma década el gobierno norteamericano introdu-
jo una variante de planes de pensiones individuales
denominada «Individual Retirement Accounts» (IRA)
y activo otra variante de los mismos poco utilizada
en aquel momento, los planes 401(k). Poterba, Ven-
ti y Wise (1995) constatan que estos planes indivi-
duales captaron ahorro neto, es decir, aportaciones
que suponian un aumento del ahorro y no una des-
viacion del destinado a otros productos financieros.
Sin embargo, cuando en 1986 se suprimieron parte
de las ventajas fiscales de los IRA, las economias
domésticas redujeron sus aportaciones a los mis-
mos, manteniendo las aportaciones a los planes
401(k) cuya fiscalidad no se habia modificado.

La consideracion de la relacién entre ahorro y
planes de pensiones suscita su comparacion con la
relacion entre Seguridad Social y ahorro. Queda
fuera del alcance de este trabajo entrar con detalle
en esta segunda cuestién, sobre la cual existen nu-
merosos estudios, sintetizados en Atkinson (1987) y
Lépez Garcia (1987), que, atendiendo a sus conclu-
siones, pueden clasificarse entre aquellos que sos-
tienen un efecto depresivo de la Seguridad Social
sobre el ahorro y aquellos que defienden la neutra-
lidad de dicho efecto —es decir, que la Seguridad
Social no reduce el ahorro—, existiendo, asimismo,
una posicién menos frecuente que concluye la exis-
tencia de una relacién positiva entre las pensiones
publicas de la Seguridad Social y el ahorro. Los es-
tudios empiricos referidos a Espana (Herce, 1985;
Goémez Sala, 1987; Martin y Moreno, 1989; San-
chez Maldonado y Gémez Sala, 1996) recogen es-
ta diversidad de posiciones. Munnell (1982, pagi-
nas 89-91), defensora de la neutralidad de la
Seguridad Social sobre el ahorro, destaca que los
resultados de los estudios empiricos deben inter-
pretarse en una perspectiva histérica. Cinéndose al
caso norteamericano, sefala que el nacimiento de
la Seguridad Social y de los planes de pensiones
puede situarse en 1935, tras el impacto de la Gran

38

Depresion, que condujo a las economias domésti-
cas a desconfiar de las transferencias intrafamilia-
res como base principal para cubrir las necesidades
de la tercera edad. La Seguridad Social sustituye di-
rectamente a transferencias intrafamiliares sin alte-
rar, pues, el ahorro agregado. Los planes de pen-
siones, por su parte, provocan un aumento del
ahorro agregado en su etapa previa a la madurez,
cuando las aportaciones predominan scobre las
prestaciones por hallarse la mayor parte de sus par-
ticipes en la fase activa de su vida laboral. Sin em-
bargo, cuando los planes de pensiones alcanzan su
madurez, cabe esperar que sean neutrales respec-
to a la generacion de ahorro por el equilibrio entre
aportaciones y prestaciones propio de esta etapa.
Por tanto, en la época en que la implantacion de la
Seguridad Social ha coincidido con planes de pen-
siones no maduros, el ahorro agregado ha sido ma-
yor de lo que hubiese sido sin planes de pensiones,
pero a la vez menor de lo que hubiese resultado si
todas las prestaciones de jubilacion se hubieran
vehiculado a través de planes de pensiones. Esta
conclusion se complementa con la anteriormente ci-
tada de Munnell y Yohn (1992), donde se considera
que, después de tener en cuenta la repercusion de
las ventajas fiscales, los planes de pensiones po-
drian tener un efecto negativo sobre el ahorro agre-
gado. Por otra parte, Barea y Gonzalez-Paramo
(1996, pag. 190), tomando como base los trabajos
de Sanchez Maldonado y Gomez Sala (1996) vy
Zubiri (1996), asumen la conclusion de Atkinson
(1987), quien considera que por el momento no es
posible determinar nitidamente la relacion entre los
diversos sistemas de financiacién y el ahorro. Sin
embargo, los estudios en que se basan los trabajos
de Atkinson y Munnell se refieren a situaciones en
las que ambos sistemas, Seguridad Social y pen-
siones privadas, gozan de perspectivas estables,
aunque la observacion de Munnell da pie a introdu-
cir la inestabilidad de las perspectivas de la Seguri-
dad Social, de la que nos ocupamos en el apartado
siguiente, al incorporar los efectos sobre el ahorro
de un sistema de planes de pensiones en su etapa
previa a la madurez.

En sintesis, la evidencia empirica disponible se-
nala que los planes de pensiones incrementan mo-
deradamente el ahorro privado, a la vez que resul-
tan muy sensibles a la regulacion fiscal. Cuando
una empresa tiene planes de pensiones infradota-
dos, el valor de la infradotacién reduce el precio de
sus acciones. Por otra parte, no pueden darse res-
puestas precisas, por falta de estudio, a la reaccién
del ahorro de los accionistas frente a la reduccién
del valor de sus acciones a causa de la existencia
de planes infradotados, ni tampoco es posible con-
cluir, debido al reducido nimero de estudios sobre
el tema y a la falta de concordancia de sus resulta-
dos, sobre qué sucede en la relacion entre el au-
mento del ahorro privado y la reduccion del ahorro
publico resultante de los estimulos fiscales a los pla-
nes de pensiones. Ademas, Munnell y Yohn senalan




la necesidad de mejorar la informacion disponible
sobre pensiones privadas como paso imprescindi-
ble para disponer de estudios empiricos mas refina-
dos.

lil. PLANES DE PENSIONES Y AHORRO
AGREGADO EN CASO DE EXPECTATIVAS
INESTABLES DE LA SEGURIDAD SOCIAL

Toda poblacién en proceso de envejecimiento
afronta perspectivas inestables de la Seguridad So-
cial, pues debe l6gicamente esperar una reduccion
en las prestaciones del sistema de reparto. De ahi
surge la necesidad de compensar mediante el sis-
tema de capitalizacion y, por tanto, con un incre-
mento del ahorro en el momento actual, la futura re-
duccion esperada de las pensiones publicas. Los
planes de pensiones no son la causa de este incre-
mento de ahorro, sino mas bien su efecto, pues na-
cen o se expansionan para responder a la demanda
de administrarlo a través de los fondos de pensio-
nes. Esta necesidad de aumentar el ahorro, ademas
de provocar una evidente reduccién en el consumo,
da lugar a una dinamica financiera de importantes
consecuencias sobre el mercado de capitales, tanto
a corto como a largo plazo Por otra parte, algunas
de estas consecuencias, aunque no todas, se pro-
ducen también en aquellos paises en los que, cuan-
do la poblacién entra en proceso de envejecimiento,
en el sistema econémico ya predominan los planes
y fondos de pensiones frente a las prestaciones de
la Seguridad Social.

En nuestro analisis consideramos, en primer lu-
gar, el caso en que predomina la Seguridad Social
en el momento en que se pone de manifiesto el en-
vejecimiento de la poblacion. El aumento de ahorro
en caso de perspectivas inestables de la Seguridad
Social se justifica mediante un sencillo razonamien-
to basado en la teoria del ciclo vital. Los individuos
racionales que habian asumido la expectativa de
una determinada pension de jubilacién de la Segu-
ridad Social experimentan un cambio en esta ex-
pectativa que les conduce a esperar una pension
menor. Su reaccion ldgica consiste en revisar su ac-
tual distribucion de la renta entre consumo y ahorro,
reduciendo el primero y aumentando el segundo,
para reequilibrar su consumo actual con su consu-
mo futuro en funcién de la reduccion de la renta to-
tal a percibir a lo largo del ciclo vital que el cambio
de expectativas supone. El incremento del flujo de
ahorro da lugar, a su vez, a un incremento de la de-
manda de activos financieros en la linea de lo ya in-
dicado por Boulding (1958, cap. 10), empujando su
precio al alza o, lo que es lo mismo, los tipos de in-
terés a la baja. En una economia con capacidad de
crecimiento las empresas y las instituciones publi-
cas en disposicion de captar financiacion para llevar
a cabo inversiones reales proceden a emitir activos
financieros y a realizar sus proyectos de inversion.

El resultado es, pues, un crecimiento de la econo-
mia que, ademas, acaba corrigiendo los efectos ne-
gativos iniciales de la reduccion del consumo.

Sin embargo, en una economia con pocas opor-
tunidades de crecimiento el aumento de la deman-
da de activos financieros paralelo al aumento del
ahorro no encuentra una contrapartida en la oferta
de activos financieros, al ser escasa la capacidad
para aprovechar la reduccion de los tipos de interés.
En tales circunstancias, el efecto negativo de la re-
duccion del consumo no queda compensado por
ningun efecto positivo y hace mas profundo el es-
tancamiento. De ahi se deduce que la capacidad de
crecimiento econémico es condicion necesaria para
implementar un sistema de capitalizacion. Sin em-
bargo, en un contexto econdémico mundial como el
actual, sin limitaciones importantes a la circulacion
de capitales, el exceso de ahorro de un pais puede
canalizarse hacia los mercados financieros interna-
cionales. Esta razén, junto con los beneficios propios
de la diversificacion de una cartera de inversion,
aconseja que los fondos de pensiones adopten una
perspectiva internacional en su politica de inversio-
nes (Davis, 1995, cap. 9).

El transcurso del tiempo conduce al momento en
que procede iniciar el pago de las pensiones de ju-
bilacion correspondientes a aquellos individuos que
generaron el aumento del ahorro agregado. Puede
entonces darse el caso de que los fondos de pen-
siones se vean obligados a liquidar parte de los ac-
tivos que han acumulado para hacer frente a las
prestaciones de los planes en ellos integrados, pa-
sando de demandantes netos de activos financieros
a oferentes netos, por lo que su antiguo efecto po-
sitivo sobre el ahorro agregado puede transformar-
se ahora en un efecto negativo. Veamos las cir-
cunstancias que deben darse para que este hecho
tenga lugar.

El efecto de un fondo de pensiones sobre el aho-
rro agregado en un periodo concreto viene dado por
su flujo financiero neto, que se obtiene sumando el
resultado de sus inversiones en dicho periodo a la
diferencia entre las contribuciones percibidas y las
pensiones satisfechas. Cuando el flujo financiero
neto presenta signo positivo, el fondo ha generado
ahorro y, por tanto, procede a aumentar sus inver-
siones, actuando como demandante de activos
financieros. Cuando por el contrario el flujo financie-
ro neto presenta signo negativo, el fondo de pensio-
nes vende parte de sus inversiones, comportando-
se, pues, como un oferente de activos financieros y
reduciendo, en consecuencia, el ahorro agrega-
do ().

La situacién no presenta para un fondo de pen-
siones aisladamente considerado ningun otro pro-
blema que el que se deriva de la reduccion del vo-
lumen de recursos administrados. No obstante, en
caso de gue los fondos de pensiones en su conjun-
to se comporten como oferentes netos de activos fi-
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nancieros, tiene lugar una reduccion del ahorro
agregado, cuyas consecuencias sobre el mercado
de capitales pueden ser importantes. En efecto, una
reduccion del ahorro agregado empuja los tipos de
interés al alza, con el consiguiente descenso del
precio de los activos financieros. Este descenso
afecta a las pensiones esperadas de la siguiente
manera: a) reduce el capital final y, por tanto, las
pensiones futuras de los planes de aportacion defi-
nida, y b) incrementa el riesgo de no percepcion de
las pensiones de los planes de prestacion definida
al nivel previamente establecido, salvo que con an-
terioridad los gestores del fondo de pensiones hu-
bieran propuesto un incremento de las cuotas de
aportacion en la medida necesaria para paliar la re-
duccion del valor del activo.

Consideremos, a continuacion, el caso en que ya
predominan planes y fondos de pensiones frente a
la Seguridad Social en el momento de detectarse un
envejecimiento de la poblacion. La principal diferen-
cia respecto al caso anterior, de predominio de la
Seguridad Social, consiste en que el ahorro agrega-
do necesario para cubrir las pensiones futuras se
produce paulatinamente, porque el propio sistema
de capitalizacion ya existente se encarga de gene-
rarlo de forma automatica. Queda, pues, descartado
un cambio brusco en la relacién entre consumo y
ahorro. Por otra parte, la economia real debe igual-
mente ser capaz de generar las inversiones nece-
sarias para que el ahorro encuentre la contrapartida
que el equilibrio requiere. Si el envejecimiento de la
poblacion tiene lugar tras un crecimiento de la mis-
ma, es decir, se produce el fenémeno que observa-
mos actualmente en los paises desarrollados, el sis-
tema de capitalizacion da lugar a una primera etapa
de aumento del ahorro agregado y, posteriormente,
a otra etapa —que aparece cuando los individuos
en activo durante la época de crecimiento de la po-
blacién pasan a jubilados— en la que el ahorro
agregado se reduce. Ante un envejecimiento de la
poblacion sin un crecimiento previo de la misma, el
ahorro agregado mantendria su nivel en la primera
etapa y se reduciria en la segunda. La etapa de re-
duccion del ahorro agregado afecta tanto al caso en
que el sistema de capitalizacion se ha implantado al
detectarse el envejecimiento de la poblacién como
al caso en que, en tal momento, ya estaba previsto
cubrir las pensiones futuras principalmente por me-
dio de la capitalizacion.

Como apunta Davis (1995, pags. 40 y 206), esta
problematica hace nuevamente aconsejable la in-
version internacional, especialmente la orientada
hacia los mercados emergentes con poblacion cre-
ciente, pues se trata de economias capaces de ab-
sorber ahorro en su etapa actual de crecimiento
economico y potencialmente capaces en el futuro
de generar por si mismas el ahorro suficiente para
adquirir los activos financieros que los fondos de
pensiones de los paises con poblaciones en proce-
so de envejecimiento probablemente pondran en

venta en el futuro. Efectos similares pueden conse-
guirse mediante la adquisicion de titulos de empre-
sas multinacionales que actualmente lleven a cabo
inversiones reales en economias emergentes.

Schieber y Shoven (1994) han estudiado para el
caso de Estados Unidos las consecuencias del en-
vejecimiento de la poblacion sobre el ahorro gene-
rado por los fondos de pensiones y el mercado de
capitales. Como es sabido, Estados Unidos, al igual
que Europa, experimentaron un notable aumento en
la cifra de nacimientos en las décadas de 1950 y
1960, que se ha visto seguido por una reduccion
posterior. Schieber y Shoven demuestran que en
Estados Unidos a partir del afio 2006 la cifra anual
de pensiones satisfechas excedera al importe total
anual de las contribuciones a los planes de pensio-
nes. Ademas, a partir de unas hipétesis moderadas
sobre las rentabilidades reales de las acciones
(5 por 100), los bonos (2 por 100) y los inmuebles
(2 por 100) y, asimismo, sobre el incremento nomi-
nal de los salarios (5,10 por 100) y la tasa de infla-
cion (4 por 100), deducen que a partir del ano 2024
los fondos de pensiones produciran una cifra de
ahorro negativa en términos reales, que a partir del
ano 2052 lo sera en términos nominales, momento
a partir del cual los fondos de pensiones comenza-
ran a comportarse como vendedores netos de acti-
vos financieros. De acuerdo con estas previsiones,
en el ano 2040 el ahorro negativo, en términos rea-
les, superara el 1,5 por 100 de la masa salarial,
mientras que en el ano 2065 superara el 4 por 100.
Schieber y Shoven indican que los resultados al-
canzados son muy sensibles a las hipétesis efec-
tuadas sobre la rentabilidad de los activos. La ob-
tencion de rentabilidades mas elevadas retrasaria la
aparicion del ahorro negativo.

Sintetizando, la transformacion de un sistema de
reparto en un sistema de capitalizacion ante un en-
vejecimiento de la poblacion exige afrontar los si-
guientes retos: 1) a corto plazo hay que adaptar la
economia a la reduccién del consumo y al aumento
del ahorro que tiene lugar, y 2) a largo plazo deben
preverse los efectos sobre el mercado de capitales
debidos a la reduccion en el ahorro agregado a que
dan lugar los fondos de pensiones en la etapa en
que su flujo financiero neto resulta negativo. Esta
problematica también afecta, aunque en menor me-
dida, al caso en que, predominando el sistema de
capitalizacion, se produce un envejecimiento de la
poblacion.

Ambos retos deben afrontarse desde una pers-
pectiva internacional de los mercados de capitales
que, a pesar de introducir los problemas derivados
del riesgo de cambio en la gestion de los fondos de
pensiones, puede en gran medida facilitar solucio-
nes a los mismos. Por otra parte, es crucial tener en
cuenta que, en ultima instancia, la percepcion de
pensiones depende de la existencia de una eco-
nomia real capaz de generar la riqueza suficiente
para mantener con dignidad a la poblacién pasiva




(Pesando, 1992). Si bien ante un proceso de enve-
jecimiento de la poblacion el sistema de capitaliza-
cion presenta una capacidad superior para generar
pensiones futuras que la ofrecida por el sistema de
reparto, no debe olvidarse que tal superioridad se
basa en la sustitucion de aquella riqueza que ya no
es posible crear a causa de la reduccién del factor
trabajo por la creacién de riqueza mediante un au-
mento del factor capital.

Conviene, ademas, tener presente que las pers-
pectivas inestables de la seguridad social dificil-
mente aconsejan una transformacion total del siste-
ma de reparto en un sistema de capitalizacion. La
conclusion mas generalizada entre los estudios
comparativos de ambos sistemas (Herce y Pérez
Diaz, 1995; Ministerio de Trabajo y Seguridad So-
cial, 1995; Herce, 1996, y Barea y Gonzalez-Para-
mo, 1996) consiste en aconsejar la potenciacion del
sistema de capitalizacién como complemento del
sistema de reparto.

IV. PLANES, FONDOS DE PENSIONES
Y MERCADO DE CAPITALES

La creacion de planes de pensiones supone la
institucionalizacion a través de los fondos de pen-
siones del ahorro destinado a la jubilacién, esto es,
de una parte muy importante del ahorro de las eco-
nomias domésticas. Concretamente, y tomando co-
mo referencia tres de los paises en los que los pla-
nes de pensiones estan mas extendidos, en 1991
los fondos de pensiones gestionaban el 22 por 100
del total de los activos financieros de las economias
domeésticas en los Estados Unidos, porcentaje que
ascendia al 27 en Reino Unido y al 26 en Holan-
da (Davis, 1995, pag. 54). Este hecho origina im-
portantes consecuencias sobre el mercado de capi-
tales, capaces de llegar a producir cambios en el
sistema financiero a causa, principalmente, de las
estrategias de inversion seguidas por los fondos de
pensiones. Estas estrategias, a su vez, deben mo-
verse dentro de un determinado marco legal, cuyo
objetivo es asegurar que estas entidades no se
aparten de la finalidad para la que han sido creadas.

1. Estrategias de inversion de los fondos
de pensiones

Como es bien conocido, las aportaciones a pla-
nes de pensiones se invierten principalmente en ac-
tivos financieros e inmuebles, aunque este dltimo
caso se concrete muy a menudo en la adquisicion
de participaciones de fondos de inversion inmobilia-
ria, que otorgan a los inmuebles las propiedades de
los activos financieros. La incidencia de los planes
de pensiones en la demanda de activos financieros
es consecuencia de las estrategias de inversion
que, con la finalidad de conseguir los objetivos fija-

dos en los planes, siguen los fondos que los gestio-
nan. El objetivo genérico de todo plan de pensiones,
satisfacer pensiones de jubilacion, se concreta de
forma diferente segun se trate de un plan de apor-
tacion definida o de un plan de prestacion definida.
En los planes de aportacion definida —individuales
o colectivos— los participes realizan contribuciones
periodicas que el fondo se encarga de gestionar pa-
ra convertirlas en un capital en el momento de la ju-
bilacion que permita satisfacer una pension a partir
de aquella fecha. En los planes de prestacion defi-
nida —habitualmente vinculados a empresas— se
asegura a los participes una pension en funcién de
su sueldo en el momento de la jubilacién, variando
las aportaciones a realizar segun la evolucion de la
relacion entre el valor actual de las pensiones pro-
metidas por el plan y el valor de sus activos. Esta-
mos, pues, en ambos casos ante una estrategia de
inversion a largo plazo que exige combinar rentabi-
lidad y seguridad: en el primero hay que lograr el
mejor resultado posible a partir de unas aportacio-
nes definidas, mientras que en el segundo debe
conseguirse un capital capaz de satisfacer unas
pensiones determinadas a partir de aportaciones
variables. La estrategia de inversion que los fondos
de pensiones aplican en la administracion de los
planes de aportacion definida es similar a la estra-
tegia de los fondos de inversién a largo plazo, sien-
do los activos habituales de su cartera titulos de
renta fija, titulos de renta variable e inmuebles. Las
razones para combinar estos tres tipos de activos
pueden sintetizarse brevemente: de acuerdo con la
evidencia empirica (Siegel, 1992; McCurdy y Sho-
ven, 1992), la renta variable proporciona, a largo
plazo, resultados superiores a los de la renta fija,
aunque con una volatilidad mas elevada. Por otra
parte, la rentabilidad a largo plazo de los inmuebles
se situa, de acuerdo con la evidencia empirica, en-
tre la renta fija y la renta variable, aunque tal vez la
propiedad mas importante de la inversion inmobilia-
ria sea la baja correlacion entre rentabilidades rea-
les, incluso negativa en algunos casos, histérica-
mente observada con la renta variable (Ibbotson y
Brinson, 1993). En la cartera de titulos de renta fija
predominan aquellos cuyo vencimiento se sitia en
el largo plazo con el fin de aprovechar la ventaja
que la estructura temporal de los tipos de interés,
habitualmente creciente, otorga a aquellos inverso-
res cuya preferencia por la liquidez es moderada y
que, ademas, se hallan en buenas condiciones pa-
ra soportar las variaciones de los tipos de interés.

Los titulos de renta variable se eligen de acuerdo
con el conocido principio de la diversificacion, tra-
tandose de construir una cartera que reproduzca
aproximadamente un indice bursatil suficientemen-
te representativo del mercado de acciones y, por
tanto, que proporcione una rentabilidad similar a la
del mercado. Se sigue, pues, una estrategia pasiva
(Fabozzi, 1995, cap. 14). La alternativa a una estra-
tegia pasiva se conoce como estrategia activa y su
inadecuacién como estrategia principal para los fon-
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dos de pensiones resulta facil de justificar. Median-
te una estrategia activa se persigue obtener una
rentabilidad superior a la del mercado por medio de
sucesivas operaciones especulativas. En conse-
cuencia, no se basa en la diversificacion, sino en
utilizar la informacion disponible de forma mas rapi-
da y eficaz que el propio mercado. Al aplicar una es-
trategia activa hay que asumir un nivel de riesgo su-
perior al del mercado, lo gque dificilmente resulta
compatible con el objetivo de mantener un nivel mo-
derado de riesgo, logicamente asumido por todo
fondo de pensiones. A ello debe anadirse el hecho
de que, a largo plazo, las estrategias pasivas han
mostrado un mejor comportamiento que las estrate-
gias activas (Fabozzi, 1995, cap. 15).

Una vez seleccionados los titulos de la cartera de
renta variable de la estrategia pasiva, se controla su
rentabilidad comparandola con la del indice bursatil
elegido como referencia, asi como con la rentabilidad
de las carteras de otros fondos. La busqueda de me-
joras en la rentabilidad de la cartera puede conducir
a frecuentes reestructuraciones de los titulos que la
componen. El fondo de pensiones considera, pues, a
la cartera de renta variable en su conjunto como una
inversion a largo plazo, pero sujeta a cuantas modifi-
caciones resulten necesarias a lo largo del tiempo,
por lo que puede decirse que cada uno de los titulos
gue componen la cartera merece la consideracion de
una inversion financiera a corto plazo. Es, ademas,
frecuente que los fondos de pensiones importantes
ensanchen su diversificacion recurriendo a merca-
dos de capitales de diferentes paises.

Por otra parte, los fondos de pensiones poseen
una capacidad de gestion a un nivel tal de informa-
cion que les capacita para llevar a cabo tanto arbi-
trajes como algunas operaciones especulativas que
ofrecen una relacién rentabilidad-riesgo ventajosa.
El término arbitraje en un sentido estricto denota
una oportunidad de obtener beneficios, sin invertir ni
asumir riesgo, debido a un desequilibrio en el mer-
cado financiero. Estas operaciones son deseadas
por todos los agentes del mercado, siendo quienes
primero captan la informacion que detecta una opor-
tunidad de arbitraje los que de ella se benefician.
Cuando un fondo de pensiones actia como arbitra-
jista, realiza una actividad que, si bien no forma par-
te de sus objetivos especificos, es por lo demas pro-
pia de todos los agentes que actuan en el mercado.
En cuanto a la especulacion, si bien no seria sen-
sato adoptarla como estrategia basica de la renta
variable de un fondo de pensiones —y de ahi la re-
comendacion de una estrategia pasiva—, tampoco
resultaria razonable que los fondos de pensiones
renunciasen a obtener beneficios, aunque ello impli-
que asumir riesgo, tomando posiciones en titulos
cuyos precios de mercado actuales difieren de sus
valores o precios de equilibrio. Basta que limiten el
riesgo de estas operaciones especulativas o de es-
trategia activa, que pueden complementar, pero en
ningun caso sustituir, a la estrategia pasiva.

Los planes de prestacion definida dan lugar a una
serie de futuras obligaciones financieras, cuyo valor
actual, que puede denominarse pasivo del plan, se
integra a su vez en el pasivo del fondo que lo admi-
nistra. El valor de este pasivo es variable, pues de-
pende del interés de mercado al que se actualizan
las obligaciones futuras. Un plan de prestacion defi-
nida da lugar a un activo cuya composicioén es simi-
lar a las inversiones correspondientes a un plan de
aportacion definida. Sin embargo, al elegir estas in-
versiones hay que tener en cuenta un nuevo ele-
mento: la relacion entre los valores de mercado del
activo y del pasivo, la cual presenta el riesgo de si-
tuarse por debajo de la unidad —esto es, un valor
del activo inferior al del pasivo— debido simple-
mente a las variaciones de los precios de los activos
financieros y de los tipos de interés, caso en el que
el plan pasa a hallarse en situacion de infradotacion.
Para prevenir este riesgo se desarrollan estrategias
de proteccién especificas de los planes de presta-
cion definida, que consisten principalmente en la
construccion de una cartera de réplica del pasivo y
en la utilizaciéon de titulos derivados. Se entiende
por cartera de réplica una combinacion de titulos de
renta fija cuyo valor de mercado se comporta de for-
ma aproximadamente igual que el pasivo, es decir,
experimenta sus mismas oscilaciones. Para conse-
guir esta combinacion se aplican estrategias de in-
munizacion que exigen disponer de titulos de renta
fija a largo plazo o bien recurrir al mercado de futu-
ros, ya que estas estrategias requieren igualar las
duraciones —aproximadamente los vencimientos
medios— del pasivo y la cartera de réplica. Lo habi-
tual es que un fondo de pensiones no construya una
cartera de réplica para el pasivo de cada uno de los
planes de pensiones que administra, sino para el
conjunto de los mismos, al igual que procedera con
la aplicacion de titulos derivados a la proteccion del
equilibrio financiero entre activo y pasivo.

Un fondo de pensiones administrador de planes
de prestacién definida que invirtiera exclusivamente
en la cartera de réplica del pasivo deberia, eviden-
temente, renunciar a la rentabilidad de las inversio-
nes de renta variable. Por otra parte, invertir en ren-
ta variable implica introducir nuevamente el riesgo
de la relacion entre los valores de activo y pasivo,
que puede, sin embargo, limitarse, y es frecuente
que asi se haga, mediante opciones de venta sobre
la cartera de renta variable, dando lugar a la estra-
tegia conocida como proteccion de carteras (portfo-
lio insurance). Las opciones de venta requeridas,
sea por su vencimiento o por alguna otra circuns-
tancia, no pueden en numerosos casos contratarse
directamente en los mercados. Se recurre entonces
a aplicar una importante propiedad demostrada por
Black y Scholes (1973) y desarrollada por Leland y
Rubinstein (1981): mediante una combinacion de ti-
tulos libres de riesgo y el activo subyacente de la
opcién —en este caso, la cartera de renta variable
que se pretende proteger— resulta posible construir
una cartera cuyo valor es en todo momento igual al
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de la opcion. Esta cartera debe reajustarse conti-
nuamente segun las variaciones del precio del acti-
vo subyacente del siguiente modo: todo aumento
del valor de la cartera de renta variable obliga a in-
crementar la posicién en la misma, esto es, a com-
prar acciones, reduciendo la posicion en renta fija, y
toda reduccion del valor de la cartera de renta va-
riable obliga a reducir la posicion en la misma, esto
es, a vender acciones aumentando la posicion en
renta fija. Notese que esta estrategia puede dar lu-
gar a un volumen importante de transacciones.

En cuanto a la diversificacion internacional, apa-
rece un marcado contraste entre el punto de vista
tedrico y las estrategias que los fondos de pensio-
nes desarrollan en el practica. Desde el punto de
vista tedrico, la diversificacion internacional presen-
ta para los fondos de pensiones las ventajas gené-
ricas que resultan de ampliar la diversificacion de su
cartera, junto con una diversificacion del riesgo de
cambio, lo que mejora la relacion entre rentabilidad
y riesgo, asi como otras importantes ventajas espe-
cificas de entre las que destacan especialmente
dos. En primer lugar, una cartera diversificada inter-
nacionalmente ofrece proteccién contra una situa-
cion de crisis econémica en el pais de origen del
fondo, aspecto que ademas constituye uno de los
puntos fuertes del sistema de capitalizacion frente al
sistema de reparto, que en ningun caso puede in-
corporar una proteccion similar a ésta. En segundo
lugar, permite disociar tanto el flujo de ahorro gene-
rado por los planes de pensiones de un pais con-
creto de la demanda de activos financieros en el
mercado de capitales de este mismo pais, como la
oferta de activos financieros destinada a obtener li-
guidez para pagar pensiones en un pais concreto
de la oferta general de activos financieros en este
mismo pais. La diversificacion internacional es, por
tanto, un valioso instrumento para paliar los efectos
que la piramide de poblacion de un determinado
pais ejerce, a través de los planes y fondos de pen-
siones, sobre el mercado financiero de este pais.

Estas ventajas tedricas no parecen, sin embargo,
ejercer una gran influencia en las estrategias de in-
version seguidas por los fondos de pensiones. En
efecto, el Fondo Monetario Internacional (FMI, 1995,
pagina 168) senala que la totalidad de los inversores
institucionales presentan un grado de diversifica-
cién notablemente inferior al que resultaria de in-
vertir en una cartera internacionalmente diversifica-
da segun los pesos de los diferentes mercados,
destacando que los fondos de pensiones y las com-
painias de seguros se muestran reacios a invertir en
un mercado extranjero en general y en mercados de
economias emergentes en particular. Davis (1995,
apéndice [) pone de manifiesto que entre 1991 y
1993 se observa un cambio hacia una mayor pre-
disposicién de los directivos de los fondos del Reino
Unido a realizar inversiones internacionales. Por
otra parte, Davanzo y Kantz (1992) consideran que
existen las bases para iniciar un camino, en el que

evidentemente deben recorrerse muchas etapas,
hacia un mercado global de pensiones. Segun da-
tos del FMI referidos a 1993 (FMI, 1995, pag. 168),
los fondos de pensiones del Reino Unido tienen el
19,7 por 100 de su activo invertido en titulos extran-
jeros, porcentaje que se situa en el 10,3 para Cana-
da, el 9 para Japon, el 5,7 para Estados Unidos y el
4.5 para Alemania.

En sintesis, los planes de pensiones dan lugar a
que los fondos de pensiones posean activos en los
que se combinan inmuebles y renta fija con una car-
tera de renta variable, orientada segun una estrate-
gia pasiva, que si su tamano lo justifica recurre a la
diversificacion internacional, y en la que la cartera
de renta variable se ajusta periddicamente para
adaptarse mejor al indice bursatil escogido como
cartera de referencia. A su vez, los planes de pres-
tacion definida inducen a incorporar estrategias de
proteccion de carteras que dan lugar a compras de
acciones cuando la bolsa experimenta un alza y a
ventas de acciones cuando la bolsa baja. En con-
junto, se trata, pues, de una estrategia global con-
servadora, no especulativa, dispuesta a incorporar
operaciones de arbitraje, cuando resulte posible, y
que no renuncia a operaciones especulativas razo-
nables.

2. La regulacion legal como control
de las estrategias de inversion

Las estrategias de inversion de los fondos de
pensiones se hallan sujetas a regulacién con la fi-
nalidad de evitar que estas entidades se desvien de
los objetivos que les son propios, poniendo en peli-
gro el cobro de las pensiones y la propia credibilidad
del sistema financiero. Las normas de control, de
diversos tipos, vigentes en los paises que cuentan
con planes de pensiones privados, se encaminan a
asegurar una gestion prudente que intente optimizar
seguridad, rentabilidad y liquidez, teniendo en cuen-
ta que los fondos de pensiones canalizan un proce-
so de ahorro a largo plazo cuyo objetivo es cubrir en
su dia las prestaciones prometidas. A continuacion
exponemos, brevemente, los principales aspectos
del régimen financiero de los fondos de pensiones
en Espafa.

En cuanto a las inversiones de los fondos de
pensiones, la legislacion espanola exige que el 90
por 100 del activo de un fondo de pensiones esté in-
vertido en activos financieros contratados en mer-
cados organizados reconocidos oficialmente y de
funcionamiento regular abierto al publico (o, al me-
nos, a las entidades financieras), en depdsitos ban-
carios, en créditos con garantia hipotecaria y en in-
muebles. Dentro de este porcentaje, la inversion en
depésitos bancarios no puede superar el 15 por 100
del activo del fondo. Un coeficiente minimo de liqui-
dez del 1 por 100 del activo del fondo ha de mante-
nerse en depdsitos a la vista y en activos del mer-
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cado monetario con vencimiento no superior a tres
meses. La inversion en titulos emitidos o avalados
por una misma entidad no puede superar, en valor
nominal, el 5 por 100 del total de titulos que dicha
entidad tenga en circulacion. Simultaneamente, la
suma de estas inversiones mas los créditos otorga-
dos a la entidad (o entidades pertenecientes a un
mismo grupo) o avalados por ella(s) no puede ex-
ceder del 10 por 100 del total de activos financieros
integrados en el fondo de pensiones. Estas dos ulti-
mas limitaciones no se aplican a los activos emiti-
dos o avalados por el Estado o sus organismos
auténomos, las comunidades autonomas, las enti-
dades publicas extranjeras y los organismos finan-
cieros internacionales de los que Espana es miem-
bro.

Asimismo, los bienes de los fondos de pensiones
solo pueden ser objeto de garantia para asegurar el
cumplimiento de las obligaciones del fondo y las obli-
gaciones frente a terceros no pueden superar nunca
el 5 por 100 del activo del fondo, no computando
dentro de este limite ni las obligaciones existentes
frente a los beneficiarios ni las correspondientes a
los derechos consolidados de los participes.

Por otro lado, también con la finalidad de limitar
los riesgos en que pudiera incurrir la gestién de los
fondos de pensiones, éstos no pueden otorgar cré-
dito a los participes de los planes de pensiones ads-
critos, salvo en caso de contingencias no cubiertas
por cada plan que originen una disminucion en la
renta disponible del participe, bien sea por reduc-
cion de ingresos o por aumento de gastos. Si asi su-
cediera, cada plan fija tanto las condiciones de ac-
ceso al crédito, cuyo tipo de retribucion exigido no
puede ser inferior al de mercado, como la cuantia a
otorgar, que en ningun caso puede rebasar el 80
por 100 de los derechos consolidados por el parti-
cipe.

3. Repercusiones de las estrategias
de inversion en el mercado de capitales

Los fondos de pensiones invierten en aquellos
activos que mejor se adaptan a su estrategia, con la
optica de largo o corto plazo que, para cada activo
concreto, se desprende de la misma. En cuanto a
las carteras de inversion de los fondos de pensio-
nes, se observan diferencias significativas en dife-
rentes paises. Asi, segun datos de Davis (1995, pa-
gina 161) referidos a 1991, en el Reino Unido se
constata un predominio de la inversion en renta va-
riable, 63 por 100 en acciones frente al 21 en renta
fija, mientras que en Estados Unidos se observa un
equilibrio entre renta variable, 46 por 100, y renta fi-
ja, 45, si bien en estadisticas referidas a 1989
(Frijns y Petersen, 1992, pag. 106) estos porcenta-
jes ascendian al 53 para la renta variable y al 38
para la renta fija. En el resto de paises, incluso en
aquellos que pertenecen al area de influencia an-
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glosajona, el porcentaje de inversion en renta varia-
ble es notablemente inferior: 29 en Canada, 27 en
Australia y Japén, 20 en Holanda, 18 en Alemania y
16 en Suiza, segun Davis (1995, pag. 161). El resto
del patrimonio de los fondos de pensiones esta for-
mado por inmuebles y otros activos. En contraste
con las carteras de inversion de los fondos de pen-
siones, en las carteras de inversion de las econo-
mias domeésticas predomina la renta fija a corto pla-
Zo junto con las inversiones en los propios fondos
de pensiones y los seguros de vida (Davis, 1995,
pagina 161, y Munnell, 1982, pag. 116). Veamos, a
continuacion, cuales son las principales modifica-
ciones que los fondos de pensiones introducen en la
demanda de activos financieros.

3.1. Demanda de activos financieros
y tipos de interés

Las inversiones de los fondos de pensiones en
renta fija persiguen tanto beneficiarse de las curvas
de tipos de interés crecientes a largo plazo como
aplicar estrategias de inmunizacién al pasivo gene-
rado por los planes de prestacion definida. Se des-
prende de aqui que los fondos de pensiones son
demandantes de titulos de renta fija a largo plazo.
En este sentido, es oportuno recordar que en Esta-
dos Unidos se consideran bonos del Tesoro a largo
plazo todos aquellos que se emiten a un vencimien-
to igual o superior a diez afios, existiendo emisiones
a treinta anos. Esta dptica de largo plazo motiva que
la presencia de los fondos de pensiones en el mer-
cado de capitales facilite la titulizacion hipotecaria.
Por otra parte, no hay que olvidar que los fondos de
pensiones no solo se encargan de gestionar la
constitucion de capitales para cuando llegue el mo-
mento de la jubilacion de los participes de los pla-
nes que administran, sino también de convertir es-
tos capitales en rentas tras la jubilacion. Se plantea
entonces el problema de como hacer posible el pa-
go de pensiones revalorizables segin la inflacion.
Bodie (1990) destaca la importancia de que existan
en el mercado de capitales titulos de renta fija indi-
ciados segun la inflacion, que permitan a los fondos
de pensiones cubrir este objetivo sin asumir el ries-
go de la inflacién imprevista. Sefiala Bodie la apari-
cion en el mercado norteamericano de algunos titu-
los que cumplen estas caracteristicas, al prometer
un interés real fijo revalorizable segun la inflacion
del ano anterior.

Friedman (1980 y 1982) expone que un despla-
zamiento de la demanda de titulos de renta fija del
corto al largo plazo origina una reduccion en el dife-
rencial entre los tipos de interés de largo y corto pla-
zo, es decir, una reduccion en la pendiente de la
curva de tipos de interés, lo cual presenta a su vez
diversas consecuencias sobre la economia real,
siendo la principal de ellas un incremento en la for-
macion de capital. Para Friedman esta situacion se
ha dado en Estados Unidos como consecuencia del




crecimiento experimentado por los planes de pen-
siones tras la Segunda Guerra Mundial en detri-
mento de los ahorros directamente gestionados por
las economias domésticas. Sin embargo, Munnell
(1982, pags. 114-119) discute el trabajo de Fried-
man destacando que las economias domésticas
invierten a largo plazo a través de los planes de
pensiones, resultando poco significativo el despla-
zamiento de la demanda cuando se integran los ac-
tivos de los fondos de pensiones con los de las eco-
nomias domésticas. Al margen de esta polémica
parece razonable que aparezcan los efectos sena-
lados por Friedman en una economia con perspec-
tivas inestables de la Seguridad Social en la que las
economias domeésticas han decidido incrementar su
ahorro a largo plazo, canalizandolo principalmente a
través de planes de pensiones, puesto que en este
caso el desplazamiento de la demanda es evidente.
Una situacion de este tipo concordaria con la ob-
servacion de Blanchard (1993), referida a la renta
variable en la que los fondos de pensiones concen-
tran asimismo buena parte de su demanda de acti-
vos financieros, segun la cual el crecimiento de los
planes de pensiones en Europa aparece asociado a
un reduccion del diferencial entre la rentabilidad exi-
gida a la renta variable y los tipos de interés.

3.2. Volatilidad del mercado de capitales

Posiblemente el efecto mas discutido de los fon-
dos de pensiones en el mercado de capitales es el
incremento de la volatilidad de la renta variable, lo
cual parece paradojico a primera vista al tratarse de
entidades cuya estrategia basica es de tipo pasivo.
Como causas se han senalado la interaccion entre
sus decisiones de inversion y la aplicacion de estra-
tegias de proteccion de carteras (portfolio insuran-
ce). El impacto de la interaccion entre las decisiones
de inversion de los fondos de pensiones sobre la
volatilidad del mercado de capitales se traduce en
dos efectos de signo contrario, segun la interaccion
obedezca a la actuacion de los fondos de pensiones
como inversores informados o bien sus gestores si-
gan un comportamiento mimético (herd behaviour).
Para considerar el primero de ellos podemos recu-
rrir a la distincion de Black (1986) entre inversores
informados (information traders) e inversores super-
ficiales (noise traders). Los inversores informados
llevan a cabo transacciones basadas en informa-
cion, mientras que los inversores superficiales reali-
zan transacciones poco meditadas, basadas en no-
ticias: escasamente contrastadas o, simplemente,
sin ninguna base. Los inversores superficiales eje-
cutan transacciones con mucha mayor frecuencia
que los inversores informados y, por tanto, aportan
liquidez al mercado a costa de anadirle imperfec-
cién. Esta imperfeccion es la desviacion entre pre-
cio y valor, y origina un aumento de volatilidad en el
mercado. Los inversores informados tienen, por lo
general, como contrapartida de sus transacciones a

inversores superficiales. Cuando no ocurre asi, es
decir, cuando un inversor informado conoce que tie-
ne como parte contraria en una operacion a otro in-
versor informado, la transaccion puede verse ralen-
tizada, o incluso quedar paralizada, por el analisis
que cada uno de ellos realiza de los motivos del otro
para tomar la posicion contraria a la suya. En reali-
dad, toda transaccion significativa de un inversor in-
formado es una informacion a tener en cuenta por el
resto de los inversores informados y, aun lo es mas,
cuando, como es el caso de los fondos de pensio-
nes, se trata de inversores que comparten objetivos.
De esta comparacion entre inversores se despren-
de que una presencia importante de inversores in-
formados deberia conducir a mercados mas perfec-
tos, menos liquidos vy, salvo la aparicion de efectos
que actien en sentido contrario, menos volatiles.

La existencia de fondos de pensiones supone,
pues, la presencia en el mercado de capitales de in-
versores informados que comparten objetivos, si-
guen estrategias parecidas y aplican los mismos
métodos de evaluacion a sus gestores. El hecho de
compartir objetivos y estrategias permite esperar un
comportamiento similar de los fondos de pensiones
en el mercado de capitales, siempre que sus ex-
pectativas concuerden. Por otra parte, la evaluacion
de sus gestores a partir de carteras de referencia y
del posicionamiento del propio fondo en relacion al
resto puede conducir a estrategias oportunistas cu-
yo objetivo es proteger a los propios gestores del
riesgo de una mala evaluacion. Como senalan
Scharfstein y Stein (1990), en determinadas cir-
cunstancias los gestores de un fondo se limitan a
seguir pautas de inversion similares a las que si-
guen la mayor parte de los gestores de los restan-
tes fondos, ignorando informaciones que las desa-
consejan. La razon es la siguiente: un gestor que
elige una cartera de inversion similar a la de la ma-
yor parte de los fondos del mercado se enfrenta a
una probabilidad mucho menor de obtener unos re-
sultados por debajo de la media que un gestor cuya
eleccion es una cartera de inversion notablemente
diferente de las del resto. Surge entonces el com-
portamiento mimético (herd behaviour) de los inver-
sores profesionales o informados, ya senalado por
Keynes (1936). Resulta, pues, que tanto la concor-
dancia de expectativas como el posible compor-
tamiento mimético de sus gestores inducen a los
fondos de pensiones a seguir comportamientos si-
milares en el mercado de capitales. Shiller y Pound
(1987 y 1989) describen un comportamiento de los
inversores institucionales mucho mas moderado
respecto a la especulacion y mas preocupado por el
valor de los titulos que el descrito por Keynes (1936,
capitulo 12), aunque significativamente influido por
el mimetismo, senalando Shiller (1989, cap. 22) es-
te hecho como una de las causas de la volatilidad
del mercado.

Las consecuencias de los fondos de pensiones
sobre la volatilidad del mercado de capitales son de
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distinto signo, segun indican reconocidos trabajos
sobre la materia (Davis, 1995, cap. 7). A partir de su
naturaleza de inversores informados y de las estra-
tegias que les son adecuadas, podemos tratar de
concretar la incidencia de los fondos de pensiones
en el mercado de capitales en los siguientes efec-
tos:

a) Efecto de la estrategia bdsica. El hecho de
seguir una estrategia pasiva, complementada con
operaciones de arbitraje y algunas operaciones ra-
zonables de especulacion llevadas a cabo a partir
de su condicidn de inversores informados, permite
esperar que los fondos de pensiones contribuyan a
reducir la volatilidad del mercado de capitales.

b) Efecto del comportamiento mimético de los
gestores. La existencia de comportamiento miméti-
co entre los gestores de los fondos de pensiones
tiende a incrementar la volatilidad del mercado de
capitales, puesto que retrasa los ajustes y, en con-
secuencia, incrementa su tamano. Sin embargo,
una vez se produce un movimiento de tendencia
equilibradora, el mimetismo tiende a potenciarlo,
provocando la incorporacion al mismo de los fondos
cuyos gestores, de no ser por haber observado el
comportamiento de los gestores de otros fondos, re-
trasarian su incorporacién a dicha tendencia, o ni
tan siquiera lo harian, debido a las deficiencias de la
informacion de que disponen.

c) Efecto de la estrategia de proteccion de car-
teras (portfolio insurance). La estrategia de protec-
cion de carteras, en cualquiera de sus variantes,
conduce a comprar cuando el mercado sube y a
vender cuando el mercado baja. Estos movimientos
tienden, por si mismos, a incrementar la volatilidad,
pero a la vez debe tenerse en cuenta que la estra-
tegia de proteccion de carteras esta disenada para
proteger la cartera de renta variable del fondo en un
mercado cuya rentabilidad experimenta oscilacio-
nes suaves. Ante oscilaciones bruscas del merca-
do, la estrategia de proteccion deberia revisarse sis-
tematicamente.

Existen algunas evidencias empiricas remarca-
bles del efecto de los fondos de pensiones sobre la
volatilidad del mercado de capitales. La mas cono-
cida de ellas es la crisis bursatil de octubre de 1987,
iniciada en los mercados de Estados Unidos y rapi-
damente extendida por el resto de los mercados
mundiales. Entre las posibles causas de esta crisis
se ha sefnalado repetidamente una sobrevaloracion
previa de las acciones (Schwert, 1992), en la que
habria desempenado un papel importante el com-
portamiento mimético de los gestores (Scharfstein y
Stein, 1990) y posiblemente un papel menos rele-
vante la estrategia de proteccion de carteras, que
habria provocado un aumento de las compras en la
situacion alcista del mercado norteamericano du-
rante los primeros ocho meses de 1987 (Miller,
1991, pags. 56-60). La relacion de los fondos de
pensiones con la crisis de 1987 se ha asociado prin-

cipalmente a la estrategia de proteccién de carteras
y a los arbitrajes que estas instituciones realizaban
para beneficiarse de los desequilibrios entre la bol-
sa y el mercado de futuros. Como es bien conocido,
el informe Brady (1989, pags. 127-128) apuntaba a
la estrategia de proteccion de carteras como una de
las causas de la crisis. Sin embargo, estudios pos-
teriores a este informe (Miller, 1991, pags. 60-61)
ponen de manifiesto que, si bien la estrategia de
proteccion de carteras pudo haber incrementado la
volatilidad del mercado, no puede considerarse la
causa de la crisis, tanto por la relativamente reduci-
da importancia porcentual de las ventas a que dio
lugar (Shiller, 1989, pag. 395) como por el hecho de
que la caida de precios se extendio a todos los mer-
cados mundiales, cuando la estrategia de protec-
cion de carteras sdlo se aplicaba en aquel momen-
to en el mercado norteamericano (Roll, 1989). En
cuanto a los arbitrajes entre la bolsa y el mercado
de futuros, si funcionan correctamente, restablecen
el equilibrio entre ambos mercados y reducen la vo-
latilidad. No obstante, en la crisis de octubre de
1987 el ajuste de precios se produjo mas rapida-
mente en el mercado de futuros que en la bolsa, en
la que existian ordenes en espera y, por tanto, no
reflejadas en el precio, cuya contrapartida en el su-
puesto arbitraje ya habia sido ejecutada en el mer-
cado de futuros (Miller, 1989). La consecuencia fue
gue operaciones concebidas en principio como arbi-
trajes se convirtieron en operaciones especulativas
que incrementaron la volatilidad del mercado.

En suma, de los hechos observados durante la
crisis de octubre de 1987 se desprende que la es-
trategia de proteccion de carteras dificilmente pue-
de causar una crisis por si misma, pero contribuye
a aumentar la volatilidad del mercado, aunque, co-
mo anteriormente se ha indicado, su aplicacion de-
beria revisarse sistematicamente ante movimientos
bruscos del mercado, ascendentes o descendentes.
Por otra parte, la realizacién de arbitrajes es por si
misma una actividad que favorece el equilibrio de
los mercados financieros, a condicién de que la co-
nexion entre ellos esté funcionando eficazmente.
Como senala el informe Brady y subraya Miller
(1989, pag. 211), durante la crisis de 1987 el com-
portamiento mas cadtico de los mercados financie-
ros se produjo a partir del momento en que el arbi-
traje entre la bolsa y el mercado de futuros dejé de
ser posible.

4. Institucionalizacion del ahorro
para la jubilacion y sistema financiero

La institucionalizacion del ahorro para la jubila-
cion presenta importantes consecuencias para el
sistema financiero, ya que supone la concentracion
de una parte del ahorro agregado en manos de
unos intermediarios financieros especificos, los fon-
dos de pensiones, que invierten preferentemente en
titulos de renta fija a largo plazo y en titulos de ren-
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ta variable cotizados en mercados financieros orga-
nizados, tales como las bolsas de valores. Para
comprender las consecuencias de este hecho sobre
el sistema financiero conviene revisar, siquiera bre-
vemente, aquellas caracteristicas del mismo que
pueden verse alteradas y que se refieren principal-
mente al proceso de intermediacion financiera.
Existen dos circuitos a través de los cuales oferen-
tes y demandantes de financiacion entran en con-
tacto en el mercado financiero: el circuito de finan-
ciacion directa y el circuito de financiacion indirecta
o intermediacion financiera. En el circuito de finan-
ciacién directa, oferentes y demandantes de finan-
ciacién realizan transacciones entre ellos, emitiendo
titulos los demandantes y adquiriéndolos los oferen-
tes, con lo que nace asi el mercado primario de fi-
nanciacion que, por razones obvias, requiere ser
complementado por el mercado secundario, la Bol-
sa de valores principalmente. En el circuito de fi-
nanciacion indirecta, los intermediarios financieros,
fundamentalmente bancos, actian como deman-
dantes de financiacion frente a los oferentes y como
oferentes frente a los demandantes. Este circuito fi-
nanciero no precisa la existencia de un mercado se-
cundario. Los sistemas financieros en los que pre-
domina el circuito de financiacién indirecta, como en
la Europa continental, se denominan de orientacion
bancaria, mientras que los sistemas financieros en
los que prevalece el circuito de financiacidn directa,
como en los paises anglosajones, se denominan de
orientacion de mercado. La actuacién de los fondos
de pensiones como intermediarios financieros se
caracteriza por captar para su administracion el
ahorro que han recibido los planes de pensiones e
invertirlo en los mercados de titulos, por lo que la in-
troduccion de los fondos de pensiones en un siste-
ma financiero de orientacion bancaria puede, si al-
canzan un volumen suficiente, significar un fuerte
impacto sobre el mismo, modificando su orientacién
hacia un sistema de mercado.

La magnitud de este impacto ha de ser conside-
rada a la luz del proceso de desintermediacion fi-
nanciera o titulizacion, iniciado en la segunda mitad
de los afos setenta y que desde entonces viene ex-
perimentando, en mayor o0 menor medida, aunque
de forma creciente, la practica totalidad de los pai-
ses. Consiste este proceso en el hecho de que
oferentes y demandantes de financiacion realizan
transacciones en los mercados financieros, prescin-
diendo de la intermediacion que proporciona la ban-
ca. Sus causas (Sijben, 1988 y 1991) radican en el
desarrollo de los mercados de titulos derivados que
permiten controlar el riesgo de las inversiones en ti-
tulos primitivos, el rapido desarrollo de la tecnologia
de la electronica y la comunicacién, que contribuye
a la globalizacién de los mercados financieros, y la
liberalizacion de los mismos, que incrementa su ca-
pacidad competitiva. El efecto légico de un creci-
miento importante de los fondos de pensiones en un
mercado financiero con potencial importante para la
titulizacion es el desplazamiento del sistema finan-

ciero hacia una mayor orientacion al mercado, en
detrimento del proceso de intermediacion bancaria.
Veamos con mayor detalle las consecuencias de
este hecho para la banca, las empresas y la propia
organizacion del mercado secundario.

La banca queda afectada tanto en su capacidad
de obtener financiacion como en sus oportunidades
de inversién. En cuanto a su financiacion, capta un
menor volumen de pasivo por el sistema tradicional
de depdsitos, por lo que cabe esperar que se incor-
pore al proceso de titulizacion principalmente ofre-
ciendo participaciones hipotecarias al mercado fi-
nanciero. En cuanto a sus oportunidades de
inversion, la demanda de créditos por parte de las
grandes empresas —aquellas en cuyos titulos los
fondos de pensiones invierten preferentemente—
se ve reducida, al poder colocar éstas mas facil-
mente sus nuevas emisiones de obligaciones y ac-
ciones en un mercado financiero expansionado. Re-
sulta, pues, razonable que la banca intente sustituir
parcialmente su actividad de intermediacion finan-
ciera por gestion profesional de inversiones, crean-
do fondos de inversion y fondos de pensiones con
el propédsito de mantener su cuota de mercado tan-
to desde el punto de vista de la inversién como des-
de el punto de vista de la financiacion. Puede asi
mantenerse, o incluso incrementarse, la cuota de
mercado de un determinado grupo financiero, pero
la banca como tal continua igualmente viéndose
obligada a afrontar la competencia de los fondos de
pensiones por la diferente légica de gestién de am-
bos tipos de entidades.

En lo que atane a las empresas que cotizan en
bolsa, disponen, como ya se ha dicho, de mejores
oportunidades de financiacion, probablemente con
un coste de capital menor, en un mercado cuyo ta-
mano se ha ampliado. Una novedad significativa es
la incorporacion de los fondos de pensiones como
accionistas. Tradicionalmente se ha considerado a
los fondos de pensiones como accionistas pasivos,
que se limitan a vender sus acciones cuando pier-
den interés en la empresa (Pesando, 1992). Sin
embargo, en la década de los noventa, y especial-
mente en Estados Unidos, se ha observado una
transformacion del papel pasivo de los fondos de
pensiones como accionistas (Davis, 1995, cap. 8),
pues un buen numero de ellos ha pasado a ejercer
un fuerte control de la gestion de la empresa, no va-
cilando en provocar cambios de directivos.

El aumento del peso de los inversores institucio-
nales en el mercado financiero incide igualmente
sobre la propia operativa del mercado, ya que ga-
nan presencia las transacciones de importe elevado
frente a las transacciones de montante reducido.
Como senala Hepp (1992) la institucionalizacion de
la inversion va asociada a una influencia creciente
sobre el mercado por parte de un nimero limitado
de entidades que administran un importante volu-
men de fondos. Estos inversores requieren merca-
dos liquidos, capaces, pues, de absorber transac-
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ciones importantes sin alteraciones sustanciales en
el precio y con bajos costes de transaccion. En con-
secuencia, la expansion de los mercados financie-
ros organizados que se supone asociada a la
expansion de los fondos de pensiones debe con-
templar la adaptacion de los sistemas de negocia-
cion que el cambio requiere. Sharpe, Alexander y
Bailey (1995, cap. 3) exponen los sistemas de tran-
saccion que los mercados de capitales estadouni-
denses aplican para absorber ofertas y demandas
de los inversores institucionales. Por su parte, Davis
(1993) senala la importancia, atribuible a este tipo
de inversores, que ha adquirido el mercado SEAQ
(Stock Exchange Automatic Quotations) Internacio-
nal de Londres, que absorbe el 50 por 100 de las
compraventas de acciones francesas e italianas y el
30 de las alemanas, situacion que, como el mismo
autor senala, podria equilibrarse en la medida en
que la inversion institucional se desarrolle en estos
paises.

En suma, el principal impacto en el sistema fi-
nanciero de la institucionalizacion del ahorro para la
jubilacién a través de planes y fondos de pensiones
consiste en la potenciacion del mercado financiero
en detrimento de la intermediacion bancaria, lo cual,
en opinion de Davis (1993), puede provocar la apro-
ximacion de los sistemas financieros de orientacion
bancaria propios de la Europa continental al sistema
financiero de los paises anglosajones orientado al
mercado. Ademas, los mercados financieros deben
adaptarse para absorber adecuadamente las tran-
sacciones de los nuevos inversores, y los directivos
de las empresas deben igualmente adaptarse a la
presencia de un nuevo tipo de accionistas.

V. PLANES, FONDOS DE PENSIONES _
Y MERCADO DE CAPITALES ESPANOL

Al considerar la incidencia de los planes y fon-
dos de pensiones en el mercado de capitales es-
panol hay que tener en cuenta que los planes y
fondos de pensiones espanoles se rigen por la Ley
de Regulacion de los Planes y Fondos de Pensio-
nes (Ley 8/1987, de 8 de junio) y por el subsiguien-
te Reglamento (Real Decreto 1307/1988), que entrd
en vigor en noviembre de 1988. Asi pues, planes y
fondos se hallan todavia en fase de crecimiento pre-
via a la consolidacion, por lo que la manifestacion
de sus efectos sobre el mercado financiero no pue-
de ser sino débil en el momento actual. Para com-
parar la situacion espanola con la de otros paises
hemos construido el cuadro nim. 1, donde la mayor
parte de las cifras engloba seguros de vida y fondos
de pensiones, dada la proximidad de las finalidades
de ambas figuras.

Se observa que en Espafa los derechos de las
economias domeésticas sobre las reservas técnicas
de los seguros de vida y los fondos de pensiones re-
presentan un porcentaje sobre el producto interior
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bruto (13,40) inferior al del resto de los paises de la
muestra, que va desde el casi 92 de Estados Uni-
dos al 18 de Italia, lo cual resulta perfectamente 16-
gico dado gue en Espana la prevision privada de
jubilacion no se ha estimulado hasta una fecha rela-
tivamente reciente. Por otra parte, tampoco procede
tomar como referencia sistematica los porcentajes
de los paises anglosajones, donde la previsién pri-
vada predomina sobre la publica. De la lectura de la
distribucion de la inversion financiera de las econo-
mias domesticas se desprende que el porcentaje
espanol de sus inversiones en seguros de vida y
planes de pensiones se sitla en la banda baja, pues
solo Italia se halla por debajo de Espana en 1994.
En cambio, al compararlo con el porcentaje de acti-
vos liquidos —depositos y renta fija a corto plazo—
se constata la existencia de un potencial de creci-
miento de las inversiones de prevision a largo plazo
en detrimento de los depdsitos, que, a pesar de sus
plazos de vencimiento relativamente cortos, posi-
blemente significan un ahorro estable de las econo-
mias domeésticas. El hecho de dotar a los planes de
pensiones de una cierta liquidez favoreceria este
trasvase, que, ademas, en caso de producirse con- |
duciria al cambio del control de importantes cifras
de ahorro, que pasarian de los depdsitos bancarios
a los fondos de pensiones.

Las aportaciones de las economias domésticas
espanolas a seguros de vida y planes de pensiones,
tanto si se miden sobre la adquisicion neta de acti-
vos financieros por parte de las mismas como si se
miden sobre el producto interior bruto, experimentan
un aumento espectacular a partir de 1988 (de casi el
6 por 100 en el periodo 1981-1987 al 23 en 1994 so-
bre la adquisicion neta de activos financieros) que,
sin embargo, si tomamos como referencia el resto de
los paises de la muestra, deberia aumentar todavia
mas. Dentro de este apartado, cabe subrayar que la
reduccion observada en el trienio 1991-1993 no se
debe a la evolucion de los fondos de pensiones, que
en los ultimos afos han presentado un ritmo de cre-
cimiento muy destacable, tanto en su volumen total
de activos (que ha aumentado en un 29,5 por 100 a
lo largo de 1993, un 20,7 en 1994 y un 24 en 1995)
como en el nimero de participes de los planes que
administran (que ha crecido un 5,4 por 100 en 1993,
un 19,5en 1994 y un 12,8 en 1995), segun datos de
la Direccién General de Seguros.

Es de prever que esta situacion cambie en un fu-
turo cercano debido a las perspectivas inestables
de la Seguridad Social espanola. Posiblemente la
tendencia que se observa actualmente de un au-
mento en el ahorro de las familias, que ha pasado
del 10,9 por 100 sobre la renta disponible en 1994
al 12,5 por 100 en 1995, segun se desprende de las
cifras de la Contabilidad Nacional, no sea ajena a
esta situacion, pues la referida inestabilidad actua
como un potente estimulo para la suscripcion de
planes de pensiones individuales.

Merece destacarse, por otra parte, la baja inver-
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sion en acciones de los fondos de pensiones espa-
foles que, segun datos de la Direccion General de
Seguros referidos a 1994, se situa en el 5 por 100
del valor total de sus activos, cifra notablemente in-
ferior no sdlo a las de los paises anglosajones, don-
de supera el 60 por 100 en el Reino Unido y el 45
en Estados Unidos, sino también a las de Alemania
y Japon, que se aproximan a sus limites legales del
20 y 30 por 100, respectivamente, segun datos faci-
litados por Davis referidos a 1990 (Davis, 1995, ca-
pitulo 6). Esta situacion no varia significativamente
si tomamos como referencia la distribucion de la in-
version financiera de las companias de seguros y
fondos de pensiones, segun cifras de la Contabili-
dad Nacional —que engloban en este apartado las
aseguradoras de todo tipo—, pues, para 1994, se
obtiene un 8,24 por 100 de inversién en acciones
para Espana frente a un 28 para Alemania, 30 para
Francia, 33 para ltalia, 35 para Estados Unidos y 76
para el Reino Unido. En consecuencia, puede de-
cirse que, por el momento, los fondos de pensiones
espanoles se hallan muy lejos de precisar de estra-
tegias de proteccién de carteras (portfolio insuran-
ce) a la vez que cabe esperar que en un proximo fu-
turo incrementen su inversién en renta variable.

En cuanto a las consecuencias sobre el mercado
financiero, logicamente cabe esperar que vayan en
la linea de las que a lo largo del presente trabajo he-
mos ido analizando para otros paises que tienen un
sistema de prevision privada desarrollado. Convie-
ne tener en cuenta que este impacto, que logica-
mente sera acorde con las propias dimensiones de la
economia espanola, se producira sobre un mercado
financiero, en particular la renta variable, de dimen-
siones modestas, pues en 1994 las bolsas espano-
las suponian el 1,1 por 100 de la capitalizacion de
las bolsas mundiales y el 2,9 por 100 de las bolsas
de los paises desarrollados (Sharpe, Alexander y
Bailey, 1995, pag. 967). Por otra parte, las entida-
des bancarias han dado algunos pasos cruciales
para adaptarse a las nuevas condiciones del mer-
cado financiero, tanto avanzando en el proceso de
titulizacion de activos (Freixas, 1993) como creando
fondos de pensiones, presumiblemente capaces de
reabsorber una parte muy importante del volumen
de negocio que puede perder el proceso de inter-
mediacion bancaria. A 31 de diciembre de 1995, se-
gun datos de la Asociacion de Instituciones de In-
version Colectiva (Inverco), en Espana el patrimonio
de los fondos de pensiones vinculados a entidades
bancarias suponia aproximadamente el 65 por 100
del patrimonio total de los fondos, ascendiendo los
participes de los planes gestionados por estos fon-
dos al 85 por 100 del total aproximadamente. Por
tanto, no son de prever efectos traumaticos en el
sistema financiero, aunque si importantes y que exi-
giran una adaptacion constante al nuevo entorno.

VI. CONCLUSIONES

Los planes de pensiones generan efectos sobre
el mercado de capitales tanto de orden cuantitativo,
incidiendo en el nivel de ahorro agregado, como de
orden cualitativo, afectando a sus caracteristicas y
funcionamiento. La relacion entre planes de pensio-
nes y nivel de ahorro en caso de perspectivas esta-
bles de la Seguridad Social no presenta un signo
definido desde el punto de vista tedrico, al existir im-
perfecciones del mercado que actian en sentido
contrario, favoreciendo unas el aumento del ahorro
a través de los planes de pensiones y originando
otras una reduccién del mismo por idéntica razon.
Sin embargo, la mayor parte de los estudios empiri-
cos confirma que los planes de pensiones favore-
cen moderadamente el ahorro antes de considerar
la incidencia de las desgravaciones fiscales de que
gozan las aportaciones a los planes de pensiones,
quedando sujeto a discusion el efecto neto sobre el
ahorro después de las desgravaciones fiscales.

En caso de perspectivas inestables de la Seguri-
dad Social, el primer problema que se plantea es la
absorcién por parte del mercado de capitales del au-
mento de ahorro que la sociedad genera para susti-
tuir, siquiera parcialmente, a la Seguridad Social,
pues el cambio sistematico a una situacion de ma-
yor ahorro debe ir acompanado de una mayor inver-
sién para mantener el equilibrio del mercado de ca-
pitales y evitar tanto un aumento de los precios de
los activos financieros como un descenso de los ti-
pos de interés, cuya Unica razon seria la mayor
afluencia de dinero al mercado. La inversion finan-
ciera exterior puede ser asimismo una solucion a es-
te problema, siempre que se dirija a mercados que
se hallen en condiciones de traducirla en un aumen-
to de la inversion real. En el largo plazo, la situacion
que potencialmente pueden crear las perspectivas
inestables de la Seguridad Social asociadas a un
envejecimiento de la poblacion merece ser atenta-
mente analizada, pues cabe que conduzca a una si-
tuacion en la que los fondos de pensiones lleguen a
ser vendedores netos de activos financieros, lo cual
puede, si el aumento de la oferta de los fondos de
pensiones no se ve compensado por un aumento de
la demanda procedente de otras fuentes, llevar a
una reduccion del precio de los activos financieros y
a un aumento de los tipos de interés. En un caso ex-
tremo en que la presién de la demanda de titulos por
parte de los fondos de pensiones en la fase de cre-
cimiento de los planes de pensiones y la presion de
la oferta de titulos por parte de estas entidades en la
fase de madurez de los planes se unan de forma
acusada, las pensiones a percibir a través del siste-
ma de capitalizacion pueden resultar sustancialmen-
te inferiores a las inicialmente previstas.

Las modificaciones cualitativas que experimenta
el mercado de capitales como consecuencia de la
presencia de los fondos de pensiones se concretan
en el cambio en la demanda de activos financieros
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—en la que la renta fija a largo plazo y las acciones
ganan terreno a los depdsitos bancarios—, el incre-
mento de la volatilidad y el aumento del peso del
mercado frente a la intermediacion bancaria en el
sistema financiero. Davis (1993) senala que el cam-
bio parcial de la prevision publica de jubilacion a la
prevision privada, que estan experimentando los
paises de la Europa continental, puede aproximar
su sistema financiero, en el que predomina la inter-
mediacion bancaria, al sistema financiero anglosa-
jon orientado al mercado.

En cuanto al caso espanol, debe considerarse in-
cluido dentro de la situacion de perspectivas inesta-
bles de la Seguridad Social que, debido al envejeci-
miento de la poblacién y al sistema de financiacion
de la prevision publica padecen los paises europeos.
Los planes y fondos de pensiones espaioles, que se
rigen por la normativa actual desde noviembre de
1988, se hallan todavia en una fase de expansion,
pudiendo aventurarse que el sistema financiero sera
capaz de absorber su impacto en el marco de una
transicion ordenada, aunque probablemente los fon-
dos de pensiones espanoles deberan replantearse
algunos aspectos de su estrategia de inversion, yen-
do hacia una mayor inversion en renta variable y una
mayor diversificacion internacional.

NOTA

(*} Como precision, conviene tener en cuenta que el resulta-
do de las inversiones comprende una parte liquida, formada por
intereses y dividendos, y una parte no liquida, las ganancias de
capital o aumento del valor de los activos, cuya transformacion
en liquidez exige igualmente una venta parcial de activos, que en
este caso no reduce el ahorro agregado.
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SISTEMAS DE PREVISION SOCIAL COMPLEMENTARIA

Ernesto Sanz Arnal

I. LA PREVISION SOCIAL COMPLEMENTARIA
EN EL MUNDO

La prevision social complementaria es un fendé-
meno econdmico reciente, ligado al desarrollo de
los sistemas publicos de pensiones que, como su
propio nombre indica, complementa las carencias
de estos Ultimos y conjuntamente tratan de cubrir
las necesidades econdmicas que tienen los indivi-
duos al alcanzar su edad de retiro del mercado de
trabajo por jubilacién, por desempleo, por incapaci-
dad laboral o por fallecimiento prematuro.

Aungue los origenes de la prevision social son
muy antiguos, la creacion de sistemas publicos de
pensiones no se produce hasta finales del siglo xix,
cuando la revolucion industrial da paso a una nueva
clase social de asalariados que crecen en dimen-
sién y reivindicaciones. Es el canciller Bismarck el
que, en Alemania, por primera vez, implanta un am-
plio sistema publico de proteccion social que, dada
la reducida esperanza de vida de la poblacion de
aquella época, se centra en cubrir las contingencias
de incapacidad laboral. La jubilacién queda en un
segundo plano, por cuanto pocas personas alcan-
zan una edad que les impida trabajar.

En el resto de los paises, aunque durante la pri-
mera mitad del siglo xx se va introduciendo una in-
cipiente prevision social publica limitada en cuanto a
contingencias y poblacion cubiertas, la generaliza-
cién y extension amplia de los sistemas publicos de
pensiones no se produce hasta después de la Se-
gunda Guerra Mundial.

Los grandes avances en medicina y la elevacion
del nivel econémico de la poblacién, han hecho que
aumente su esperanza media de vida, que la mayor
parte de los trabajadores se retiren del mercado de
trabajo antes de fallecer y, consiguientemente, que
necesiten unos ingresos, una pension de jubilacion,
tras esa retirada.

La prevision social complementaria ha aparecido
con posterioridad a la generalizacion de los siste-
mas publicos de pensiones y su nivel de desarrollo
en cada pais, en general, ha sido inversamente pro-
porcional al alcance de su sistema publico.

PERSPECTIVAS DEL SiSTEMA FINANGIERO, num. 56, 1996.

Por otro lado, cada pais ha utilizado diferentes
instrumentos para canalizar su prevision social
complementaria por lo que actualmente existe una
gran heterogeneidad en este campo, que también
se observa en los niveles de sus respectivos siste-
mas publicos de pensiones (ver cuadro num. 1).

En general, al menos en los paises de Europa
Occidental, se ha extendido la idea de que la previ-
sion social ha de basarse en tres pilares:

* Un primer pilar basico y asistencial, financiado
directamente por el Estado a traves de sus presu-
puestos generales que alcance a toda la poblacion.

» Un segundo pilar sélo para los trabajadores, fi-
nanciado basicamente mediante contribuciones de
los propios trabajadores y de sus empresas.

* Un tercer pilar privado y voluntario, comple-
mentario a los dos anteriores, financiado individual-
mente por los ciudadanos.

El segundo pilar, el financiado por los trabajado-
res y sus empresas, suele ser publico y obligatorio
en los paises del Sur de Europa (Francia, Espana,
Italia, etc.) y privado y voluntario en los paises de
Centroeuropa y anglosajones. En el primer caso, su
sistema de financiacion, salvo alguna excepcion, es
el de reparto y, en el segundo, se utiliza el sistema
de capitalizacion. El primer pilar, basico y asisten-
cial, siempre se financia por reparto y el tercero, pri-
vado y voluntario, por capitalizacion.

El alcance de este primer y, en su caso, segundo
pilar publico y obligatorio, es lo que ha condiciona-
do en cada pais el desarrollo de su prevision social
complementaria.

Desarrollo actual de la prevision social
complementaria

La prevision social complementaria ha alcanzado
un alto nivel de desarrollo en Estados Unidos, en
Japén y en Europa Occidental, especialmente en
los paises centroeuropeos y anglosajones.

Dentro de los paises europeos, este desarrollo ha
sido muy heterogéneo y esta planteando importan-
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CUADRO NUM. 1
RESUMEN, POR PAiSES, DEL ALCANCE

DE LA PREVISION SOCIAL COMPLEMENTARIA

(En porcentaje)

Tasa de sustitucion

Pobiacion coupada

Paises de fa Seguridad Social al nivel cubierta por planes Financiacion
del salario medio (solferos) complementarios
Estados Unidos .....cooeeeivieenee. 45 95 Fondos y seguros
Reino Unido .......ccccvviciniiiiinecas 38 (Contracted In) 50-60 Fondos y seguros
21 (Contracted Out) (Contracted Out: 100)
R s 37 80-85 Seguros y fondos
Suiza ........ 37 > 80 (LPP: 100) Fideicomisos
Alemania ..... 41 55-60 Sequros, reservas, fondos
Australia ...... 30 100 Fondos, seguros, depdsitos
Dinamarca .. 28 60-65 (APT: 100) Seguros y fondos
Francia ........ 45 < 10 (ARRCO, AGIRC: 100)
Espana ..... 30 <20 Reservas
Ianda wosnmuaimniisnas 24 50 Sector publico: reparto
Sector privado: fondos y sequros
BBIGIGA .oveuecsnsnssovsusmsssimpmvess 54 30-35 Fondos, seguros y depésitos
Grecia ....c.cceee. 61 < 10 (TEAM: 100) Seguros y mutualidad
Luxemburgo .... 82 <10 Seguros, fondos y reservas
Portugal .......... 76 <10 Seguros, fondos y reservas
ltalia ......... 75 <10 Fondos y seguros
Chile o 71 <10

Fuente: INVERCO - Towers Perrin (1995).

tes problemas de convergencia en la Union Euro-
pea. No existe una base comun para unificar los sis-
temas de prevision social complementaria en sus
aspectos técnicos, fiscales, de instrumentos juridi-
cos o de control. De hecho, no hay homogeneidad
ni en los sistemas publicos de pensiones. La dife-
rente fiscalidad dentro de cada pais impulsa o frena

el desarrollo de unos instrumentos de prevision so-

cial complementaria frente a otros.

En Alemania, donde el sistema publico de pen-
siones es muy limitado, estd muy desarrollado un
segundo pilar complementario, privado y voluntario,
a través de las empresas, cuyas prestaciones de ju-
bilacién suelen alcanzar un 70 por 100 del salario fi-
nal de los trabajadores.

La empresa puede optar por tres instrumentos:
reservas contables, fondos de pensiones y seguros
de vida. Las reservas contables son el instrumento
mas utilizado. Se trata de fondos internos dentro de
los balances de las empresas que han tenido un
gran desarrollo, un 60 por 100 de los compromisos
por pensiones de las empresas estan cubiertos con
este instrumento, debido a que gozan de un trata-
miento fiscal muy favorable. Para evitar la desapari-
cion de los compromisos si la empresa quiebra,
existe un fondo nacional de garantia financiado obli-
gatoriamente por estos fondos internos, que cubre a
los trabajadores de esa contingencia.

En Francia, aungue el sistema publico de pensio-
nes otorga un nivel aceptable de prestaciones basi-

CUADRO NUM. 2

VOLUMEN TOTAL DE ACTIVOS DE LOS FONDOS DE PENSIONES
EN PORCENTAJE DEL PRODUCTO INTERIOR BRUTO

1970 1975 1980 1985 19580
Reino Unido ..o 17 15 23 47 55
Estados Unidos .......cccceeeiiveeiiiicninnnn 17 20 24 37 43
AIBIRNIE .oocivsscmsnsmsasssveypinsssrosssrerss 2 2 2 3 3
Japon ....... 0 1 2 4 5
B 1472 15 [ (S 13 13 17 23 28
Holanda ........coooverieeeeeieececeee e 29 36 46 68 77
Suecia ... 22 29 30 29 28
Suiza .....ccov. 38 41 51 59 69
Dinamarca ... 5 5 7 12 15
AUSITANA wovivimsmissinai e sssimas i 10 8 9 14 19

Fuente: Davis (1995).
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cas, existe un segundo pilar de prevision social
complementaria, privado pero obligatorio, que da
cobertura a la mayoria de los trabajadores. Finan-
ciado por un sistema de reparto, proporciona unas
elevadas prestaciones que dependen de los puntos
de pensién obtenidos a lo largo de los periodos de
cotizacion de los trabajadores. El sistema funciona
a través de dos instituciones, una para cuadros y di-
rectivos (AGIRC) y otra para el resto de trabajado-
res (ARRCQ), en las que participan los represen-
tantes de las empresas y de los trabajadores. Cada
afo se reajusta el nivel de los puntos de pension y
de cotizacion con el fin de obtener el equilibrio entre
prestaciones y cotizaciones. El incremento del de-
sempleo y el envejecimiento de la poblacion, los dos
enemigos de los sistemas de reparto, estan ‘cau-
sando graves problemas financieros que van a obli-
gar a introducir profundas reformas en el sistema.

En Gran Bretana existe una cultura de estado del
bienestar con cobertura de minimos que deja bas-
tante margen para el desarrollo de la prevision so-
cial complementaria. De hecho, es el pais europeo
donde mas desarrollo han alcanzado los sistemas
complementarios, instrumentados mayoritariamente
a través de fondos de pensiones. Dan cobertura a
compromisos por pensiones de las empresas que,
habitualmente, alcanzan las dos terceras partes del
salario final de los trabajadores y que, a pesar de
ser privados y voluntarios, cubren a mas de la mitad
de la poblacion empleada. La legislacion britanica
regula exhaustivamente los planes de pensiones,
no so6lo para la jubilacion a la edad normal, sino
también para las jubilaciones anticipadas, la trans-
feribilidad de derechos consolidados entre planes y
el denominado contracting out. Este ultimo sistema,
exclusivo de Gran Bretana, permite a los trabajado-
res sustituir voluntariamente una parte de sus coti-
zaciones al sistema publico de pensiones por apor-
taciones a un sistema privado, tanto a través del
plan de pensiones de su empresa como con un plan
de pensiones individual suscrito por el propio traba-
jador con una entidad financiera, lo cual permite que
el modelo britanico de prevision social complemen-
taria tenga un gran desarrollo, no sdlo en su segun-
do pilar a través de las empresas, sino también en
el tercer pilar que financian individualmente los ciu-
dadanos.

En ltalia, el sistema publico y obligatorio de pen-
siones proporciona unas elevadas prestaciones en
relacion con el salario final de los trabajadores. Es
un modelo parecido al espanol, que abarca el primer
y el segundo pilar de prevision social y que cubre a
més del 90 por 100 de los trabajadores del pais. Los
trabajadores excluidos, fundamentalmente dirigen-
tes industriales, comerciales y funcionarios publicos,
estan cubiertos por unos planes complementarios
obligatorios, resultado de negociaciones colectivas,
gestionados por instituciones separadas de la Admi-
nistracion central, cuyas prestaciones superan a las
otorgadas por el sistema publico. Este modelo ape-

nas deja espacio a la prevision social complementa-
ria, cuyos planes de pensiones voluntarios han sido
regulados muy recientemente, son muy escasos,
suelen cubrir a empleados con salarios elevados y
no se espera de ellos un importante desarrollo mien-
tras no se aborden seriamente los problemas que
tiene, al igual que todos los sistemas basados en el
reparto, el sistema publico de pensiones.

En Holanda, el sistema publico de pensiones pro-
porciona unas prestaciones muy limitadas que han
permitido un fuerte desarrollo del segundo pilar de
prevision social complementaria, fundamentalmen-
te, al igual que en Gran Bretana, a través de los fon-
dos de pensiones. Los planes de pensiones priva-
dos, negociados por sectores industriales, dan
cobertura al 95 por 100 de los trabajadores holan-
deses, proporcionan unas prestaciones que suma-
das a las del sistema publico suelen alcanzar el 70
por 100 del salario final y los trabajadores suelen
soportar una parte importante de sus contribucio-
nes. La mayor parte de estos planes privados son
obligatorios para todos los trabajadores del corres-
pondiente sector industrial cuya obligatoriedad se
haya aprobado en negociacion colectiva.

En Bélgica también existe un importante sistema
de prevision social complementaria a través de las
empresas. La limitada cobertura del sistema publico
de pensiones y la obligatoriedad de sacar fuera de
los balances de las empresas sus compromisos por
pensiones, han impulsado el desarrollo del segundo
pilar de prevision social complementaria a través de
los contratos de seguros y de dos instrumentos muy
peculiares y exclusivos de este pais: las asociacio-
nes sin animo de lucro (ASBL) y las asociaciones de
aseguramiento mutual (AM). Las primeras guardan
un cierto parecido con nuestras mutualidades de
previsién social y tienen un gran peso en la instru-
mentacion de planes complementarios. Las asocia-
ciones de aseguramiento mutual se parecen mas a
nuestros fondos de pensiones. Los planes comple-
mentarios belgas suelen estar parcialmente finan-
ciados por los propios trabajadores, permiten alcan-
zar alrededor del 70 por 100 del salario final del
trabajador, incluida la prestacion del sistema publi-
co, y benefician especialmente a los trabajadores
de mayor nivel econdmico.

En Suiza, el segundo pilar complementario al sis-
tema publico de pensiones consta de unos planes
privados complementarios obligatorios para todas
las empresas y unos planes privados voluntarios.
Ambos se instrumentan a través de fondos de pen-
siones. Los planes obligatorios son de aportacion
definida, con aportaciones crecientes en funcion de
la edad y financiados al 50 por 100 entre la empre-
sa y los trabajadores. Los planes complementarios
voluntarios, que disfrutan los trabajadores de mu-
chas empresas suizas, suelen elevar las prestacio-
nes del sistema publico y del sistema complemen-
tario obligatorio hasta el 70 por 100 del salario final
del trabajador.
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En el resto de los paises de Europa occidental los
sistemas complementarios de prevision social tie-
nen un desarrollo parecido al de los paises de su
entorno mas proximo: desarrollo limitado en los pai-
ses del Sur, como Portugal y Grecia, y amplio de-
sarrollo en los paises del Norte, como Irlanda, Dina-
marca y los paises escandinavos.

En Estados Unidos los planes privados comple-
mentarios de prevision social han alcanzado un ex-
traordinario grado de desarrollo debido a la muy li-
mitada cobertura del sistema publico y, sobre todo,
a una generosa legislacion fiscal. Estas ventajas fis-
cales abarcan no sélo a planes complementarios
empresariales (segundo pilar), sino también a unos
determinados planes complementarios individuales
(tercer pilar) denominados IRA’S, muy parecidos a
nuestros planes de pensiones del sistema indivi-
dual. Para obtener la correspondiente calificacion
fiscal, estos planes complementarios tienen que fi-
nanciarse externamente. La mayoria lo hacen a tra-
vés de fondos de pensiones, aunque los contratos
de seguros y de administracion de depdsitos estan
bastante extendidos. La cobertura de los planes
complementarios empresariales abarca a la mitad
de los trabajadores de Estados Unidos. El 79 por
100 de las empresas con mas de 100 empleados y
el 27 por 100 de las empresas que no alcanzan ese
numero tienen un plan complementario de prevision
social. La mayor parte de los planes complementa-
rios son de prestacion definida, aunque en las pe-
quefias empresas son mas comunes los planes de
aportaciéon definida, especialmente los denomina-
dos 401 (k) que, ademas de las aportaciones obli-
gatorias de la empresa y, en su caso, de los traba-
jadores, permiten aportaciones voluntarias de estos
ultimos.

En Japon, la cobertura del sistema publico de
pensiones es bastante generosa. Sin embargo, es
habitual que las empresas jubilen anticipadamente
a sus empleados y que el sistema publico propor-
cione unas prestaciones reducidas, lo que ha moti-
vado un importante desarrollo de los planes priva-
dos complementarios a través de las empresas.
Estos planes complementarios con ventajas fiscales
se crearon en 1962 para empresas de mas de 15
trabajadores, y en 1989 abarcaban al 28 por 100 de
los empleados del sector privado. En 1966 se crea-
ron los fondos de pensiones para empresas de mas
de 500 trabajadores, que incluso pueden establecer
sistemas sustitutivos de las prestaciones publicas, y
que en 1989 daban cobertura a otro 26 por 100 de
los empleados del sector privado. Estos fondos de
pensiones son gestionados externamente por ban-
cos de negocios y por entidades aseguradoras.

Efectos econémicos de la prevision
social complementaria

El desarrollo de la prevision social complementa-
ria ha producido en los paises occidentales unos im-
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CUADRO NUM. 3

VOLUMEN TOTAL DE ACTIVOS DE FONDOS
DE PENSIONES
(En billones de pesetas)

Fajses 1890 1935 2000
Estados Unidos .................. 328,00 532,25 800,00
{8777 - 24,75 32,62 55,00
Total America del Norte ...... 352,76 564,87 855,00
Reino Unido ..oooocoveeeiiieenens 77,00 109,87 157,62
Holanda ......... 29,62 40,87 55,87
BUIZA siiieisnses tinmmenerrennrrasnsess 22,37 35,00 62,62
Alemania .. 13,25 17.50 24,87
SUBCIE nsaiamnivimies 9,62 10.00 17,00
Francia .......cccceeveeeveecreeennns 2,75 9,25 9,75
Italia ............ 7.37 7.62 10,12
Dinamarca .. 5,00 7.62 14,12
Irlanda ......... 1,38 312 3,62
ESPANA cusmssasmsmsssasmig 0,60 2.13 7.00
BIGIOE wrmsamwsnias 0,80 1,25 2,75
Noruega ... 0,25 1,12 1,62
Australia ............. 0,00 0,25 0,62
Resto Europa ... 0,50 1,50 3,12
Total Europa ........ccocveeeveee.. 170,51 247,10 370,37
JAPON s 71,75 157,87 240,75
Australia ......... 6,62 15,00 30,25
Hong Kong ..o 1,62 3,50 10,00
Otra zona del Pacifico ......... 3,87 8,37 14 50
Total zona del Pacifico ........ 83,86 184,74 295,50
Ameérica Latina .................... 312 10,50 27,00
Africa y ASIA .ooveeeeieaan. 5,0 16,50 37,50
Total s 81528 102872 1.58537

Fuente: INTERSEC - INVERCO (1998).

portantes efectos economicos positivos, aunque
también puede estar produciendo algunos cambios
no previstos en sus economias. De una parte, ha in-
crementado el ahorro a largo plazo de los ciudada-
nos, lo que ha beneficiado el desarrollo econémico
del pais; pero, por otra parte, esta transformando el
concepto de propiedad capitalista en todo el mundo
y concentrando un gran poder financiero en unos
nuevos inversores institucionales: los fondos de
pensiones.

Los sistemas publicos de pensiones generan una
redistribucion de la renta y crean unas expectativas
de renta disponible futura estable en los ciudadanos
que favorece el consumo en detrimento del ahorro.
En los paises que tienen un potente sistema publi-
co de pensiones, un plan complementario no es una
necesidad acuciante por lo que apenas se genera
ahorro a través de estos instrumentos. Sin embar-
go, en los paises con débiles sistemas publicos de
pensiones, los planes complementarios son una ne-
cesidad que, en principio, debe generar un impor-
tante ahorro en el pais, con los consiguientes efec-
tos beneficiosos en su economia.

Por lo tanto, se puede afirmar que los sistemas
privados de prevision social complementaria incre-




mentan el ahorro-prevision de los paises en los que
estan fuertemente implantados. Sin embargo, no
esta claro que favorezcan significativamente el aho-
rro total agregado, ya que en estos paises se ob-
serva una transformacion de las carteras de activos
de las economias domeésticas: se incrementa el
ahorro-prevision en planes complementarios en de-
trimento del ahorro en depositos bancarios o en la
tenencia directa de activos financieros. En cualquier
caso, parece que el efecto neto de esta transforma-
cion del ahorro es bastante positivo, aunque quiza
con un coste elevado, ya que todos los paises fo-
mentan fiscalmente el desarrollo de los planes com-
plementarios y sus haciendas publicas renuncian a
importantes ingresos fiscales que solo se justifican
si ese incremento neto del ahorro es suficientemen-
te significativo.

Por otra parte, el importante desarrollo que ha te-
nido la prevision social complementaria en algunos
paises ha hecho aparecer unos nuevos inversores
institucionales, los fondos de pensiones, que estan
transformando el concepto de propiedad capitalista.
El propietario capitalista tipico del siglo xix tenia un
interés directo y personal en la evolucion de su em-
presa a largo plazo. Su horizonte de evaluacion de
proyectos abarcaba varios ejercicios. En las prime-
ras décadas del siglo xx, la creacion de grandes
empresas Y la generalizacion del capitalismo por ac-
ciones, supusieron la aparicion de gestores profe-
sionales de empresas, sin vinculaciéon accionarial
significativa, cuyos objetivos prioritarios han sido
obtener el maximo beneficio para sus grupos de in-
terés, basicamente los accionistas importantes y los
empleados de la empresa, cuyos intereses también
suelen abarcar un horizonte de varios anos. Sin em-
bargo, cuando estos accionistas importantes son
los fondos de pensiones, cuyos intereses acciona-
riales se basan mas en estados financieros del cor-
to plazo que en visiones estratégicas empresariales
a largo plazo, los gestores profesionales de las
grandes empresas estan siendo obligados a con-
centrarse en presentar permanentes resultados fa-
vorables en sus informes periddicos destinados a
los analistas financieros de los fondos de pensio-
nes, poniendo en un segundo plano los proyectos a
largo plazo de la empresa y, consiguientemente, la
supervivencia futura de la misma. Este nuevo con-
cepto capitalista de los grandes inversores institu-
cionales puede tener consecuencias imprevisibles
en el futuro de las grandes empresas.

Una segunda cuestion planteada por los inverso-
res institucionales es la extraordinaria concentra-
cién de poder financiero que suponen los fondos de
pensiones. En algunos paises como Estados Uni-
dos, muchas de las grandes empresas ya tienen co-
mo accionistas mayoritarios a fondos de pensiones.
Se trata de ahorros de los trabajadores, administra-
dos por gestores profesionales, que ya controlan
una parte importante de las grandes empresas. En
realidad, son estos gestores profesionales los que

realmente estan concentrando un enorme poder fi-
nanciero que puede crear incertidumbres en la eco-
nomia de estos paises.

Il. LA PREVISION SOCIAL )
COMPLEMENTARIA EN ESPANA

En nuestro pais, al igual que en la mayoria de los
paises del Sur de Europa, el segundo pilar de pre-
vision social, el financiado por contribuciones de las
empresas y de sus trabajadores, es publico y obli-
gatorio. Junto con el primer pilar basico de presta-
ciones asistenciales y no contributivas, esta integra-
do dentro de nuestra Seguridad Social publica.

Se trata de un sistema publico de pensiones que
para la mayoria de los trabajadores que hayan tra-
bajado treinta y cinco afos, proporciona unas pen-
siones que superan el 90 por 100 de su salario final
a la edad normal de jubilacién. Sin embargo, al es-
tar financiado por un sistema de reparto, el enveje-
cimiento de la poblacién y el desempleo le estan
causando graves problemas financieros. Actual-
mente, el Estado ya tiene que financiar mas del 30
por 100 de sus prestaciones y, dado que las coti-
zaciones de trabajadores y empresas ya son muy
elevadas en relacion con los paises de nuestro en-
torno, sobre todo las de las empresas, es muy pro-
bable que en un futuro proximo tenga que reducir su
nivel de cobertura.

Este alto nivel de cobertura de nuestro sistema
publico de pensiones deja actualmente muy poco
espacio a la prevision social complementaria, a pe-
sar de que ya desde 1987 existe en Espana una le-
gislacion especifica que la regula y que, en princi-
pio, trata de fomentarla. En realidad, mas que
fomentar la previsién social complementaria, esta
normativa esta orientada a canalizar la que hay ha-
cia un determinado instrumento, hacia los planes y
fondos de pensiones.

La prevision social complementaria que actual-
mente existe en nuestro pais en el segundo pilar de
prevision social, corresponde a empresas publicas y
determinados sectores empresariales como la ban-
cay las companias eléctricas, con salarios superio-
res a la media del pais, que en los anos setenta y a
través de convenios colectivos asumieron compro-
misos por pensiones con sus trabajadores, comple-
mentarios a las pensiones del sistema publico, que
en la mayoria de los casos no han estado suficien-
temente provisionados hasta finales de los anos
ochenta. Se trata de cifras relativamente modestas
que, globalmente, no superan los seis billones de
pesetas.

Adicionalmente, y sobre todo a partir de la refor-
ma de la Seguridad Social de 1985, se han de-
sarrollado en Espana dos instrumentos que dan co-
bertura al tercer pilar de prevision social que finan-
cian individualmente los ciudadanos: los seguros de
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jubilacion y los planes de pensiones individuales.
Estos instrumentos, junto con las mutualidades de
prevision social promovidas por colegios profesio-
nales y las peculiares entidades de prevision social
voluntaria del Pais Vasco, estan elevando el nivel
de cobertura de la previsién social complementaria
en Espana, aunque sus cifras siguen siendo mo-
destas (ver cuadro num. 4).

Al igual que en la mayoria de los paises de nues-
tro entorno, nuestra prevision social complementa-
ria se ha canalizado a través de muy diversos ins-
trumentos que, actualmente, podemos agrupar en
cuatro: fondos internos contables, mutualidades
de prevision social, contratos de seguro de vida
y planes de pensiones. Hasta la publicacion de la
Ley 8/1987 de planes y fondos de pensiones, la ma-
yor parte de los compromisos por pensiones de las
empresas se canalizaban a través de fondos inter-
nos contables, casi siempre insuficientemente pro-
visionados, y mutualidades de prevision social. La
prevision social complementaria individual se limita-
ba a las mutualidades de prevision social de cole-
gios profesionales e, incipientemente, a los seguros
individuales de jubilacién. Con la aparicion en 1987
de los planes y fondos de pensiones, una parte muy
importante de la prevision social complementaria,
sobre todo de la individual, se ha dirigido hacia este
nueve instrumento y, en el Pais Vasco, hacia sus
peculiares entidades de prevision social voluntaria
gue gozan de una fiscalidad similar, aunque tam-
bién los seguros individuales de jubilacion han sido
importantes destinatarios de este ahorro prevision
al disfrutar de una liquidez que no tienen los planes
de pensiones.

Actualmente coexisten los cuatro instrumentos y,
aunque la Ley 30/1995 de Ordenacion y Supervi-
si6n de los Seguros Privados obliga a exteriorizar
los compromisos por pensiones asumidos por las
empresas con sus trabajadores a través de un plan
de pensiones o un contrato de seguro colectivo de
vida, que incluye contratos con mutualidades, la
propia Ley prevé varias excepciones a esta obliga-
toriedad y, por consiguiente, el mantenimiento de
fondos internos contables, concretamente a las en-
tidades de crédito, a las entidades aseguradoras y a
las sociedades y agencias de valores.

Fondos internos contables

Los fondos internos contables son reservas que
se:contabilizan en el pasivo de los balances de las
empresas con el objeto de hacer frente a los com-
promisos por pensiones que tengan asumidos con
sus empleados activos y con sus pensionistas. La
contrapartida en el activo del balance a estas cuen-
tas de pasivo puede estar identificada en determi-
nadas inversiones o estar diluida entre todo el acti-
vo de la empresa. Las prestaciones que se derivan
de los compromisos de la empresa se pagan con

CUADRO NUM. 4

FONDOS CONSTITUIDOS EN ESPANA PARA
PREVISION SOCIAL COMPLEMENTARIA
(Miles de millones de pesetas)

1992 1993 1994 1995
Fondos internos ........ . 156800 1.69440 146850 146100
Mutualidades de previ-

sion social ... 786,50 837,00 879,30 890,00
Seguros de vida ........ 249660 297720 4.01950 4.913,00
Planes y fondos de pen-

SIONBS .o 1,150,200 1,459,680 1.756,10 2.190,40
Total ..ccovvniiiiininns 6.001,30 696820 8.12340 9.45440

Fuente: Liobet Collado (1896).

cargo a estos activos, lo cuales, si estan identifica-
dos, se pueden administrar interna o externamente.
Un instrumento muy utilizado en el pasado para ad-
ministrar externamente estos fondos internos han
sido los contratos de administracion de depositos de
las companias de seguros. Las dotaciones a estos
fondos internos contables son gasto de personal y,
en su caso, por la parte correspondiente a la remu-
neracién de los activos afectos, gasto financiero.

Los fondos internos contables han sido el instru-
mento preferido por las empresas para cubrir sus
compromisos por pensiones, Se trata de un sistema
muy flexible que les permite financiar su propia ac-
tividad con los recursos afectos a las pensiones. Sin
embargo, a partir de la Ley de Planes y Fondos de
Pensiones, las dotaciones a estos fondos no son
gasto deducible en el impuesto de sociedades de
las empresas, por lo gue resultan fiscalmente poco
interesantes.

Los fondos internos contables, tradicionalmente
han estado insuficientemente dotados. Muchas em-
presas pagaban sobre la marcha, con cargo a gas-
tos de personal, las pensiones asumidas con sus
empleados y beneficiarios, sin dotar ninguna provi-
sion en su balance. A partir de 1986, el Banco de Es-
pana comenzd a obligar a las empresas bajo su
tutela, las entidades de crédito, a provisionar progre-
sivamente sus compromisos por pensiones, pero no
fue hasta 1990 cuando, con la publicacién del Plan
General Contable, esta obligacién se extendio a to-
das las empresas. Desde esa fecha estan prohibidos
los «pagos sobre la marcha» y es obligatorio dotar,
mediante la técnica actuarial, provisiones para pen-
siones con el objeto de nutrir los fondos necesarios
para cubrir las obligaciones contractuales y legales
de las empresas con sus trabajadores, en funcion de
los principios de devengo y registro. Esta obligato-
riedad tiene un régimen transitorio que permite dotar
los déficit de cobertura que hubiera en el afno 1990
en un plazo maximo de siete afos para las pensio-
nes causadas y de quince afos para las pensiones
en formacion. Para las empresas del sector eléctrico
se han establecido unos plazos mas largos.
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La Ley 30/1995 de Ordenacion de los Seguros
Privados ha ido mas lejos y simplemente ha prohi-
bido el mantenimiento de fondos internos contables
a las empresas con compromisos por pensiones
con sus empleados, aunque contempla algunas ex-
cepciones puntuales. Esta prohibicion es la res-
puesta que da la normativa espanola a la Directiva
80/987/CEE gue obliga a los estados miembros de
la Comunidad Econdémica Europea, ahora Union
Europea, a proteger los compromisos por pensio-
nes devengados por los trabajadores a través de
sus empresas. La Ley establece la obligatoriedad
de instrumentar estos compromisos por pensiones
de las empresas a traves de planes de pensiones
o de seguros colectivos de vida, entre los que se in-
cluyen los contratados con mutualidades de previ-
sion social, antes del 10 de mayo de 1999. Ademas,
para las empresas que ya tengan o asuman antes
de esa fecha compromisos por pensiones a traves
de un plan de pensiones, se establece un régimen
transitorio que prevé el reconocimiento de servicios
pasados a favor de los trabajadores que podran ser
dotados por la empresa en un plazo de hasta quin-
ce anos y cuyas dotaciones seran gasto deducible
en el impuesto de sociedades de la empresa, sin
imputacion fiscal al trabajador.

La Ley 30/1995 contempla tres excepciones a la
obligatoriedad de exteriorizar los compromisos por
pensiones de las empresas: podran mantener sus
fondos internos contables las entidades de crédito,
las entidades aseguradoras y las sociedades y
agencias de valores. El legislador ha considerado
gue sus organismos de control, el Banco de Espa-
na, la Direccion General de Seguros y la Comision
Nacional del Mercado de Valores respectivamente,
dan suficientes garantias de proteccién de los com-
promisos por pensiones de los trabajadores, sin ne-
cesidad de exteriorizar los fondos correspondientes.
En cualquier caso, la autorizacion para el manteni-
miento de estos fondos internos, que puede revo-
carse por el Ministerio de Economia y Hacienda pre-
vio informe del organismo de control de la entidad,
va a necesitar unos rigurosos requisitos actuariales
en el calculo de las dotaciones e, incluso, una iden-
tificacion dentro del balance de la entidad de los ac-
tivos correspondientes, una remuneracion adecua-
da de las reservas contables correspondientes y
una informacién genérica de estos fondos a los em-
pleados.

El mantenimiento de estos fondos internos supo-
ne la no deducibilidad de las dotaciones correspon-
dientes en el impuesto de sociedades de la entidad.
Estos impuestos anticipados por la entidad se recu-
peran en la fase de pago de las pensiones con car-
go al fondo interno, ya que, en ese momento, las
pensiones pagadas a los beneficiarios son gasto
deducible en el mencionado impuesto. Si los fondos
internos estan gestionados externamente a través
de un contrato de seguro, no son deducibles las pri-
mas abonadas a la entidad aseguradora por las do-

taciones correspondientes al devengo del ejercicio,
aunque los rendimientos obtenidos por la pdliza de
seguro no tributan hasta que se abonen las pensio-
nes causadas a los beneficiarios, en cuyo momen-
to, se recuperan los impuestos anticipados en el pa-
go de las primas.

Mutualidades de prevision social

Las mutualidades de prevision social son otro
de los instrumentos utilizados en Espana para ca-
nalizar nuestra prevision social complementaria.
Aunque en la actualidad constituyen un sistema vo-
luntario y complementario de la seguridad social pu-
blica, por su origen y antigliedad se pueden consi-
derar un antecedente de la propia Seguridad Social.
Durante los siglos xvil y xvii se realizaban en Espa-
na, aunque con multiples deficiencias, actividades
de prevision social a través de las cofradias y de
las hermandades de socorros mutuos. Ambas te-
nian un caracter religioso-benéfico. A finales del si-
glo xvul aparecieron los montepios, que no eran mas
que hermandades laicas, vigiladas y controladas
por el Estado, sin mas gastos que los de la previsién
y el auxilio, cuya finalidad era la constitucion de
unos fondos mediante aportaciones periddicas de
las personas a ellos adscritos, generalmente inte-
grantes de un determinado cuerpo o profesion, pa-
ra en el futuro aplicarlos a los propios interesados o
a sus familiares, en caso de ocurrir alguna contin-
gencia. Estos montepios o mutualidades profesio-
nales se convirtieron después en el origen de nues-
tro sistema publico de pensiones.

Las mutualidades de prevision social fueron re-
guladas por la Ley de 6 de diciembre de 1941 y su
Reglamento de 26 de mayo de 1943 donde, por pri-
mera vez, se distinguia entre montepios que otor-
gan una proteccion complementaria a la seguridad
social y mutualidades que la sustituyen. Muy poste-
riormente, y debido a la falta de solvencia de la ma-
yoria de las mutualidades existentes, la Ley de Or-
denacion del Seguro Privado de 1984 las incluyé en
el ambito asegurador, sometiéndolas a idénticos
controles de solvencia que al resto de entidades
aseguradoras, aunque manteniendo algunas pecu-
liaridades en razon a la posibilidad legal de otorgar
menores prestaciones. Esta Ley supuso una impor-
tante reestructuracion de este sector y la liquidacion
de un buen nimero de mutualidades al no poder
adaptarse a los requisitos econémicos de solvencia
exigidos por la nueva normativa. Finalmente, ha si-
do la Ley 30/1995 de Ordenacion y Supervision de
los Seguros Privados la que, definitivamente, les ha
consolidado su caracter asegurador.

El articulo 64 de esta Ley establece que las mu-
tualidades de previsién social son entidades asegu-
radoras que ejercen una modalidad aseguradora de
caracter voluntario complementaria al sistema de
seguridad social obligatoria, mediante aportaciones
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a prima fija o variable de los mutualistas, personas
fisicas o juridicas, o de otras entidades o personas
protectoras. Cuando en una mutualidad de previ-
sion social todos sus mutualistas sean empleados,
sus socios protectores o promotores sean las em-
presas, instituciones o empresarios individuales en
las cuales presten sus servicios y las prestaciones
que se otorguen sean Unicamente consecuencia de
acuerdos de prevision entre éstas y aquéllos, se en-
tendera que la mutualidad actia como instrumento
de prevision social empresarial. La Ley esta defi-
niendo claramente la posibilidad de que una mutua-
lidad sea un instrumento de cobertura del segundo
pilar de previsién social, financiado por las empre-
sas y sus trabajadores. De hecho, esta misma Ley
establece la posibilidad de que la extericrizacion
obligatoria, antes de mayo de 1999, de los compro-
misos por pensiones que tengan asumidos las em-
presas con sus trabajadores, se pueda llevar a ca-
bo mediante un contrato de seguro a traves de una
mutualidad, con una fiscalidad igual a la de un plan
de pensiones, aunque sin la posibilidad de recono-
cimiento de servicios pasados.

Las principales caracteristicas de las mutualida-
des de prevision social vienen recogidas en los ar-
ticulos 64 y 65 de la Ley 30/1995. Podemos desta-
car su caracter voluntario, carecer de animo de
lucro, inseparabilidad de la condicién de tomador de
seguro o asegurado y de la de mutualista, igualdad
de derechos y obligaciones entre todos los mutualis-
tas y limitacion de las prestaciones a un maximo de
3.000.000 de pesetas en renta anual o 13.000.000
de pesetas en capital. El articulo 67 establece la obli-
gatoriedad de tener constituido un fondo mutual mi-
nimo de 5.000.000 de pesetas.

La Ley 30/1995, asimismo, ha equiparado la fis-
calidad de aportaciones a una mutualidad de previ-
sién social con las aportaciones a un plan de pen-
siones, modificando el articulo 71 de la Ley 18/1991
del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisi-
cas y estableciendo la posibilidad de que el mutua-
lista reduzca su base imponible en el importe de sus
aportaciones, con el limite del 15 por 100 de sus
rendimientos netos del trabajo, empresariales y pro-
fesionales, con un maximo de 1.000.000 de pese-
tas. En el caso de mutualidades empresariales que
actuen como sistema alternativo de prevision social
a planes de pensiones, las aportaciones de la em-
presa son gasto deducible en su impuesto de socie-
dades, se imputan al trabajador como rendimiento
de trabajo y éste las deduce en su base imponible
con los limites mencionados. La diferencia con los
planes de pensiones es que las aportaciones a mu-
tualidades pueden superar el limite individual de
1.000.000 de pesetas, aunque su deduccion en ba-
se imponible para el mutualista no puede rebasar
ese limite.

Las mutualidades de prevision social tienen un ré-
gimen legal y fiscal especial en la Comunidad Auté-
noma del Pais Vasco que les ha permitido disfrutar,
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ya desde 1988, de esta fiscalidad anéloga a los pla-
nes de pensiones que ha introducido la Ley 30/1995,
aunque condicionada a que el mutualista no resca-
tara antes de diez anos. Este instrumento ha tenido
un gran desarrollo, ya que se ha comercializado co-
mo un plan de pensiones con liquidez a partir del dé-
cimo ano.

Contratos de seguro de vida

Los contratos de seguro de vida son unos instru-
mentos utilizados en todo el mundo para canalizar
la prevision social complementaria. En Espana, los
seguros individuales de jubilacion han tenido un
gran éxito como instrumento de cobertura del tercer
pilar individual de prevision social. Los seguros co-
lectivos de vida y los contratos de administracion de
depdsitos tambien han sido utilizados por las em-
presas para canalizar sus compromisos por pensio-
nes, sobre todo hasta 1987. Actualmente, la obliga-
toriedad de exteriorizar esos compromisos a través
de un plan de pensiones o un seguro colectivo de
vida, les abre nuevas perspectivas de desarrollo
aunque su fiscalidad sea peor que la de los planes
de pensiones.

Los seguros colectivos de vida, hasta 1987, eran
un instrumento muy utilizado por las empresas que
querian sacar de su balance sus compromisos por
pensiones ya que las primas correspondientes eran
gasto deducible en su impuesto de sociedades.

La Ley 8/1987 de planes y fondos de pensiones,
en su disposicion adicional primera, establecié que
para mantener esta deducibilidad era necesaria su
imputacién fiscal al trabajador como rendimiento de
trabajo sin que, a diferencia de los planes de pen-
siones, éste se pudiera aplicar deduccion alguna en
la base imponible de su impuesto sobre la renta. El
Reglamento de planes y fondos de pensiones de
1988 establecio condiciones adicionales que debian
cumplir estos contratos, y cualquier otra férmula al-
ternativa para la cobertura de prestacion, analogas a
las de los planes de pensiones, para que sus primas
fueran deducibles en el impuesto de sociedades de
la empresa: debian ser obligatorias, por convenio,
pacto o contrato, y la empresa debia transmitir la ti-

CUADRO NUM. 5

SEGUROS DE VIDA EN ESPANA
(Miles de millones de pesetas)

1992 1983 1994 1995

Primas del ejercicio ........... 8117 8783 14416 1.3800

Provisiones matemdticas.... 22758 27524 40135 49130
1. Seguros individuales ... 1.0406 12585 1.8429 =
1. Seguros colectivos ... 12352 14939 21708 -_

Fuente: Memoria Estadistica Direceion General de Seguros.




tularidad de los recursos economicos correspon-
dientes. La empresa, cumplidas estas dos condicio-
nes, puede optar por deducirse o no las primas en
su impuesto de sociedades. Si no se deduce, no tie-
ne que imputar al trabajador, por lo que el seguro no
tiene incidencia fiscal para éste hasta que no co-
mienza a cobrar las prestaciones como beneficiario.

La fiscalidad de las prestaciones para el trabaja-
dor depende de si hubo o no imputacion fiscal de las
primas. Si no la hubo, tributan como rendimiento de
trabajo por la totalidad de su importe. Si hubo impu-
tacién, sdlo tributa como rendimiento de trabajo la
diferencia entre el importe de las prestaciones y las
primas imputadas. Si las prestaciones proceden del
fallecimiento del trabajador, sus beneficiarios tribu-
tan por el impuesto de sucesiones y donaciones.

Esta fiscalidad de los seguros colectivos de vida
ha hecho que, a partir de 1987, ya no sean un ins-
trumento atractivo para canalizar los compromisos
por pensiones de las empresas. Sin embargo, la
Ley 30/1995, al establecer la obligatoriedad de ex-
teriorizar, reconoce el seguro colectivo de vida co-
mo uno de los sistemas susceptible de instrumentar
compromisos por pensiones de las empresas con
sus trabajadores, aunque establece diversas condi-
ciones que deben cumplir los contratos correspon-
dientes. Los asegurados en estos contratos deben
ser los trabajadores de la empresa, los derechos de
rescate y reduccién del tomador del seguro sélo po-
dran ejercerse al objeto de mantener la adecuada
cobertura de los compromisos por pensiones o por
integracion de dichos compromisos en otro contra-
to de seguro o en un plan de pensiones, y la cuan-
tia del derecho de rescate no podra ser inferior al
valor de realizacion de los activos que representen
la inversion de las provisiones técnicas correspon-
dientes.

La obligatoriedad de exteriorizar los compromisos
por pensiones a través de un plan de pensiones o
un seguro colectivo de vida, puede impulsar la utili-
zacion de este ultimo instrumento por determinadas
empresas que no puedan, o no quieran, cumplir al-
gunos de los requisitos que exige la Ley 8/1987 pa-
ra exteriorizar a través de un plan de pensiones, co-
mo son la no discriminacion, la consolidacion de
derechos por los trabajadores o la limitacién cuanti-
tativa de las aportaciones.

Respecto al tercer pilar de prevision social com-
plementaria individual, los seguros de jubilacion han
tenido un importante desarrollo en Espana desde
1984.:Hasta 1988 se comercializaron como si fue-
ran planes de pensiones. Tenian una buena fiscali-
dad, deduccion del 10 por 100 de la prima en la cuo-
ta del impuesto sobre la renta del asegurado y
tributacion de las prestaciones como incremento de
patrimonio, y una aceptable liquidez. Con la apari-
cion de los planes individuales de pensiones en
1988 vy, sobre todo, con la desaparicion de la de-
duccion del 10 por 100 en cuota en 1992, perdieron

protagonismo como producto finalista para plani-
ficar individualmente la jubilacion, aunque sigue
siendo un producto atractivo ya que disfruta de una
liquidez que no tienen los planes de pensiones indi-
viduales. La posible recuperacion a partir de 1997
de la deduccion del 10 por 100 en cuota puede vol-
ver a impulsar el desarrollo de estos seguros, espe-
cialmente entre esos ciudadanos de rentas medias
o bajas que tienen mayor preferencia por la liquidez.

Planes y fondos de pensiones

Los planes y fondos de pensiones son el instru-
mento especifico que la legislacion espanola ha
creado para canalizar la prevision social comple-
mentaria.

Hasta la publicacién de la Ley 8/1987 de 8 de ju-
nio, de regulacion de los planes y fondos de pen-
siones, no existia legislacion especifica sobre esta
figura. En ese momento existian diversas institucio-
nes de prevision social con un ordenamiento dis-
perso y poco preciso, con una variada casuistica
fiscal, de liquidez, de solvencia, de participacion de
los participes y de supervision y control que la
Ley 8/1987 pretendié clarificar creando los planes y
fondos de pensiones, un nuevo instrumento de pre-
vision social complementaria que deberia ser la ba-
se sobre la que se asentara toda la prevision social
privada complementaria al sistema publico de pen-
siones.

Con esta pretension, les concedid un excelente
tratamiento fiscal para sus aportaciones y rendi-
mientos, aunque no tan bueno para sus prestacio-
nes. Asi, las contribuciones de las empresas son
gasto deducible en su impuesto de sociedades y
son consideradas como salario en especie para el
trabajador, aunque las puede deducir, hasta el limi-
te del 15 por 100 de sus ingresos, en la base impo-
nible de su impuesto sobre la renta por lo que, si no
se supera ese limite, no tienen incidencia fiscal. Las
aportaciones individuales que efectie el propio par-
ticipe se las puede deducir, hasta el limite del 15 por
100 de sus ingresos, en la base imponible de su im-
puesto sobre la renta. Los fondos de pensiones en
los que se integran los planes de pensiones tributan
por el impuesto de sociedades a tipo cero, teniendo
derecho a la devolucién de las retenciones que se
les practican a sus rendimientos por lo que éstos
estan totalmente exentos de tributacion. Finalmen-
te, las prestaciones tributan en el impuesto sobre la
renta de los beneficiarios como rentas de trabajo.

A cambio de ese favorable tratamiento fiscal, la
Ley 8/1987 impuso a los planes y fondos de pen-
siones una serie de restricciones:

» Su Unica finalidad seria la jubilacion (salvo casos
de fallecimiento o invalidez) y de ahi su iliquidez total:
solo se pueden cobrar las prestaciones en caso de
jubilacion, fallecimiento o invalidez permanente.
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* Debian ser no discriminatorios, restriccion im-
portante que ha impedido que muchas empresas
con compromisos por pensiones con solo una parte
de la plantilla hayan podido promover un plan de
pensiones de empleo.

* La titularidad de los recursos patrimoniales
afectos a un plan corresponderia a los participes y
beneficiarios. Esto justifica las mayorias absolutas
que tienen los participes en las comisiones de con-
trol.

* Permitia a los participes consclidar derechos
desde el primer dia e, incluso, movilizarlos a otro
plan. Esta consolidacion total e inmediata ha podido
desincentivar a muchas empresas a promover pla-
nes de pensiones en la medida en que no favorece
la fidelidad de los buenos empleados.

» Las contribuciones del promotor tendrian ca-
racter irrevocable. Es decir, si un plan de prestacion
definida presenta superavit, el promotor no lo puede
recuperar. En el mejor de los casos, si asi esta pre-
visto en el plan, podra dejar de efectuar contribucio-
nes futuras hasta consumir el superavit. Ademas, el
derecho consolidado individual de un participe, que
puede movilizar a otro plan, incluye la parte alicuo-
ta de ese superavit.

* No se permitirian aportaciones, directas de los
participes o imputadas del promotor, superiores a
750.000 pesetas anuales. Esta limitacion impide que
determinados planes de prestacion definida, cuyo
coste normal anual supere las 750.000 pesetas,
puedan pagar las prestaciones previstas en su Re-
glamento. Actualmente este limite es de 1.000.000
de pesetas.

Ademas de estas restricciones, dada la trascen-
dencia social que deberian llegar a tener los planes
y fondos de pensiones, la Ley 8/1987 establecié una
serie de exigencias y controles, tendentes a asegu-
rar su desenvolvimiento y a evitar situaciones de in-
solvencia que pudieran amenazar el cobro efectivo
de sus prestaciones (Preambulo de la Ley). Asi se
establecio:

» La capitalizacién como unico sistema financiero
actuarial admisible.

* La participacion de un actuario para promover
un plan de pensiones, para calcular anualmente el
margen de solvencia de aquellos planes de presta-
cién definida o mixtos que, por asumir la cobertura
de algun riesgo, deban constituir reservas patrimo-
niales para la cobertura de ese margen de solven-
cia, y para efectuar revisiones actuariales sobre la
evolucion de sus variables demograficas y econé-
micas.

* La obligacion de que los planes de pensiones
constituyan fondos de capitalizacion, provisiones
matematicas, reservas patrimoniales y margen de
solvencia, de forma similar a como lo hacen las en-
tidades aseguradoras.

* La constitucion de una comisiéon de control del
plan de pensiones, con representacion del promo-
tor, de los participes y de los beneficiarios, con ma-
yoria absoluta de los participes.

* La integracion obligatoria de los planes de pen-
siones en un fondo de pensiones administrado por
una entidad gestora, con el concurso de una entidad
depositaria y bajo la supervision de una comision de
control.

* Un régimen financiero de los fondos de pensio-
nes que les obliga a invertir de acuerdo con criterios
de seguridad, rentabilidad, diversificacion y con-
gruencia de plazos adecuados a sus finalidades.

* Una auditoria anual obligatoria del fondo de
pensiones, con mencion expresa al cumplimiento
por parte del fondo de toda la normativa vigente.

* La supervision del Ministerio de Economia y
Hacienda a través de su Direccion General de Se-
guros, que es el organismo responsable del control
de los planes y fondos de pensiones, de sus entida-
des gestoras y depositarias, de los auditores de los
fondos y de los actuarios de los planes.

Por lo tanto, podemos decir que la Ley 8/1987 de
planes y fondos de pensiones ha creado un nuevo
instrumento para canalizar los planes complemen-
tarios de previsién social con una atractiva fiscali-
dad, con bastantes limitaciones, pero con un alto
grado de solvencia y control.

Después de ocho anos de existencia, el desarro-
llo de los planes y fondos de pensiones no ha cu-
bierto las expectativas que habia creado. A 30 de
septiembre de 1996 apenas ha alcanzado los 2,5 bi-
llones de pesetas, dando cobertura a menos de dos
millones de participes. A 31 de diciembre de 1995
habia 425 fondos de pensiones inscritos que in-
cluian 259 planes individuales, 131 asociados y 582
de empleo. Los planes de pensiones individuales
han experimentado un crecimiento reducido en pa-
trimonio pero importante en numero de participes.
Los planes de tipo asociado apenas han calado en-
tre los colegios profesionales, sindicatos y asocia-
ciones en general, y los planes de pensiones de em-
pleo no han tenido el desarrollo que se esperaba y
la mayoria de ellos se han promovido al amparo del
regimen transitorio que preveia la Ley 8/1987 y que
culmind el 3 de noviembre de 1990. Se trataba de
compromisos por pensiones gue ya tenian asumi-
dos, y provisionados en sus balances, algunas em-
presas y que en 1990 decidieron trasladar al siste-
ma de planes y fondos de pensiones aprovechando
las ventajas fiscales que les proporcionaba el men-
cionado régimen transitorio (ver cuadro num. 6).

Las razones por las que los planes y fondos de
pensiones no se han desarrollado como se espera-
ba son diversas. En primer lugar, las excesivas limi-
taciones que establece la propia Ley 8/1987. Su ili-
quidez total, el limite maximo de aportaciones, el
principio de no discriminacion o el poco protagonis-
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CUADRO NUM. &
EVOLUCION DE LOS PLANES Y FONDOS DE PENSIONES

Planes de empleo

Planas individuales ¥ Total planes
~ Numero asociados
Ano fondos
inscritos Millones Miles e Millones Milas Millonas Miles de
de ptas participes de plas. de participes de ptas. participes
94 25.430,9 195,7 b= — 25.430,9 195,7
160 85.094,2 317.,8 = = 85.094 2 317,8
296 170.107,6 530,6 364.735,6 97.4 534.843,2 628,0
338 287.628,4 710,7 516.051.2 131,6 803.679,2 842,3
349 426.064,2 875,0 736.935,8 225,0 1.163.000,0 1.100,0
371 615.726,6 1.066,9 803.273,4 321.1 1.419.000,0 1.388.0
386 786.448,1 1.299,6 917.100,0 335,4 1.703.548,1 1.635,0
425 1.049.282,0 1.490,0 1.080.718,0 306,0 2.130.000,0 1.7986,0

Fuente: INVERCO, D.G.S. y elaboracion propia.

mo de los promotores de planes en la comisién de
control han actuado como freno al desarrollo del sis-
tema. En segundo lugar, la poca tradicion previsora
que tenemos en Espana, acostumbrados a que el
Estado nos resuelva los problemas, y la poca capa-
cidad de ahorro que tiene nuestro pais, aunque es-
tas dos causas puede que ya no sean tan importan-
tes por los cambios de conducta que ultimamente
se observan en nuestra sociedad. Finalmente, una
de las razones fundamentales por las que los pla-
nes de pensiones no se han desarrollado como se
esperaba es el alto nivel de cobertura, al menos ted-
rico, que tiene nuestro sistema publico de pensio-
nes, sobre todo para niveles de renta de tipo medio
o bajo.

Los problemas de financiacién de nuestro siste-
ma publico de pensiones, que previsiblemente van
a obligar a reducir su nivel de cobertura, la obligato-
riedad de exteriorizar los compromisos por pensio-
nes de las empresas que establece la Ley 30/1985
de Ordenacion y Supervision de los Seguros Priva-
dos y las ventajas fiscales que establece esta Ley
para los nuevos compromisos asumidos a través de
planes de pensiones, deben impulsar el desarrollo
definitivo en nuestro pais de este instrumento de
prevision social complementaria que, por otra parte,
es el mas utilizado en todo el mundo.

lll. EL FUTURO DE LA PREVISION SOCIAL
COMPLEMENTARIA EN ESPANA

La prevision social complementaria tiene un futu-
ro muy esperanzador en Espana. A pesar de que su
crecimiento no ha sido tan importante como se es-
peraba con la publicacion de la Ley 8/1987 de pla-
nes y fondos de pensiones, ha alcanzado ya unos ni-
veles de desarrollo que nos permiten ser optimistas.
La reforma de 1985 de la Seguridad Social publica y
las expectativas que cred la propia Ley 8/1987 hicie-

ron que aumentara a nivel individual la conciencia de
prevision social de nuestro pais, lo que se ha tradu-
cido en un aceptable desarrollo del tercer pilar de
prevision social complementaria a través de seguros
de jubilacion y planes de pensiones individuales. Por
otra parte, como consecuencia de diversas normati-
vas publicadas en los dltimos anos (Plan General
Contable, Ley de Ordenacion del Seguro, Banco de
Espana...), la mayoria de los compromisos por pen-
siones asumidos por las empresas con sus emplea-
dos ya han sido dotados, bien dentro de sus propios
balances, bien externamente a través de un fondo
de pensiones, una entidad aseguradora o una mu-
tualidad de previsién social. Actualmente los fondos
acumulados en los diversos instrumentos de previ-
sién social complementaria, individual o colectiva,
superan los 10 billones de pesetas.

Otro motivo para ser optimistas sobre el futuro de
la prevision social complementaria en Espana es el
incremento que se observa en la tasa de ahorro de
nuestro pais como consecuencia del crecimiento
economico experimentado en los ultimos anos vy,
sobre todo, por los cambios que se han producido
en los habitos de ahorro de los ciudadanos. En la
década de los ochenta se produjo un importante de-
sarrollo econémico que se tradujo en un aumento
considerable del consumo, pero gque no incremento
la propension al ahorro de los ciudadanos. Ha sido la
recesion econémica de los primeros anos noventa
la que ha provocado un fuerte crecimiento del aho-
rro familiar por razones precautorias. Los recortes
sociales relacionados con el desempleo, la reforma
del mercado de trabajo, la tardia incorporaciéon de
los jévenes al empleo y la incertidumbre sobre el fu-
turo de las pensiones publicas suponen elementos
subjetivos que obligan a las familias a ahorrar ante
un futuro incierto. Se trata de un ahorro precautorio,
para lo que haga falta, que se ha canalizado prefe-
rentemente a través de productos con liquidez y
ventajas fiscales como los fondos de inversion. No
es un ahorro finalista, para la jubilacién, aunque co-
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mercialmente se hayan vendido con esa finalidad.
La pérdida de las ventajas fiscales de los fondos de
inversion a largo plazo que ha supuesto el Real De-
creto 7/1996 de 7 de junio sobre tributacion de las
plusvalias, puede canalizar ese ahorro precautorio
hacia un ahorro finalista a través de productos es-
pecificos de prevision social como son los planes de
pensiones y los seguros de jubilacién.

La posibilidad de que los planes de pensiones
tengan una cierta liquidez en determinados su-
puestos de necesidad, como el desempleo y la en-
fermedad grave, y la mas que probable deduccion
del 10 por 100 en la cuota del IRPF que van a te-
ner las primas de los seguros de jubilacion a partir
de 1997, van a ayudar al desarrollo de estos dos
instrumentos.

En cualquier caso, el desarrollo futuro de la pre-
vision social complementaria no va a depender tan-
to de la mejor o peor fiscalidad que tengan los ins-
trumentos a través de los cuales se canaliza, como
de que los ciudadanos sean conscientes de que ne-
cesitan complementar la cobertura de sus pensio-
nes publicas. En este sentido, la reforma de 1985
de la Seguridad Social publica encendié las senales
de alarma pero no ha sido hasta 1994 cuando los
ciudadanos han comenzado a sentir esa necesidad
como consecuencia de las declaraciones publicas
de la Administracién y miembros del gobierno, asi
como de la practica totalidad de los partidos politi-
cos. Actualmente hay un consenso casi total, avala-
do por numerosos estudios de expertos, en que hay
que reformar nuestro sistema publico de pensiones
si queremos que sea viable en el futuro. Este con-
senso se ha plasmado en el denominado Pacto de
Toledo, una de cuyas recomendaciones es el fo-
mento de sistemas complementarios de prevision
social.

La Ley 30/1995 de Ordenacion y Supervision de
los Seguros Privados ha introducido ya importantes
novedades legislativas en esa direccion. En primer
lugar se obliga a las empresas a exteriorizar, a sa-
car de sus balances, sus compromisos por pensio-
nes con los empleados antes de mayo de 1999. Por
lo tanto, a partir de esa fecha, estos compromisos
deberan instrumentarse a través de un plan de pen-
siones, una entidad aseguradora o una mutualidad
de previsién social, aunque se preve que las entida-
des de crédito, las companias de seguros y las so-
ciedades y agencias de valores puedan mantener
transitoriamente sus fondos internos. Esta medida
por si sola no supone fomentar los sistemas com-
plementarios de prevision social, sino que obliga a
canalizar los actuales fondos constituidos por las
empresas para Sus COMPromisos por pensiones,
hacia unos determinados sistemas externos de pre-
vision. Se trata de una medida de garantia, no de fo-
mento de los sistemas complementarios de previ-
sién social.

Sin embargo, la Ley 30/1995 ha introducido otras
novedades que si deben fomentar el establecimien-

to de nuevos compromisos por pensiones a traves
de las empresas. La mas destacada es la concesion
de importantes ventajas fiscales a aquellas empre-
sas que los exterioricen a través de un plan de pen-
siones. Estas ventajas fiscales se van a aplicar, no
solo a las empresas que ya tengan asumidos esos
compromisos, sino también a aquellas que los asu-
man antes de mayo de 1999. Estas ventajas fisca-
les, pendientes todavia de desarrollo reglamentario,
van a permitir el reconocimiento de servicios pasa-
dos con deduccion fiscal en el impuesto de socie-
dades de la empresa y sin imputacion fiscal a los
empleados.

Otras medidas de fomento de los sistemas com-
plementarios que ha establecido la Ley 30/1995, es-
pecialmente de fomento del sistema de planes y
fondos de pensiones, vienen recogidas en diversas
modificaciones de la Ley 8/1987:

* Elevacion del limite maximo de aportaciones a
planes de pensiones de 750.000 a 1.000.000 de pe-
setas, estableciendo el limite por participe y no por
unidad familiar.

* Posibilidad de establecer mayorias cualificadas
para tomar ciertas decisiones en el seno de las co-
misiones de control de los planes de pensiones.

+ Establecimiento de planes de pensiones para
pequenas y medianas empresas que les permiten
abaratar costes y sobre todo que simplifican nota-
blemente su acceso al sistema.

* Posibilidad de que las entidades publicas pue-
dan, no sélo promover planes de pensiones, sino
también efectuar con cargo a sus presupuestos las
aportaciones correspondientes.

Todas estas medidas, indudablemente van a fo-
mentar el desarrollo de los sistemas complementa-
rios de pensiones, especialmente de los planes y
fondos de pensiones. El legislador parece que ha
apostado, como ya hizo en 1987, por este instru-
mento como el principal sistema de complementar
las pensiones publicas, eliminando los fondos inter-
nos, salvo unas excepciones muy concretas, y cali-
ficando de alternativos a los seguros colectivos de
vida y a las mutualidades de prevision social. El de-
sarrollo de estos dos ultimos instrumentos va a de-
pender del mantenimiento o no de las actuales res-
tricciones de los planes y fondos de pensiones:
iliquidez total, limite maximo de aportaciones, prin-
cipio de no discriminacion, composicion de las co-
misiones de control, etcétera.

En la actualidad hay constituida una ponencia en
el Congreso de los Diputados, encargada de estu-
diar la fiscalidad y demas caracteristicas de todos
los instrumentos de prevision social complementa-
ria, con el fin de establecer un marco claro de ac-
tuacién para el futuro. Se espera que sus conclusio-
nes no vayan tanto por la via de igualar todas las
caracteristicas de los planes de pensiones, seguros
de vida y mutualidades, como por mantener sus ca-
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racteristicas basicas diferenciadas, aproximando su
fiscalidad a largo plazo para que los tres instrumen-
tos puedan competir en el futuro desarrollo de la
prevision social complementaria.

Sin embargo, todas estas medidas, aun siendo
importantes, no van a ser suficientes para implantar
en nuestro pais un potente sistema de prevision so-
cial complementaria comparable a los que existen
en los paises de nuestro entorno. A nivel individual,
el tercer pilar de prevision social complementaria, el
menos importante en los paises con tradicion en pre-
visién social complementaria, probablemente va a
tener un desarrollo aceptable en el futuro entre los
ciudadanos de rentas medias y altas que pueden
desviar una parte de sus ahorros para complemen-
tar sus pensiones publicas. Para que el sistema pue-
da extenderse a la mayor parte de la poblacion, es
necesario el desarrollo del denominado segundo pi-
lar, el financiado por las empresas y por sus trabaja-
dores, y las medidas introducidas por la Ley 30/1995
no son suficientes para que las empresas, de forma
generalizada, promuevan planes de prevision social
con sus empleados. Muchas lo haran, especialmen-
te las que tengan cuentas de resultados saneadas
que les permitan absorber los incrementos de cos-
tes que les va a suponer la financiacion de sus pla-
nes de prevision social. Sin embargo, la mayoria no
va a asumir estos mayores costes salariales sin la
contrapartida de una reduccidn de sus cotizaciones
a la Seguridad Social. Se hace necesario, por con-
siguiente, que las empresas y los ciudadanos co-
nozcan con certeza cual va a ser el alcance de la re-
forma del sistema publico de pensiones y, en su
caso, si se van a poder reducir las cotizaciones so-
ciales, con el fin de que puedan planificar correcta-
mente el nivel de prestaciones que necesitan com-
plementar y el margen de que disponen para su
financiacion.

IV. CONCLUSIONES

A modo de resumen, podemos concluir que:

* La prevision social complementaria es un feno-
meno economico reciente, ligado al desarrollo de
los sistemas publicos de pensiones, que comple-
menta las carencias de estos ultimos.

= La prevision social complementaria ha alcanza-
do un alto nivel de desarrollo en Estados Unidos, en
Japén y en los paises europeos, especialmente
centroeuropeos y anglosajones, donde su sistema
publico de pensiones es muy limitado.

* El desarrollo de la prevision social complemen-

taria ha producido en todos estos paises unos im-
portantes efectos econémicos positivos como con-
secuencia del incremento del ahorro a largo plazo
de los ciudadanos.

* En Espana, el alto nivel de cobertura de nues-
tro sistema publico de pensiones ha dejado muy po-
co espacio para el desarrollo de la prevision social
complementaria.

* Los aproximadamente 10 billones de fondos
acumulados que tenemos en nuestro pais, se cana-
lizan a través de fondos internos en los balances de
las empresas, mutualidades de prevision social, en-
tidades aseguradoras y fondos de pensiones.

* El incremento de la tasa de ahorro en Espana,
la necesidad de reformar nuestro sistema publico de
pensiones y las medidas de fomento introducidas
por la Ley 30/1995, nos permiten afirmar que nues-
tra prevision social complementaria va a experimen-
tar un importante crecimiento en los proximos anos,
sobre todo a traves de los planes y fondos de pen-
siones.

* Este crecimiento no va a ser suficiente para al-
canzar el nivel de desarrollo de la prevision social
complementaria de los paises de nuestro entorno, a
menos que se reduzcan las cotizaciones empresa-
riales a la Seguridad Social.
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FISCALIDAD DE LOS SISTEMAS
DE PREVISION SOCIAL EMPRESARIAL

Eduardo Ramirez Medina

. INTRODUCCION

Desde que en 1978 se aprobd la Ley del Impues-
to sobre Sociedades (1), la cuestion relativa al tra-
tamiento fiscal de los diferentes sistemas de previ-
sion social empresarial ha constituido uno de los
temas mas polémicos y complejos, dando lugar, co-
mo es bien sabido, a una abundante doctrina, asi
como a una interesante jurisprudencia que ha cul-
minado en la sentencia del Tribunal Supremo de 11
de noviembre de 1993, que viene a declarar, con
once anos de retraso, la definitiva nulidad de pleno
derecho de la Orden Ministerial por la que se per-
mitia la deduccion fiscal en el Impuesto sobre So-
ciedades de las dotaciones a fondos internos de
pensiones con anterioridad a la entrada en vigor de
la Ley 8/1987, de 8 de junio, reguladora de los Pla-
nes y Fondos de Pensiones (2).

El objeto del presente trabajo sera repasar la si-
tuacion tributaria de las diferentes formulas de pre-
vision social empresarial tal y como han quedado
configuradas tras las Ultimas y recientes modifica-
ciones normativas representadas, esencialmente,
por la Ley 30/1995, de 8 de noviembre, de Ordena-
cién y Supervision de los Seguros Privados, asi co-
mo por la Ley 43/1995, de 30 de diciembre, del Im-
puesto sobre Sociedades. Asimismo, es importante
considerar la mencionada situacion juridica tras el
largo proceso contencioso que ha culminado en la
definitiva nulidad de pleno derecho de la Orden Mi-
nisterial de 3 de noviembre de 1982, de acuerdo
con el contenido de la sentencia del Tribunal Supre-
mo antes citada.

Sin embargo, para poder centrar la cuestion de la
prevision social empresarial, parece preciso consi-
derar previamente el periodo temporal que va desde
la aprobacion de la anterior Ley del Impuesto sobre
Sociedades hasta la entrada en vigor, el 28 de junio
de 1987, de la Ley Reguladora de los Planes y Fon-
dos de Pensiones, mencionada anteriormente.

Dentro del citado periodo, pueden comentarse
los siguientes aspectos:

1. En primer lugar, la confusa situacion norma-

tiva existente en el periodo 1978 a 1987. En este
periodo, rigen las disposiciones de la Ley del Im-
puesto sobre Sociedades, asi como de su Regla-
mento de desarrollo.

Posteriormente a la aprobacién de dicho Regla-
mento, la Orden Ministerial de 3 de noviembre de
1982 admitio la deduccion fiscal de las dotaciones a
fondos internos de pensiones interpretando, de for-
ma ciertamente discutible, los articulos 84 y 107 de
la mencionada norma reglamentaria.

Posteriormente, la Orden Ministerial de 28 de oc-
tubre de 1983 por la que se publica la Resolucion de
19 de abril de 1983 de la Subsecretaria de Econo-
mia y Hacienda, en Recurso de Reposicion inter-
puesto por UNESPA contra la anterior Orden Minis-
terial, se acordo la declaracion de nulidad de pleno
derecho de la primera, creando una incierta situa-
cion juridica sobre el periodo transitorio, que se pre-
tendié resolver mediante la Resolucion Interpretati-
va de la Direccion General de Tributos de 17 de
enero de 1984.

Por ultimo, la Orden Ministerial de 28 de octubre
de 1983 fue suspendida por auto judicial, creando-
se una confusa situacion juridica sobre la perviven-
cia 0 no de los efectos de la Orden Ministerial de
1982, inicialmente declarada nula de pleno derecho.

2.° Sin perjuicio de la controvertida situacion ju-
ridica descrita, podemos afirmar que la mayor in-
certidumbre del periodo transitorio deriva de la sen-
tencia del Tribunal Supremo de 11 de noviembre de
1993 que, contra todo prondstico, viene a declarar,
con once anos de retraso, la definitiva nulidad de
pleno derecho de la Orden Ministerial de 3 de no-
viembre de 1982.

3.° A partir del ano 1987, la nueva Ley de Re-
gulacion de los Planes y Fondos de Pensiones
incrementa de forma notoria la normativa aplica-
ble al respecto, ordenando las diferentes formulas
de prevision social empresarial que, hoy en dia,
pueden responder a una de las siguientes catego-
rias: 1.7) fondos internos de pensiones; 2.7) planes
de pensiones acogidos a la Ley 8/1987, de 8 de ju-
nio; 3.2) mutualidades de prevision social a las que
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afecta una reciente modificacion de su normativa
mercantil y tributaria incluida en la Ley 30/1995, de
8 de noviembre, de Ordenacion y Supervision de los
Seguros Privados, y 4.7) contratos de seguro de vi-
da colectivos que actuan, asimismo, como formulas
de prevision social empresarial.

Una vez analizada brevemente en el segundo
apartado de este trabajo la situacion transitoria de la
prevision social empresarial en el periodo compren-
dido entre el ano 1979 y 1987, con especial refe-
rencia a sus aspectos fiscales, procederemos a sis-
tematizar el régimen juridico y fiscal aplicable a las
mencionadas férmulas de prevision social empresa-
rial, con especial referencia a las adaptaciones que
han de tener lugar a efectos de dar un correcto cum-
plimiento a lo dispuesto en las normas transitorias
de la nueva Ley de Ordenacion y Supervision de los
Seguros Privados.

Il. ASPECTOS FISCALES DE LA PREVISION
SOCIAL EMPRESARIAL EN EL PERIODO
1979 A 1987

Debemos empezar haciendo referencia al texto
de la Ley del Impuesto sobre Sociedades de 1978.
En concreto, el articulo 13 de la mencionada norma
legal incluia como partida deducible para la deter-
minacion de la base imponible:

«Las asignaciones del sujeto pasivo a las institu-
ciones de prevision del personal siempre que su ad-
ministracion y disposicion no corresponda a aquél.»

Tal y como aparece en el texto transcrito, la anti-
gua Ley del Impuesto sobre Sociedades vinculaba
ineludiblemente el disfrute de la deduccion fiscal de
las dotaciones para la prevision del personal a la
pérdida de la administracion y disposicién de los
fondos constituidos por parte de los empresarios.
Se trata, en definitiva, de la constitucion de un fon-
do de previsién social externo, haciendo depender
dicha externalidad no de la pérdida de la titularidad
de los fondos, sino, mas bien, de la de su adminis-
tracion y disposicion.

Sin embargo, en 1987, la Disposicion Adicional
Primera de la Ley de Planes y Fondos de Pensiones
excluye la deducibilidad en la imposicion personal
del empresario de las dotaciones a fondos de pen-
siones en donde el empresario pagador mantenga
la titularidad de los recursos constituidos. Este tex-
to, en, su redaccion original, hoy en dia derogada
por la Ley 30/1995, de 8 de noviembre, establecia:

«En todo caso se excluye la deducibilidad en la
imposicion personal del empresario de cualquier
dotacion de fondo interno o concepto similar que
suponga el mantenimiento de la titularidad de los
recursos constituidos, destinada a la cobertura de
las prestaciones a las que se alude en el presente
ndimero.»

Sin pretender entrar ahora en el analisis —que
mas tarde se hara— sobre la Ley de Planes y Fon-
dos de Pensiones, es interesante observar que di-
cha norma insiste de forma especial en el manteni-
miento de la titularidad de los recursos constituidos,
mientras que, por el contrario, la Ley del Impuesto
sobre Sociedades centra su atencion en el manteni-
miento o pérdida de la administracion y disposicion
de los fondos constituidos.

Como hemos tenido ya ocasion de comentar (3),
considerando la finalidad dltima de la norma, que no
es otra que la proteccion de los intereses de los tra-
bajadores, nos parece mas correcto el texto de la
antigua Ley del Impuesto sobre Sociedades, al cen-
trar la cuestién, mas que sobre aspectos técnico-ju-
ridicos de titularidad dominical, aspecto, por otro
lado, controvertido cuando se trata de un bien fun-
gible, sobre aquellas cuestiones, mas cercanas,
vinculadas a los aspectos economicos de adminis-
tracion y disposicion de los fondos constituidos pa-
ra atender a los compromisos relacionados con la
prevision social de los trabajadores.

El desarrollo del articulo 13, antes transcrito, de
la antigua Ley del Impuesto sobre Sociedades se
encontraba en dos preceptos de gran importancia
del Reglamento del Impuesto sobre Sociedades. Se
trata de los articulos 84 y 107 de la mencionada nor-
ma reglamentaria.

Por lo que se refiere al articulo 107, se conside-
ran dotaciones a instituciones de prevision del per-
sonal todas aquellas realizadas por la empresa a
entidades e instituciones que revistan tal caracter.
En particular, y a titulo de ejemplo, el mencionado
precepto enumera las siguientes:

«a) Los Montepios y Mutualidades de Previ-
sion Social en lo relativo a las prestaciones de ca-
racter social pero no en su actuacion en el campo
del Seguro Privado.

b) Otras instituciones de prevision del personal
y los Fondos de Pensiones regulados por legisla-
cion especial.»

Es curiosa la referencia a la normativa especial
de fondos de pensiones en una norma que data de
1982, ya que la primera normativa especial en esta
materia esta constituida por la propia Ley Regula-
dora de Planes y Fondos de Pensiones de 8 de ju-
nio de 1987.

Por lo que se refiere al requisito de la externali-
dad de los fondos constituidos para atender a la
prevision social de los trabajadores, el apartado 3
del articulo 107 establecia al respecto lo siguiente:

«No tendran caracter de gasto deducible las do-
taciones a que se refiere el presente articulo cuan-
do se pruebe que la administracion y disposicion
corresponde a la propia empresa, asi como las
realizadas mediante autoseguro.
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Se eniendera que la administracion y disposi-
cion no corresponde a la propia empresa cuando
esta no utilice para si misma ni tenga poder de dis-
posicién sobre los fondos asignados a las mencio-
nadas instituciones.»

En una primera lectura del articulo 107 del antiguo
Reglamento del Impuesto sobre Sociedades podria-
mos llegar a la siguiente solucion interpretativa:

a) Por lo que se refiere a los fondos internos,
configurados como aquellas dotaciones contables
para atender a los compromisos derivados de la
prevision social con el personal, cualquier dotacion
a los mismos seria fiscalmente no deducible,

b) Por lo que se refiere a los fondos de pensio-
nes externos, esto es, aquellos constituidos me-
diante fondos cuya administracion y disposicién no
corresponde al propio empresario, las dotaciones a
los mismos tendrian caracter de gasto fiscalmente
deducible en el Impuesto sobre Sociedades.

Una interpretacion de este tipo, que, curiosamen-
te, es la que ha quedado definitivamente consagra-
da en el marco de la reciente jurisprudencia del
Tribunal Supremo, podria ser en 1982 una interpre-
tacion algo precipitada, ya que requeria el analisis
conjunto de otro precepto reglamentario, cual es el
articulo 84. La mencionada norma reglamentaria
establecia lo siguiente:

«1. En los casos en que la entidad haya con-
traido o incurrido en responsabilidades, objeto de
litigios en curso o derivadas de indemnizaciones o
pagos pendientes debidamente justificados, pero
cuya cuantia no esté definitivamente establecida,
se podra dotar una provisién para responsabilida-
des por el importe estimado de las mismas.

2. Dicha provision tendra el caracter de pasivo
exigible y debera lucir separadamente en balance,
con una denominacion suficientemente ilustrativa
de la responsabilidad que la origina.

3. Lo dispuesto en el presente articulo no sera
de aplicacién a las instituciones de prevision del
personal que se regiran por lo que se establece en
el articulo 107 de este Reglamento.»

En una interpretacién conjunta de los articulos 84
y 107 del antiguo Reglamento del Impuesto sobre
Sociedades, podemos afirmar que, a nuestro juicio,
las responsabilidades derivadas de la prevision so-
cial del personal dificilmente podrian quedar inclui-
das en el texto del articulo 84 y amparadas por él a
efectos de permitir la deducibilidad en el Impuesto
sobre Sociedades de las dotaciones a fondos inter-
nos de pensiones, ya que el apartado tercero, trans-
crito, de la mencionada norma excluye de la provi-
sion por responsabilidades a aquellas relativas a
instituciones de prevision social del personal, que
deberan regirse por el articulo 107 de la norma re-
glamentaria analizada en los términos antes co-
mentados.

Este criterio interpretativo, que ahora alcanza

nuevo vigor con la reciente jurisprudencia del Tribu-
nal Supremo, era, entonces, contrario a las obser-
vaciones recogidas por el Consejo de Estado en su
dictamen preceptivo relativo al Proyecto de Regla-
mento del Impuesto sobre Sociedades. Efectiva-
mente, el supremo érgano consultivo, en el dicta-
men preceptivo, consideraba que las dotaciones
empresariales para la prevision social del personal
encajaban perfectamente en el supuesto de hecho
del articulo 84 del Proyecto de Reglamento, por
cuanto el compromiso juridico de pagar en el futuro
unos complementos por pensiones del personal
constituye una obligacién cierta que debe reflejarse
en el balance, y cuya cuantificacion puede lograrse
mediante técnicas actuariales.

Estas observaciones del Consejo de Estado fue-
ron incorporadas al texto de la Orden Ministerial de
3 de noviembre de 1982, por la que se precisa el al-
cance del articulo 84.1 del antiguo Reglamento del
Impuesto sobre Sociedades, si bien las conclusio-
nes de la mencionada Orden conducen a un resul-
tado absolutamente contrapuesto con el texto del
articulo 107 de la mencionada norma reglamentaria.

En este sentido, y como ya hemos tenido ocasion
de afirmar (4), los compromisos consistentes en el
pago futuro de complementos vinculados a la previ-
sion social de los trabajadores constituyen obliga-
ciones ciertas cuyo reflejo en el balance de la
sociedad parece ineludible si se pretende el cumpli-
miento del principio de imagen fiel de la empresa.
Sin embargo, la exigencia de representacion conta-
ble dista mucho de la admision de la deducibilidad
fiscal de las dotaciones a los mencionados fondos
internos de pensiones. La redaccion literal de los ar-
ticulos 107 y 84, apartado 3, del antiguo Reglamen-
to conducen, en nuestra opinién, a un resultado ab-
solutamente distinto.

La Orden Ministerial de 3 de noviembre de 1982
fue impugnada mediante recurso interpuesto por la
patronal de entidades aseguradoras (UNESPA).
Como consecuencia de dicho recurso, la Orden de
1982 fue declarada nula de pleno derecho median-
te la Orden Ministerial de 28 de octubre de 1983,
por la que se publica la Resolucion de 19 de abril de
1983 de la Subsecretaria del Ministerio de Econo-
mia y Hacienda.

Parece bastante obvio que la Orden Ministerial
impugnada, en la medida en que admitia la deduci-
bilidad fiscal de las dotaciones a fondos internos de
pensiones, perjudicaba los intereses de las entida-
des aseguradoras a la hora de la captacion de con-
tratos cuya finalidad fuera la cobertura de los com-
promisos por pensiones de jubilacion, viudedad vy
orfandad de los trabajadores.

Ante la confusa situacion juridica creada y la ne-
cesidad de dar solucion interpretativa a la cuestion
de la deducibilidad fiscal de las dotaciones a fondos
internos de pensiones, la Direccion General de Tri-
butos creyé oportuno dictar una resolucion aclaran-
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do el ambito de la mencionada normativa. Se trata
de la Resolucion de 17 de enero de 1984, en la que
el mencionado Centro Directivo entiende que la do-
tacion a la provision para responsabilidades es vali-
da a efectos de garantizar la deducibilidad fiscal en
el Impuesto sobre Sociedades de las dotaciones
empresariales destinadas a la prevision social del
personal, aunque sélo cuando se cumplan determi-
nados requisitos contenidos en su propio texto y
que, en esencia, son los siguientes (5):

a) Generalidad: los complementos deberan te-
ner caracter general para toda la plantilla o grupo
homogéneo de empleados, en razon de su catego-
ria laboral.

b) Obligatoriedad: estos complementos debe-
ran ser obligatorios al estar establecidos en conve-
nio colectivo, estatuto o pacto expreso.

c) Reglamentacion: las dotaciones a los mencio-
nados fondos internos debian realizarse de acuerdo
con un reglamento o estatuto aprobado de comun
acuerdo entre la empresa y los trabajadores benefi-
ciarios del sistema.

d) Provisionalidad: el reglamento deberia hacer
constar el caracter provisional del sistema hasta la
aprobacion de la futura normativa sobre fondos de
pensiones.

e) Compromiso de adaptacion a la futura regu-
lacion sobre fondos de pensiones: no deja de llamar
la atencion el hecho de que se exigiera un compro-
miso de adaptacion a una normativa futura y, en
consecuencia, absolutamente desconocida al tiem-
po en que debia ser formulado dicho compromiso.

f) Control: el reglamento exigia el estableci-
miento de un 6rgano de control que debia respetar
el principio de participacién mayoritaria de los re-
presentantes de los trabajadores.

Como comentarios a la resolucion de 17 de ene-
ro de 1984 podemos afirmar lo siguiente:

1. Laresolucion de la Direccién General de Tri-
butos, lejos de limitar su contenido a un ambito pu-
ramente interpretativo, en el marco de las compe-
tencias del mencionado Centro Directivo, tiene un
caracter nitidamente reglamentista. Este requisito
puede observarse facilmente, ya que la Resolucion
establece condiciones concretas en virtud de las
cuales las dotaciones a fondos internos de pensio-
nes podian ser deducibles en el Impuesto sobre So-
ciedades.

2.°  El requisito de la futura adaptacion a la nor-
mativa sobre fondos de pensiones plantea ciertas
dudas en relacién con su validez, ya que vincula el
disfrute del beneficio de la deduccién fiscal en el Im-
puesto sobre Sociedades al compromiso de adapta-
cién a una normativa futura y, en consecuencia,
desconocida.

En este sentido, se planteaba, inicialmente, la du-

da de si era suficiente la adopcion del simple com-
promiso de adaptacion a la futura regulacion sobre
planes de pensiones o si, por el contrario, era nece-
saria, para validar la deducibilidad fiscal de las do-
taciones a fondos internos de pensiones, la efectiva
adaptacion posterior a la mencionada ley especial.

3.° Conviene advertir que la importancia de la
Resolucion de 17 de enero de 1984 es mayor aun
considerando el tenor de la sentencia del Tribunal
Supremo de 11 de noviembre de 1993. En este sen-
tido, se plantea el efecto de la mencionada Senten-
cia respecto de los ejercicios del Impuesto sobre
Sociedades no prescritos cuando las dotaciones a
fondos internos de pensiones se hubieran adecua-
do, con plena efectividad, al contenido de la Reso-
lucion analizada en estas paginas. Considerando
que la mencionada Resolucion contiene el criterio |
interpretativo del momento de la Administracion Tri-
butaria, parece razonable limitar una eventual regu-
larizacion de situaciones tributarias de ejercicios no
prescritos a aquellas dotaciones a fondos internos
de pensiones realizadas al margen de la Resolucion
de 17 de enero de 1984, bien porque no cumplieron
integramente su contenido, bien porque, cumplien-
dolo, la entidad en cuestion decidio, posteriormente,
no cumplir con su compromiso de adaptacion a la
futura ley especial.

lll. EFECTOS DE LA SENTENCIA
DEL TRIBUNAL SUPREMO
DE 11 DE NOVIEMBRE DE 1993

Como hemos comentado al inicio de este trabajo,
la cuestion relativa a la existencia de fondos inter-
nos de pensiones y, desde luego, a la deducibilidad
fiscal en el Impuesto sobre Sociedades de las dota-
ciones contables a dichos fondos ha dado lugar,
desde 1982, a una compleja discusion doctrinal vy,
posteriormente, jurisprudencial. La mencionada dis-
cusion jurisprudencial ha quedado solventada con
los efectos de la Sentencia del Tribunal Supremo de
11 de noviembre de 1993, por la que se pone fin al
largo procedimiento contencioso entre la Asociacion
Espanola de Banca Privada, la Asociaciéon de Cajas
de Ahorros para Relaciones Laborales y la patronal
de entidades aseguradoras (UNESPA) en relacion
con las ¢6rdenes del Ministerio de Economia y Ha-
cienda, antes analizadas, de 3 de noviembre de
1982 y 28 de octubre de 1983.

La mencionada Sentencia del Tribunal Supremo
declara definitivamente la nulidad de pleno derecho
de la Orden Ministerial de 3 de noviembre de 1982,
por la que se admitia la deducibilidad fiscal en el
Impuesto sobre Sociedades de las dotaciones rea-
lizadas por los sujetos pasivos a la provision para
cubrir responsabilidades, cuando correspondieran
a los compromisos con el personal por comple-
mentos de pensiones de jubilacion, viudedad y or-
fandad, siempre que, por cualguier motivo, resulta-
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ran obligatorios y hubiesen sido asumidos de modo
permanente.

La gran importancia de esta decision jurispru-
dencial del Tribunal Supremo obliga a analizar, si
bien sea brevemente, sus efectos en las declara-
ciones del Impuesto sobre Sociedades correspon-
dientes a los ejercicios 1982 a 1987. En este
sentido, hay que advertir que los efectos de la
Sentencia del Tribunal Supremo no pueden exten-
derse mas alla de 1987, ya que la Disposicion Adi-
cional Primera de la Ley 8/1987, de 8 de junio, de
Regulacion de los Planes y Fondos de Pensiones,
antes transcrita, exceptua de la deducibilidad fiscal
a todas las dotaciones contables a fondos internos
de pensiones.

A efectos de analizar los efectos practicos de di-
cha Sentencia, podemos diferenciar las siguientes
situaciones tributarias (6):

1.2 Sujetos pasivos del Impuesto sobre Socie-
dades que, en los ejercicios 1982 a 1987, hubieran
hecho dotaciones contables a fondos internos de
pensiones por complementos de jubilacién, viude-
dad u orfandad del personal al amparo de lo dis-
puesto en el transcrito articulo 107 del Reglamento
del Impuesto sobre Sociedades y dentro del ambito
de aplicacion de la Resolucién de la Direccion Ge-
neral de Tributos de 17 de enero de 1984,

Esta primera situacion requiere algun comentario
previo en torno al mantenimiento de la validez y vi-
gencia de la Resolucion mencionada. Conviene ad-
vertir al respecto que la Orden Ministerial de 3 de
noviembre de 1982, declarada nula de pleno dere-
cho en 1993, precisd el alcance del articulo 84.1 del
Reglamento del Impuesto sobre Sociedades. En es-
te sentido, la Resolucion de la Direccion General de
Tributos objeto de nuestro comentario parece tener
vigencia posterior a la decisién judicial, al referirse
de forma exclusiva al desarrollo del articulo 107 del
Reglamento del Impuesto.

Por otro lado, parece evidente que la menciona-
da Resolucién no ha sido objeto de una declaracién
de nulidad expresa, razén por la que nos inclinamos
por su vigencia y validez a efectos de determinar la
situacion tributaria de las dotaciones contables a
fondos internos de pensiones en el periodo anterior
a la Ley de Planes y Fondos de Pensiones.

Sin perjuicio de todo lo anterior, debe hacerse es-
pecial mencion a la necesidad de cumplimiento de
un requisito que recogia la propia Resolucion, y que
se referia «al compromiso de adaptacion a la regula-
cién de los fondos de pensiones». Cabe afirmar, en
este sentido, que la no adaptacion de los compromi-
sos por pensiones a la futura normativa que quedd
plasmada en la Ley 8/1987, de 8 de junio, podria per-
mitir interpretar que uno de los requisitos de la Re-
solucion comentada habia quedado incumplido.

En conclusion a todo lo anterior, podemos afir-
mar que, en tanto en cuanto el sujeto pasivo del

70

Impuesto sobre Sociedades cumpliera todos los
requisitos de la Resolucion de 17 de enero de
1984 de la Direccion General de Tributos y, entre
ellos, el de la adaptacién a la futura normativa so-
bre Planes y Fondos de Pensiones, las dotaciones
realizadas para complementar las pensiones de
jubilacién, viudedad u orfandad del personal de-
ben entenderse efectuadas de acuerdo con el pro-
cedimiento recogido en el articulo 107 del Regla-
mento del Impuesto sobre Sociedades, y no cabe
extraer, en consecuencia, contingencia fiscal algu-
na en relacién con la deduccion fiscal de dichas
dotaciones.

2. Dotaciones a fondos internos de pensiones
efectuadas durante los ejercicios 1982 a 1987, al
margen de la Resolucion de la Direccion General de
Tributos de 17 de enero de 1984 y, por tanto, fuera
del contenido del articulo 107 del Reglamento del
Impuesto sobre Sociedades.

En una opinién estricta, deberian considerarse
dentro de esta segunda situacion aquellas dotacio-
nes efectuadas al amparo de la mencionada Reso-
lucion cuando, con posterioridad, no se hubiera pro-
ducido la adaptacion a la normativa recogida en la
Ley 8/1987, de 8 de junio.

Las mencionadas dotaciones contables debe-
rian ser consideradas, a nuestro juicio, como fis-
calmente no deducibles en el impuesto personal
del empresario. En otro caso, cuando hubieran si-
do realizadas con el caracter de fiscalmente dedu-
cibles, podria proceder su regularizacion, siempre
y cuando nos encontremos ante ejercicios no pres-
critos.

IV. SISTEMAS DE PREVISION SOCIAL
EMPRESARIAL A PARTIR DE LA LEY
DE PLANES Y FONDOS DE PENSIONES

La Ley 8/1987, de 8 de junio, de Regulacion de
los Planes y Fondos de Pensiones, supuso un hito
importante en la normativa mercantil, ya que no so-
lamente se introduce este peculiar sistema de pre-
vision social en que consisten los planes y fondos
de pensiones, sino que, mas aun, se regulan en sus
aspectos fiscales todos aquellos sistemas de previ-
sién social que, no siendo planes de pensiones, pre-
tenden, sin embargo, la cobertura de prestaciones
analogas o similares a las de éstos.

Esta agrupacion de sistemas de prevision so-
cial, en lo relativo a su tratamiento fiscal dentro del
texto original de la Disposicién Adicional Primera
de la Ley 8/1987, de 8 de junio y en el capitulo no-
veno del Reglamento de desarrollo de la anterior,
aprobado por Real Decreto 1307/1988, de 30 de
septiembre, permite hacer, a efectos de su estu-
dio, la siguiente clasificacion de los sistemas de
prevision social.




1. Dotaciones a fondos internos de pensiones

Desde 1987, y hasta la entrada en vigor de la re-
cientemente aprobada Ley 30/1995, de 8 de no-
viembre, de Ordenacién y Supervision de los Segu-
ros Privados, las dotaciones contables y fiscalmente
no deducibles en el Impuesto sobre Sociedades a
los fondos internos de pensiones han sido factibles.

La normativa espanola opté en 1987 por una so-
lucion posiblemente transitoria a los fondos internos
de pensiones basada en la eliminacion de su dedu-
cibilidad fiscal en el impuesto personal del empre-
sario. Ciertamente, como ya ha sido analizado en
estas lineas, tal eliminacion de la deduccion fiscal,
incluso en periodos anteriores a 1987, deriva de la
decision del Tribunal Supremo antes analizada.

Sin embargo, la reciente normativa introducida por
la antes mencionada Ley de Ordenacion y Supervi-
sion de los Seguros Privados adopta, como es bien
sabido, una solucién mucho mas radical que la primi-
tiva. Efectivamente, el nuevo texto de la Disposicion
Adicional Primera de la Ley 8/1987, de 8 de junio, de
Regulacion de los Planes y Fondos de Pensiones, tal
y como ha quedado redactada por la Disposicion Adi-
cional Undécima de la Ley 30/1995, de 8 de noviem-
bre, de Ordenacion y Supervision de los Seguros Pri-
vados, recoge en su ultimo parrafo lo siguiente:

«En ningun caso resultara admisible la cobertu-
ra de tales compromisos (7) mediante la dotacion
por el empresario de fondos internos, o instrumen-
tos similares, que supongan el mantenimiento por
parte de éste de la titularidad de los recursos cons-
tituidos.»

Como puede observarse, la solucion que ahora
adopta la norma es mas clara y radical. Directa-
mente se prohiben los fondos internos —esto es,
aquellos en los cuales el empresario mantenga la ti-
tularidad de los recursos constituidos— cuando con
tales fondos se pretenda dar cobertura a los com-
promisos por pensiones.

Aquellos empresarios que al tiempo de la entrada
en vigor de la nueva Ley mantengan compromisos
por pensiones con sus trabajadores o empleados
mediante fondos internos, deberan proceder, en un
plazo no superior a tres anos, a adaptar la materia-
lizacion de sus compromisos al nuevo texto de la
Disposicion Adicional Primera de la Ley de Planes y
Fondos de Pensiones, que considera como instru-
mentos aptos para dicha materializacién a los pla-
nes de pensiones del sistema de empleo y a los
contratos de seguro colectivo; en este ultimo caso,
cuando cumplan ciertos requisitos.

Sin embargo, conviene advertir que, excepcional-
mente, algunas entidades quedan autorizadas al
mantenimiento de fondos internos de pensiones. Se
trata de las entidades de crédito, las entidades ase-
guradoras y las sociedades y agencias de valores
que, de conformidad con lo dispuesto en la Disposi-

cion Transitoria 14.2, apartado 2, de la Ley 30/1995,
pueden mantener dichos fondos internos, aungue,
eso si, deberan dotarlos con criterios, al menos,
tan rigurosos como los aplicables a planes de pen-
siones.

En nuestra opinion, esta norma sera posiblemen-
te de vigencia temporal, ya que la excepcionalidad
de su contenido permite augurar, en nuestra opi-
nién, un corto periodo de aplicacion.

2. Planes de pensiones

Los Planes de Pensiones quedan constituidos,
desde 1987, como el principal instrumento de previ-
sion social empresarial. En este sentido, son conti-
nuas las referencias del legislador con la pretension
de favorecer este instrumento de prevision social
frente a aquellos otros que son clasificados como
«sistemas de prevision social alternativos».

A efectos de comentar, si bien sea de forma sis-
tematica, la fiscalidad de todos los sujetos que in-
tervienen en este peculiar sistema de prevision so-
cial, podriamos decir lo siguiente:

a) Los Fondos de Pensiones

Los Fondos de Pensiones adaptados a la Ley son
sujetos pasivos del Impuesto sobre Sociedades,
aunque tributaran a un tipo de gravamen 0, tenien-
do, incluso, derecho a la devolucién de las retencio-
nes que se les practiquen sobre los rendimientos
del capital mobiliario que perciban. Como conse-
cuencia de esta sujecion, e independientemente de
que no exista una carga tributaria efectiva sobre
ellos, deberan cumplir las obligaciones formales
propias de todo sujeto pasivo del impuesto.

En este sentido, el articulo 58, apartado 3, del
Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones dis-
pone que: «Los fondos de pensiones deberan cum-
plir las obligaciones formales exigibles en el Im-
puesto sobre Sociedades a los sujetos pasivos
sometidos al régimen general.»

b) Los promotores de Planes de Pensiones
del sistema de empleo

Los promotores de Planes de Pensiones del sis-
tema de empleo, sean empresarios individuales o
sociales, tendran derecho a la deduccién en su im-
puesto personal de todas las contribuciones empre-
sariales satisfechas.

Dichas contribuciones empresariales deberan
respetar el limite financiero maximo por sujeto pasi-
vo del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fi-
sicas, que quedo fijado en un millén de pesetas, al
establecerlo asi la Ley 30/1995, de 8 de noviembre.
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Por otro lado, dichas contribuciones empresaria-
les deberan ser imputadas fiscalmente a los partici-
pes de los Planes de Pensiones e integradas por
éstos en la base imponible de su impuesto como
rendimientos de trabajo del ejercicio, por el concep-
to de retribuciones en especie, sin estar sometidos,
por otro lado, a ingreso a cuenta alguno. Todo ello
sin perjuicio de la correspondiente reduccion de la
base imponible regular del Impuesto sobre la Renta
de las Personas Fisicas, en los términos que esta-
blece el articulo 71 de la Ley 18/1991, de 6 de junio,
reguladora del mencionado impuesto.

c) Los participes en Planes de Pensiones

Los participes en Planes de Pensiones tendran
derecho a la reduccién de la base imponible regular
del impuesto.

En esencia, el sistema de tributacion recogido en
nuestra normativa para los participes en Planes de
Pensiones consiste en lo que podriamos denominar
«sistema de diferimiento impositivo», esto es, una
reduccion completa en la base imponible en el mo-
mento inicial unida a una total tributacién al tiempo
de percibir las prestaciones.

Como es facilmente comprensible, el sistema
permite una gran neutralidad fiscal, siempre y cuan-
do no exista una carga tributaria inicial al tiempo de
la satisfaccion de las aportaciones o contribuciones
empresariales. Sin embargo, es posible que se
produzca en el momento inicial un exceso de car-
ga tributaria, y ello motivado por las siguientes ra-
zones:

1. La existencia de un limite conjunto en la re-
duccion de la base imponible regular del Impuesto
sobre la Renta de las Personas Fisicas que com-
prende no solo aportaciones a Planes de Pensio-
nes, sino también aportaciones personales o contri-
buciones de empresas protectoras a mutualidades
de prevision social.

2. La existencia de un limite financiero de un
millén de pesetas anuales en relacién con las apor-
taciones o contribuciones a Planes de Pensiones,
unido a un limite fiscal de reduccién de un millon de
pesetas, asi como la formula de control por parte de
las gestoras de Planes de Pensiones del primero de
los dos mencionados, podria ocasionar un exceso
de dotaciones realizadas, bien directa, bien indirec-
tamente, circunstancia esta que determinaria la tri-
butacion de todas aquellas cuantias que excedieran
del limite absoluto de reduccién en base imponible
de un millén de pesetas.

3. La coexistencia de dos limites fiscales, uno
absoluto y otro porcentual (el 15 por 100 de la suma
de los rendimientos netos del trabajo, empresariales
y profesionales, percibidos individualmente en el
ejercicio) puede dar lugar, igualmente, a aportacio-
nes o contribuciones empresariales no reducibles
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de la base imponible regular del Impuesto sobre la
Renta de las Personas Fisicas.

Conviene advertir que, al tiempo de la percepcién
de las prestaciones, sean éstas en forma de renta o
de capital, la normativa actualmente vigente no pre-
ve ninguna formula de reduccién de tributacion
cuando las aportaciones o contribuciones no han
conseguido, por las razones antes mencionadas, la
correspondiente reduccion fiscal. En este sentido, el
apartado 3 del articulo 28 de la Ley 8/1987, de 8 de
julio, expresamente prevé este exceso de tributa-
cion al mencionar que las prestaciones, calificadas
como rendimientos del trabajo, no podran ser mino-
radas en aquellos importes que, inicialmente, no ha-
yan podido gozar de la correspondiente reduccion
fiscal.

Al tiempo de redactar estas lineas, la normativa
referida no ha sido objeto aun de modificacion, si
bien de las informaciones de prensa analizadas ca-
be extraer la conclusion de que la derogacion del
precepto mencionado en dltimo lugar parece inmi-
nente. Posiblemente, al tiempo de que este escrito
sea publicado, el mencionado exceso de tributacion
haya sido definitivamente corregido.

d) Los beneficiarios de Planes de Pensiones

Los beneficiarios que obtengan prestaciones de-
rivadas de Planes de Pensiones tributaran siempre
en su Impuesto sobre la Renta de las Personas Fi-
sicas. Pese a la obviedad de esta afirmacion, con-
viene recalcar que, incluso en el caso de percepcion
de una prestacion por cobertura de fallecimiento del
participe, el beneficiario tributara en el Impuesto
sobre la Renta de las Personas Fisicas y no por el
Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones. Esta cir-
cunstancia, que podria parecer anomala, esta basa-
da, precisamente, en el sistema de diferimiento de
la carga tributaria en el Impuesto sobre la Renta de
las Personas Fisicas. Esto es, una reduccion en la
base imponible de este impuesto debe ir aparejada,
de acuerdo con este planteamiento, a una posterior
tributacién por el mismo concepto.

Las prestaciones de Planes de Pensiones tributa-
ran, pues, en el Impuesto sobre la Renta de las Per-
sonas Fisicas con la calificacion de rendimientos del
trabajo, bien regulares, en el caso de tratarse de
una prestacion en forma de renta, bien irregulares,
cuando la prestacion revista forma de capital.

Por otro lado, las prestaciones estaran sometidas
a la oportuna retencién a cuenta, de acuerdo con la
normativa general del Impuesto sobre la Renta de
las Personas Fisicas.

3. Mutualidades de Prevision Social

Antes de entrar en vigor la Ley 30/1995, de 8 de
noviembre, las Mutualidades de Prevision Social




respondian a una doble tipologia, en funcion de la
obligatoriedad de la afiliacion de los mutualistas. Es-
ta circunstancia hacia que la normativa fiscal reco-
nociera un diferente tratamiento en la imposicion
personal del mutualista cuando concurria una u otra
circunstancia. Efectivamente, en las mutualidades
de afiliacion obligatoria, el mutualista podia reducir
su base imponible regular del Impuesto sobre la
Renta de las Personas Fisicas utilizando el limite
conjunto con los Planes de Pensiones. Por el con-
trario, aguellas mutualidades de afiliacion voluntaria
daban lugar, tan soélo, a una deduccion en la cuota
del Impuesto, sin posibilidad de reducir la base im-
ponible de éste.

A partir de noviembre de 1995, la Ley de Orde-
nacion y Supervision de los Seguros Privados ha
dado nuevo texto al articulo 71 de la Ley 18/1991,
de 6 de junio. El objeto de la reforma es, precisa-
mente, recoger en dicho texto las aportaciones y
contribuciones a todas las Mutualidades de Previ-
sién Social, ya que, de acuerdo con el articulo 64 de
la Ley 30/1995, de 8 de noviembre, todas las mu-
tualidades de prevision social han pasado a ser de
afiliacion voluntaria.

Es importante analizar los términos en que se
manifiesta esta nueva redaccion del articulo 71 de
la Ley del Impuesto sobre la Renta de las Personas
Fisicas. En este sentido, el mencionado precepto
recoge tres posibles reducciones de la parte regular
de la base imponible del impuesto:

1.# «Las cantidades abonadas a Mutualidades
de Prevision Social por profesionales no integrados
en alguno de los regimenes de la Seguridad Social,
en aquella parte que tenga por objeto la cobertura
de las contingencias de muerte, viudedad, orfan-
dad, jubilacion, accidente, enfermedad o invalidez
para el frabajo o que otorguen prestaciones por ra-
zon de matrimonio, maternidad, hijo o defuncién.»

2. «lLas cantidades abonadas a Mutualidades
de Previsién Social por profesionales o empresa-
rios individuales integrados en cualquiera de los re-
gimenes de la Seguridad Social, en cuanto ampa-
ren, alguna de las contingencias citadas en el
numero 1 anterior.»

3.* «las cantidades abonadas a Mutualidades
de Prevision Social, que actien como sistemas al-
ternativos de Prevision Social a Planes de Pensio-
nes, por trabajadores por cuenta ajena o socios tra-
bajadores, en aquella parte que tenga por objeto la
cobertura de las contingencias citadas en el nime-
ro 1.7 anterior, y el desempleo para los citados so-
cios trabajadores.»

En relacion con el amplio texto transcrito, convie-
ne hacer algunas puntualizaciones.

1.2 Parece claro que el objetivo del legislador ha
sido dar una extension lo mas amplia posible a la re-
duccion en base imponible del Impuesto correspon-
diente a los mutualistas. Una simple lectura a los
anteriores parrafos transcritos corrobora esta con-
clusion.

2.° Incluso podria pensarse que el legislador ha
querido crear una reduccion en base imponible mas
amplia en cuanto a su configuracion cualitativa que
la relativa a Planes de Pensiones. En este sentido,
baste recordar que los Planes de Pensiones sélo
pueden cubrir contingencias relacionadas con la ju-
bilacion, el fallecimiento y la invalidez permanente,
mientras que la reduccion, en los términos transcri-
tos, de Mutualidades de Prevision Social afecta a un
volumen de contingencias muy superior.

3. El legislador ha querido, probablemente, re-
coger todos aquellos supuestos de contribuciones
empresariales y aportaciones personales a Mutuali-
dades de Prevision Social. Esta es la razén, posi-
blemente, de que se mencionen en epigrafes sepa-
rados los profesionales no integrados en alguno de
los regimenes de la Seguridad Social de aquellos
otros integrados en cualquiera de dichos regime-
nes, o bien los trabajadores por cuenta ajena o so-
cios-trabajadores cuando abonen cantidades a Mu-
tualidades de Prevision Social que actien como
sistemas de prevision social alternativos a Planes
de Pensiones.

Es posible que con el excesivo detalle que ha
querido recoger el legislador las situaciones descri-
tas, hayan podido quedar fuera de la misma algunos
supuestos de contribuciones o aportaciones, en de-
terminados casos, a Mutualidades de Prevision So-
cial.

A efectos de poder sistematizar el régimen fiscal
aplicable a quienes intervengan en un sistema de
prevision social como el descrito, se hace preciso
diferenciar dos situaciones, en nuestra opinion, ab-
solutamente dispares:

A) Mutualidades de Prevision Social que actuen
como sistemas de prevision social
alternativos a Planes de Pensiones

Estas mutualidades aparecen reflejadas en el ar-
ticulo 71 de la Ley del Impuesto sobre la Renta de
las Personas Fisicas con referencia exclusiva a la
reduccion en base imponible a practicar por trabaja-
dores por cuenta ajena o socios trabajadores.

En nuestra opinién, pueden ser consideradas co-
mo Mutualidades de Prevision Social que actian
como sistemas de prevision social alternativos a
Planes de Pensiones aquellas en las que concurran
los dos siguientes requisitos:

a) Que se cubran contingencias analogas a las
propias de los Planes de Pensiones; esto es, jubila-
cion, fallecimiento o invalidez permanente.

b) Que se realicen contribuciones empresaria-
les por parte de empresas protectoras. Este requisi-
to, que no aparece especialmente definido por la
normativa tributaria, deriva del contenido inicial de
la Disposicion Adicional Primera de la Ley de Pla-
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nes y Fondos de Pensiones y del capitulo noveno de
su Reglamento, en donde, en la regulacion del régi-
men fiscal de tales sistemas alternativos, se contem-
plaba, especialmente, la deduccion en el impuesto
personal del empresario pagador de las contribucio-
nes empresariales satisfechas a dichos sistemas.

Por lo que se refiere al tratamiento fiscal de las
contribuciones empresariales satisfechas por em-
presas protectoras, baste decir que dichas contri-
buciones seran deducibles en el Impuesto sobre
Sociedades del empresario a la vez que imputadas
en las bases imponibles del Impuesto sobre la Ren-
ta de las Personas Fisicas de los trabajadores que,
en los términos del articulo 71 de la Ley del Im-
puesto, tendran derecho a la correspondiente re-
ducciodn fiscal.

Al tiempo de la percepcion de las prestaciones,
caben dos posibles situaciones:

a) Que se perciban prestaciones por jubilacion,
en cuyo caso, éstas tributaran en el Impuesto sobre
la Renta de las Personas Fisicas con la considera-
cion de rendimientos del trabajo. Estas prestaciones
deberan ser minoradas en el importe de las aporta-
ciones personales o contribuciones empresariales
de empresas protectoras que, habiendo sido impu-
tadas fiscalmente en la imposicion personal del tra-
bajador, no hubieran dado lugar a la reduccion
fiscal a que se refiere el articulo 71 de la Ley regu-
ladora del impuesto.

b) Que se perciban prestaciones por falleci-
miento. En tal caso, los beneficiarios tributaran, en
nuestra opinion, por el Impuesto sobre Sucesiones
y Donaciones, ya que se tratara de una transmision
gratuita mortis causa.

Es cierto que la tributacion por el Impuesto sobre
Sucesiones y Donaciones podria ir en contra de
nuestra anterior argumentacion a la hora de analizar
las prestaciones obtenidas por los beneficiarios de
Planes de Pensiones. Sin embargo, hay que men-
cionar que en este caso no existe una referencia ex-
presa en la Ley del Impuesto sobre Sucesiones y
Donaciones a la exclusion del hecho imponible del
mencionado impuesto. Esta argumentacion, unida a
la literalidad del articulo 25, letra k) de la Ley del Im-
puesto sobre la Renta de las Personas Fisicas, nos
hacen concluir que las prestaciones por fallecimien-
to derivadas de mutualidades de prevision social
deben quedar sometidas al Impuesto sobre Suce-
siones y Donaciones, y no al Impuesto sobre la
Renta de las Personas Fisicas.

B) Mutualidades de Prevision Social
que no tengan la consideracion
de sistemas de prevision social
alternativos a planes de pensiones

Considerando los requisitos que han servido pa-
ra delimitar aquellas Mutualidades de Prevision So-
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cial que tienen la consideracion de sistemas alter-
nativos, y tomando en cuenta especialmente el pro-
pio texto del articulo 71 de la Ley 18/1991, de 6 de
junio, tal y como ha quedado redactado en la
Ley 30/1995, de 8 de noviembre, podemos llegar a
la conclusion de que aquellas Mutualidades de Pre-
vision Social que cubren contingencias para deter-
minados colectivos profesionales y que, en conse-
cuencia, se nutren de aportaciones personales de
los miembros del colectivo, y no, por tanto, de con-
tribuciones empresariales de empresas protectoras,
serian sistemas de prevision social ajenos a su con-
sideracion como «férmulas alternativas a Planes de
Pensiones».

Si bien esta argumentacion doctrinal en orden a
la calificacion de las Mutualidades de Prevision So-
cial en uno u otro epigrafe no parece ser trascen-
dente por lo que se refiere al tratamiento fiscal de
las aportaciones a las mismas (en ambos casos da-
ran lugar a la reduccion en la base imponible regu-
lar del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fi-
sicas, en los términos previstos en el articulo 71 de
la Ley del impuesto), si tiene, sin embargo, una im-
portancia trascendental a la hora de analizar el ré-
gimen fiscal que ha de ser aplicable a las presta-
ciones.

Efectivamente, el régimen fiscal aplicable a las
prestaciones por jubilacién de Mutualidades de Pre-
vision Social que no tengan la consideracion de for-
mulas alternativas a Planes de Pensiones, dificil-
mente podra ser el de los rendimientos del trabajo,
ya que, por un lado, nos encontraremos ante una
relacion profesional ajena al mundo laboral y, lo que
es mds importante, la calificacion que, en esta ma-
teria, recoge la Ley reguladora del Impuesto se
refiere, tan sdlo, a prestaciones de sistemas de pre-
vision social alternativos y no, desde luego, de mu-
tualidades de prevision social que no tengan tal con-
sideracion.

Efectivamente, la letra k), antes mencionada, del
articulo 25 de la Ley 18/1991, de 6 de junio, consi-
dera, entre los rendimientos del trabajo:

«k) Las prestaciones percibidas por los benefi-
ciarios de los Planes de Pensiones y de los siste-
mas alternativos regulados por la Ley 8/1987, de 8
de junio, salvo cuando deban tributar por el Im-
puesto sobre Sucesiones y Donaciones.»

Excluida la consideracion de sistemas de previ-
sion social alternativos a Planes de Pensiones de
aquellas Mutualidades de Prevision Social en las
que no concurran los dos requisitos mencionados
en el epigrafe anterior de este trabajo, la conclusion
ala que llegamos en cuanto al régimen fiscal que ha
de ser aplicable a las prestaciones por jubilacion no
es otra que la asimilacion de tales prestaciones a
las derivadas de un contrato de seguro de vida indi-
vidual y, por tanto, la normal calificacion de éstas
como incrementos patrimoniales o rendimientos del




capital mobiliario en aquellos casos de prestaciones
en forma de renta, a las que sera de aplicacion el
contenido del articulo 37, apartado 3, letra e), de la
Ley 18/1991, de 6 de junio, al recoger entre los ren-
dimientos del capital mobiliario:

«g¢) Las rentas vitalicias u otras temporales
que tengan por causa la imposicion de capitales,
siempre que su constitucién no esté sujeta al Im-
puesto sobre Sucesiones y Donaciones.

En el caso de rentas vitalicias sujetas a este Im-
puesto, se considerara rendimiento de capital mo-
biliario el resultado de aplicar a cada anualidad los
porcentajes siguientes:

— 70 por 100, cuando el perceptor tenga me-
nos de cincuenta anos.

— 50 por 100, cuando el perceptor tenga entre
cincuenta y cincuenta y nueve anos.

— 40 por 100, cuando el perceptor tenga entre
sesenta y sesenta y nueve anos.

— 30 por 100, cuando el perceptor tenga mas
de sesenta y nueve anos.

Estos porcentajes seran los correspondientes a
la edad del rentista en el momento de la constitu-
cion de la renta y permaneceran constantes duran-
te toda la vigencia de la misma.

Tratandose de rentas temporales sujetas a este
impuesto, se considerara rendimiento del capital
mobiliario el 60 por 100 de su importe.»

En relacion con las prestaciones derivadas del fa-
llecimiento, no parece ofrecer duda el hecho de su
sujecion al Impuesto sobre Sucesiones y Donacio-
nes, de acuerdo con la normativa y con todas las
peculiaridades que dicha sujecion lleva aparejadas.

4, Contratos de seguro colectivo de vida

Desde la entrada en vigor de la Ley Reguladora
de los Planes y Fondos de Pensiones se ha venido
planteando la cuestion relativa a la posible califica-
cién del contrato del seguro de vida colectivo dentro
del concepto «férmulas alternativas a los Planes de
Pensiones».

Efectivamente, el articulo 70 del Reglamento de
Planes y Fondos de Pensiones, por el que se deter-
mina el ambito de aplicacion de su capitulo noveno,
bajo la rubrica «Régimen Fiscal de las formulas al-
ternativas para la cobertura de prestaciones analo-
gas a las de los Planes de Pensiones», establece lo
siguiente:

«Cualquier sistema para la cobertura de presta-
ciones analogas a las de los planes de pensiones
quedara sujeto, en cuanto a su régimen fiscal, a lo
dispuesto en este capitulo.»

Como puede observarse en el precepto transcrito,
el Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones

define el concepto de «férmulas alternativas» en fun-
cion de la cobertura de prestaciones de unos y otros
sistemas de prestacion social. Cabe indicar que la
doctrina cientifica, asi como la doctrina administrati-
va de la Direccion General de Tributos, ha venido
entendiendo que, bajo la expresion «prestaciones
analogas», la normativa vigente se esta refiriendo,
en realidad, a las contingencias analogas a las que
pueden ser cubiertas por los Planes de Pensiones,
es decir, jubilacién o situacién asimilable, falleci-
miento e invalidez permanente (8).

Por lo que se refiere a la delimitacion de los con-
tratos de seguro colectivo sobre la vida suscritos por
los empresarios, en orden a articular sus compromi-
sos en materia de prevision social, la Direccion Ge-
neral de Tributos se ha manifestado en el sentido de
tal calificacion, en los siguientes supuestos:

a) Los contratos de seguro colectivo sobre la vi-
da que tengan por objeto la cobertura de falleci-
miento, asi como aquellos cuyo objeto sea la cober-
tura de la contingencia de invalidez permanente del
personal de las empresas.

b) Los contratos de seguro colectivo sobre la vi-
da para cubrir las obligaciones laborales en materia
de jubilacion.

c¢) Los contratos de seguro concertados por las
empresas para el pago de indemnizaciones deriva-
das de un expediente de regulacién de empleo, asi
como para el pago de cantidades pactadas por ra-
zén de determinados expedientes de bajas incenti-
vadas.

Por el contrario, cuando el contrato de seguro co-
lectivo se suscribe por el empresario en calidad de
tomador del seguro, a resultas de los pactos o
acuerdos adoptados con uno o varios de sus traba-
jadores en el tramite de despidos improcedentes an-
te el Servicio de Mediacién, Arbitraje y Conciliacion,
la doctrina administrativa comentada no admite su
consideracion como sistema de prevision social al-
ternativo a Planes de Pensiones, estableciendo una
diferencia de tratamiento tributario cuya consecuen-
cia ultima es la inaplicabilidad del régimen fiscal es-
tablecido en el capitulo noveno del Reglamento de
Planes y Fondos de Pensiones de 1988.

Analizada brevemente la calificacion de los con-
tratos de seguro colectivo de vida como sistemas de
prevision social alternativos a Planes de Pensiones,
conviene ahora describir brevemente el régimen fis-
cal que es aplicable a las primas abonadas por el
empresario tomador, asi como las prestaciones per-
cibidas por los trabajadores o sus herederos.

1) Régimen fiscal de las primas abonadas
por el empresario-pagador

El articulo 71 del Reglamento de Planes y Fon-
dos de Pensiones establece las condiciones para la
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deducibilidad fiscal en la imposicion personal del
empresario pagador de aquellas contribuciones rea-
lizadas para la cobertura de prestaciones analogas
a las de los Planes de Pensiones. En concreto, el
mencionado precepto establece lo siguiente:

«Las contribuciones empresariales o de cual-
quier ofra entidad realizadas para la cobertura de
prestaciones analogas a las de planes de pensio-
nes seran deducibles de la base imponible del im-
puesto personal del pagador, siempre que se cum-
plan los requisitos siguientes:

1.2 Que tales contribuciones sean imputadas
fiscalmente en la imposicion personal del sujeto al
que se vinculen éstas.

2.2 Que el pagador transmita la titularidad de
los recursos en que consistan dichas contribucio-
nes.

3.2 Que sean obligatorias para el pagador.»

Respecto de cada uno de los requisitos mencio-
nados en el precepto transcrito, cabe hacer los si-
guientes comentarios:

A) Imputacion fiscal de las primas satisfechas

El requisito de la imputacion es, sin duda, el eje
fundamental sobre el que gira el régimen fiscal de
los Planes de Pensiones y, en consecuencia, para
equipararlos a ellos, sobre el que deben girar las
férmulas alternativas de prevision social. Asimismo,
no se puede realizar una generalizacion del requisi-
to de la imputacion, pues ésta soélo es posible en los
casos en los que el sujeto pasivo de la imputacion
sea el titular de los fondos imputados o tenga un de-
recho cierto y no una simple expectativa de derecho
sobre los mismos.

En este sentido, la Direccion General de Tributos
en contestacion de fecha 17 de julio de 1991, ya se
hizo eco de la problematica que encierra el requisi-
to incluido en el nimero 1.° del articulo 71 del Re-
glamento de Planes y Fondos de Pensiones, cuan-
do la percepcion de las prestaciones por jubilacion
queda condicionada a la permanencia del trabaja-
dor en la empresa hasta alcanzar la edad de jubila-
cién, al mencionar lo siguiente: «En conclusion,
puede afirmarse que solamente tienen derecho a la
percepcion de prestaciones en caso de jubilacion
quienes alcancen en la empresa la edad reglamen-
taria fijada a estos efectos, sin que exista derecho
cansolidado alguno al que tenga derecho aquel
personal que causa baja definitiva en la empresa
antes de alcanzar la edad reglamentaria de jubila-
cién. Quiere esto decir que el personal que actual-
mente tiene la condicion de activo en la empresa
no tiene sino una simple expectativa econdémica de
percibir la pension al tiempo de su jubilacion en la
propia empresa, por lo que el proceso de impu-
tacion fiscal a que hace referencia el articulo 71 del

Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones no
puede producirse en el presente caso al no existir
una coincidencia exacta entre el personal inicial-
mente designado beneficiario y el que, como con-
secuencia del transcurso del tiempo y del manteni-
miento de su puesto de trabajo, lo sea de forma
efectiva.»

Por otra parte, y respecto a la imputacion de las
primas correspondientes a contratos de seguro so-
bre la vida considerados como sistemas alternati-
vos a Planes de Pensiones, el articulo 26.f) de la
Ley 18/1991, de 6 de junio, del Impuesto sobre la
Renta de las Personas Fisicas, considera como re-
tribuciones en especie «(...) las cantidades satisfe-
chas por empresarios para sistemas de prevision
social alternativos a Planes de Pensiones cuando
las mismas sean imputadas a aquellas personas a
quienes se vinculen las prestaciones».

Para que sea posible la imputacion de las pri-
mas a los asegurados, sera necesario que exista
individualizacion de las primas abonadas por el
empresario, asi como traslado de valores econo-
micos «ciertos», y no simples expectativas de de-
rechos.

B) Transmision de los derechos del tomador

Para que se produzca una efectiva transmision
de los derechos del tomador del seguro, sera
necesario que éste renuncie de forma irrevoca-
ble a uno de los derechos que le reconoce la
Ley 50/1980, de 10 de octubre, de Contrato de Se-
guro: la modificacion del beneficiario de las presta-
ciones aseguradas. El articulo 84 de la Ley de Con-
trato de Seguro establece que: «El tomador del
seguro podra designar el beneficiario o modificar la
designacion anteriormente realizada...». En el ar-
ticulo 87, la misma Ley permite que el tomador del
seguro pueda «revocar la designacion del benefi-
ciario en cualquier momento, mientras no haya re-
nunciado expresamente y por escrito a tal facultad»
y, en su ultimo parrafo, establece que «el tomador
perdera los derechos de rescate, anticipo, reduc-
cién y pignoracion de la pdéliza si renuncia a la fa-
cultad de revocacion».

Por consiguiente, a efectos de garantizar la
transmision de los derechos del tomador en el con-
trato, sera necesario que conste en la pdliza que el
tomador del seguro renuncia a modificar, en un fu-
turo, a los beneficiarios designados inicialmente en
el contrato de seguro que, para la prestacion de ju-
bilacion e invalidez, en su caso, seran los propios
trabajadores asegurados, y respecto de la de falle-
cimiento, los beneficiarios de éstos designados por
ellos mismos. Adicionalmente, sera precisa la re-
nuncia al derecho de rescate, perdiendo el tomador
el derecho a movilizar de esta forma las reservas
matematicas del seguro.
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C) Obligatoriedad de las contribuciones

En lo que concierne a la obligatoriedad de las
primas que abona el empresario para que éstas
puedan considerarse deducibles en su impuesto
personal, ésta queda probada por el hecho de la
existencia de un expediente de regulacion de em-
pleo en el que se determinan las indemnizaciones
de los trabajadores afectados.

Una vez cumplidos los tres requisitos recogidos
en el articulo 71 del Reglamento de los Planes y
Fondos de Pensiones, la prima unica total, resulta-
do de la agregacion de las diversas primas unicas
individuales correspondientes a cada trabajador,
podra ser imputada fiscalmente a los trabajadores a
quienes se vinculen las prestaciones a efectos de
que éstos la integren en su base imponible.

En consecuencia, cumplidos los tres requisitos
analizados, la deducibilidad fiscal en el Impuesto
sobre Sociedades de las primas de los contratos de
seguro colectivo en los términos que son objeto de
nuestro analisis dependera de que tales primas ha-
yan sido imputadas fiscalmente en el Impuesto so-
bre la Renta de las Personas Fisicas de aquellas
personas a quienes se vinculan las prestaciones.

Efectivamente, el apartado 3 del articulo 13 de la
Ley del Impuesto sobre Sociedades (9) establece,
al respecto, lo siguiente:

«3. Seran deducibles las contribuciones de los
promotores de Planes de Pensiones regulados en
la Ley 8/1987 de 8 de junio, de Planes y Fondos de
Pensiones. Dichas coniribuciones se imputaran a
cada participe en la parte correspondiente.

Seran igualmente deducibles las contribuciones
para la cobertura de contingencias analogas a las
de los planes de pensiones, siempre que se cum-
plan los siguientes requisitos:

a) Que sean imputadas fiscalmente a las per-
sonas a quienes se vinculan las prestaciones.

b) Que se transmita de forma irrevocable el
derecho a la percepcion de las prestaciones fu-
turas.

¢) Que se transmita la titularidad y la gestién
de los recursos en que consistan dichas contribu-
ciones.»

Como puede observarse en el precepto transcri-
to, existen algunas modificaciones importantes res-
pecto del texto original del articulo 71 del Regla-
mento de Planes y Fondos de Pensiones. Asi,
podemos mencionar las siguientes cuestiones:

* Se incluye un nuevo requisito para la deduccion
en el Impuesto sobre Sociedades del empresario
pagador de las contribuciones para la cobertura de
contingencias analogas a las de los Planes de Pen-
siones. Se trata de la transmision, de forma irrevo-
cable, del derecho a la percepcion de las prestacio-
nes futuras.

Evidentemente, este nuevo requisito debe enten-
derse absolutamente |6gico, ya que la imputacién
fiscal y, en consecuencia, la deduccion de las con-
tribuciones en el Impuesto sobre Sociedades co-
rrespondiente al empresario pagador queda cir-
cunscrito a que se transmitan a los trabajadores
derechos de forma irrevocable. La simple atribucién
de expectativas de derecho no permitiria la impu-
tacion fiscal en el impuesto personal del trabajador
ni, desde luego, la deduccion en el Impuesto sobre
Sociedades del empresario.

= En la nueva norma, se menciona la necesaria
transmision no solo de la titularidad de los recursos
en que consistan las contribuciones, sino, igual-
mente, de la gestion de los mencionados recursos.
En nuestra opinion, se trata de una mejora técnica
sobre el texto original del articulo 71 del Reglamen-
to de Planes y Fondos de Pensiones.

* Por dltimo, se excluye en el precepto transcrito
de la Ley del Impuesto sobre Sociedades toda men-
cién a la obligatoriedad de las contribuciones para el
pagador. Sin embargo, no cabe concluir que pue-
dan resultar deducibles dotaciones que no revistan
tal condicién de obligatorias. Efectivamente, en es-
te sentido, el articulo 14, apartado 1, letra e), de la
Ley del Impuesto sobre Sociedades, considera que
no tendran la consideracion de gastos fiscalmente
deducibles:

«(...) &) Los donativos y liberalidades (...)»

Hechas las anteriores consideraciones, podemos
encontrarnos, por lo que se refiere a la deduccién
fiscal en el Impuesto sobre Sociedades del empre-
sario pagador de las primas de seguros colectivos
que cubran contingencias analogas a las de los pla-
nes de pensiones, ante dos posibles situaciones:

a) Silas primas son imputadas a los trabajado-
res y, asimismo, se cumple el resto de los requisitos
recogidos en el antes transcrito articulo 13, aparta-
do 3 de la Ley del Impuesto sobre Sociedades, el
empresario-tomador del seguro podra considerarlas
gasto fiscalmente deducible a efectos del calculo de
la base imponible correspondiente al ejercicio en
que se realice el pago a la compania aseguradora.

b) En el supuesto de que el empresario-to-
mador del seguro opte por no imputar las primas a
los trabajadores directamente relacionados con las
prestaciones, el importe de las mismas sera gasto
contable y fiscalmente no deducible en el ejercicio
en que se abonen a la entidad aseguradora (10).

Hecha la anterior consideracion, la cuestion se
centraria en analizar el momento en el que las pri-
mas satisfechas a la entidad aseguradora pueden
tener la consideracion para el empresario-tomador
del seguro de gasto fiscalmente deducible en el Im-
puesto sobre Sociedades.

Por lo que se refiere a esta cuestion, la nueva Ley
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del Impuesto sobre Sociedades recoge una regla
especial de imputacion temporal dentro de su ar-
ticulo 19. En concreto, el apartado 5 de dicho ar-
ticulo establece, al respecto, lo siguiente:

«5. Las dotaciones realizadas a provisiones y
fondos internos para la cobertura de contingencias
idénticas o andlogas a las que son objeto de la
Ley 8/1987, de 8 de junio, de Planes y Fondos de
Pensiones, seran imputables en el periodo imposi-
tivo en que se abonen las prestaciones. La misma
regla se aplicara respecto de las contribuciones pa-
ra la cobertura de contingencias analogas a las de
los planes de pensiones que no hubieren resultado
deducibles.»

El contenido del precepto transcrito recoge en la
norma legal un criterio interpretativo que ya habia
sido mantenido reiteradamente en contestaciones
escritas a consultas tributarias por el procedimiento
descrito en el articulo 107 de la Ley 230/1963, de 28
de diciembre, General Tributaria (11).

2) Régimen fiscal de las prestaciones
satisfechas por la entidad aseguradora
a los beneficiarios

El tratamiento fiscal correspondiente a las presta-
ciones derivadas de sistemas de prevision social al-
ternativos a Planes de Pensiones estaba tradicio-
nalmente recogido en el articulo 75 del Reglamento
de Planes y Fondos de Pensiones, segun el cual:

«L.as prestaciones derivadas de estos sistemas
alternativos de cobertura se integraran en la base
imponible del Impuesto sobre la Renta de las Per-
sonas Fisicas del perceptor en la medida en que su
cuantia exceda de la suma de las dotaciones o
contribuciones correspondientes integradas ante-
riormente.

La integracion a que se refiere el parrafo anterior
se realizara en concepto de rendimiento del traba-
jo dependiente atendiendo a la naturaleza y carac-
teristicas de las prestaciones.

Estas prestaciones no estaran sujetas al Im-
puesto sobre Sucesiones y Donaciones.»

Como puede observarse en el texto transcrito, lla-
ma la atencion el ultimo parrafo, que expresamente
excluye de tributacion en el &mbito del Impuesto so-
bre Sucesiones y Donaciones a las prestaciones
derivadas de sistemas de prevision social alternati-
vos a Planes de Pensiones.

Aunque se trata de una cuestion superada por el
propio texto de la Ley del Impuesto sobre la Renta
de las Personas Fisicas, conviene mencionar, para
enriquecer el estudio, que el citado parrafo ha sido
declarado nulo de pleno derecho por la Sala 3.2 del
Tribunal Supremo a través de la sentencia de 6 de
junio de 1996, por la que se estima, en parte, el re-
curso contencioso-administrativo directo interpuesto
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por la Confederacion Nacional de Entidades de Pre-
vision Social.

Como ya hemos observado, la cuestion quedo re-
suelta a partir de 1992 por el contenido del articu-
lo 25, letra k), de la Ley 18/1991, de 6 de junio, del
Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas,
segun el cual:

«Se incluiran, en particular, entre los rendimientos
del trabajo: (...) k) las prestaciones percibidas por los
beneficiarios de los Planes de Pensiones y de los
sistemas alternativos regulados por la Ley 8/1987,
de 8 de junio, salvo cuando deban tributar por el Im-
puesto sobre Sucesiones y Donaciones.»

De acuerdo con los preceptos transcritos, pode-
mos analizar sistematicamente la tributacion de las
prestaciones satisfechas por entidades asegurado-
ras en el marco de contratos de seguro colectivos
calificados como sistemas de prevision social alter-
nativos a Planes de Pensiones:

a) Prestaciones en caso de contingencias de
jubilacién o invalidez. En nuestra opinién, no ofre-
ce ninguna duda que tales prestaciones tendran
la consideracion de rendimientos del trabajo para
el beneficiario, de acuerdo con lo dispuesto en el
transcrito articulo 25, letra k), de la Ley 18/1991, de
6 de junio.

La cuestion mas interesante en relacion con este
tema es la tributacion de dichas prestaciones cuan-
do las contribuciones empresariales fueron impu-
tadas fiscalmente a los trabajadores, bien por tra-
tarse de una indemnizacion exenta al producirse la
cobertura de una contingencia indemnizatoria como
consecuencia de la pérdida del contrato de trabajo
bajo determinadas circunstancias, bien por pura
voluntad del empresario tomador del contrato de se-
guro que, en los términos antes analizados, preten-
diera obtener la deduccidn fiscal de las primas sa-
tisfechas en su Impuesto sobre Sociedades.

En tal caso, parece claro que la calificacion de
rendimiento del trabajo debe quedar circunscrita a
aquella prestacion satisfecha al beneficiario en la
parte en que exceda de la contribucion inicialmente
imputada. Lo contrario generaria esquemas inacep-
tables de doble tributacién en el Impuesto sobre la
Renta de las Personas Fisicas.

En relacion a las prestaciones de invalidez, cabe
defender que gozaran de la exencidn prevista en el
articulo 9.uno.e) de la Ley 18/1991, en la medida en
que dichas prestaciones derivan de dafos fisicos o
psiquicos, hasta un maximo de 25 millones de pe-
setas.

b) Prestaciones para caso de fallecimiento.
Considerando la reciente sentencia del Tribunal
Supremo de 6 de junio de 1996, asi como, desde
1992, el contenido del articulo 25, letra k), de la
Ley 18/1991, de 6 de junio, no parece tampoco ofre-
cer dudas que las prestaciones por causa de falleci-
miento satisfechas por las entidades aseguradoras




en el marco de un contrato de seguro colectivo, sis-
tema de prevision social alternativo a Planes de Pen-
siones, quedaran incluidas en el ambito de aplica-
cion del Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones,
tal y como prevé el articulo 3 de la Ley 29/1987, de
18 de diciembre.,

V. ANALISIS DE LAS DISPOSICIONES
TRANSITORIAS DE LA LEY i
DE ORDENACION Y SUPERVISION
DE LOS SEGUROS PRIVADOS

La Ley 30/1995, de 8 de noviembre, de Ordena-
cion y Supervision de los Seguros Privados, adapta
al ordenamiento espanol las directivas aprobadas
por la Union Europea incluidas en el ambito del
acuerdo sobre el Espacio Econémico Europeo he-
cho en Oporto el 2 de mayo de 1992, y adaptado en
Bruselas el 17 de marzo de 1993.

Al margen de la normativa aseguradora recogida
en la mencionada Ley, es importante hacer notar
que la norma introduce importantes novedades re-
lativas a la previsién sacial, y que tienen una direc-
ta incidencia en cuestiones de caracter tributario.

En este sentido, tiene una gran importancia la
prohibicién de fondos internos de pensiones recogi-
da en el ultimo parrafo de la Disposicion Adicional
Primera de la Ley de Planes y Fondos de Pensiones
segun el nuevo texto dado a ésta por la Ley 30/1995.
El mencionado parrafo establece, al respecto, lo si-
guiente:

«En ningun caso resultara admisible la cobertura
de tales compromisos (se refiere a los compromisos
por pensiones) mediante la dotacion por el empre-
sario de fondos internos, o instrumentos similares,
que supongan el mantenimiento por parte de éste
de la titularidad de los recursos constituidos.»

La nueva Ley pretende que todos los compromi-
sos por pensiones asumidos por las empresas se
instrumenten bien mediante contratos de seguro,
bien preferentemente, a través de planes de pensio-
nes. Se admite, adicionalmente, una instrumentacion
mixta consistente en las dos férmulas anteriores.

Efectivamente, el primer parrafo del nuevo texto
de la Disposicién Adicional Primera de la Ley de
Planes y Fondos de Pensiones recoge el siguiente
texto:

«Los compromisos por pensiones asumidos por
las empresas, incluyendo las prestaciones causa-
das, deberan instrumentarse, desde el momento en
que se inicie el devengo de su coste, mediante con-
tratos de seguro, a través de la formalizacién de un
plan de pensiones o de ambos. Una vez instrumen-
tados, la obligacion y responsabilidad de las empre-
sas por los referidos compromisos por pensiones se
circunscribiran exclusivamente a las asumidas en
dichos contratos de seguro y planes de pensiones.»

La citada prohibicion de mantenimiento de fondos
internos de pensiones ha dado lugar a un nuevo de-
recho transitorio de adaptacion de los compromisos
por pensiones asumidos por las empresas (12). Co-
mo ya hemos advertido, el mencionado derecho
transitorio admite una férmula mixta de exterioriza-
cion de compromisos por pensiones a través de pla-
nes de pensiones del sistema de empleo y determi-
nados contratos de seguro colectivo.

En el presente trabajo, vamos, simplemente, a es-
bozar las lineas basicas del régimen fiscal recogido
en la Disposicion Transitoria 16.% de la Ley 30/1995,
de 8 de noviembre.

1. Exteriorizacion de compromisos mediante
Planes de Pensiones

La norma prevé la deduccion fiscal en el Impues-
to sobre Sociedades de las contribuciones excep-
cionales de los promotores de Planes de Pensiones
realizadas para dar cumplimiento al propio derecho
transitorio, esto es, para exteriorizar mediante un
Plan de Pensiones los compromisos por pensiones
previamente asumidos por los empresarios.

La excepcionalidad de este régimen transitorio no
deriva, evidentemente, de la deduccion fiscal de las
contribuciones de promotores de Planes de Pensio-
nes del sistema de empleo, sino, como es evidente,
del importe excepcional de las contribuciones a
realizar para dar cumplimiento al derecho transito-
rio, esto es, para instrumentar los compromisos por
pensiones anteriormente asumidos.

Por lo que se refiere a la imputacion temporal de
la deduccion fiscal en el Impuesto sobre Socieda-
des, baste resaltar que las contribuciones empresa-
riales a los Planes de Pensiones seran deducibles
en el ejercicio en que se realicen; quiere esto decir
que en la misma cuantia y plazos establecidos en el
oportuno plan de reequilibrio.

A efectos de obviar la problematica relativa a la li-
mitacion cuantitativa en el Impuesto sobre la Renta
de las Personas Fisicas del importe maximo a redu-
cir de la base imponible por este concepto (articu-
lo 71 de la Ley 18/1991, de 6 de junio), la norma es-
tablece que estas contribuciones excepcionales a
Planes de Pensiones no se integraran en la base im-
ponible del Impuesto sobre la Renta de las Personas
Fisicas correspondiente a los participes, aunque,
eso si, todo ello «sin perjuicio de la tributacién futura
de las prestaciones de los Planes de Pensiones en
los términos previstos por la normativa vigente».

La unica excepcién que la norma admite en rela-
cién con el régimen descrito consistiria en aquel su-
puesto en que las contribuciones a Planes de Pen-
siones sean realizadas procedentes de fondos
internos de pensiones cuya dotacion hubiera podido
resultar, en su momento, fiscalmente deducible en
el Impuesto sobre Sociedades del empresario. En
tal caso, admitir [a completa deducibilidad fiscal de
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las contribuciones a Planes de Pensiones supon-
dria un doble beneficio que iria en contra de la neu-
tralidad que pretende establecer la norma para este
sistema.

A efectos de precisar lo anterior, el tercer parrafo
del apartado 1 de la disposicion transitoria 16.2, ob-
jeto de analisis, recoge el siguiente texto:

«Si el fondo interno por compromisos de pensio-
nes hubiera sido dotado con caracter parcialmente
deducible en el impuesto personal del empresario,
la deduccion fiscal de las contribuciones a planes
de pensiones realizadas al amparo del presente re-
gimen transitorio sera proporcional a las dotaciones
no deducibles.»

Igual finalidad, aunque en este caso con caracter
absoluto, tiene el ultimo inciso del parrafo primero
del apartado 1, de la Disposicion Transitoria anali-
zada, al recoger lo siguiente:

«Quedan exceptuadas de tal deduccion las con-
tribuciones a planes de pensiones realizadas con
cargo a fondos internos por compromisos de pen-
siones cuya dotacion hubiera resultado, en su mo-
mento, fiscalmente deducible» (13).

2. Exteriorizaciéon de compromisos
por pensiones mediante contratos
de seguro colectivo

El apartado 2 de la disposicion transitoria 16.7 re-
gula esta materia considerando fiscalmente deduci-
bles en el Impuesto sobre Sociedades las primas de
contratos de seguro sobre la vida satisfechas por
empresarios para dar cumplimiento a lo recogido en
el presente derecho transitorio.

Es importante hacer notar que el mencionado apar-
tado condiciona la deduccidn fiscal en el Impuesto so-
bre Sociedades al cumplimiento de los requisitos re-
cogidos en el articulo 71 del Reglamento de Planes y
Fondos de Pensiones. Entre dichos requisitos, asi co-
mo entre los recogidos en el articulo 13, apartado 3
de la Ley 43/1995, de 27 de diciembre del Impuesto
sobre Sociedades, se recoge el relativo a la impu-
tacion fiscal de dichas primas a los trabajadores a
quienes se vinculen las prestaciones.

El régimen descrito determina un tratamiento fis-
cal mas gravoso que el que la propia Ley ha queri-
do dar a la exteriorizacion de compromisos median-
te Planes de Pensiones. La causa es bien sencilla:
en Planes de Pensiones no habria imputacion fiscal
en el impuesto personal del trabajador de las contri-
buciones excepcionales realizadas para dar cumpli-
miento a este derecho transitorio; sin embargo, en
los contratos de seguro colectivo la mencionada
imputacién fiscal es requisito para gozar de la de-
duccidén de las primas en el Impuesto sobre Socie-
dades del empresario-tomador del contrato.

Dicho lo anterior, conviene hacer una ultima re-
flexion, cual es la relativa a la dificultad o, incluso,
imposibilidad de que la imputacién fiscal menciona-
da pueda llevarse a cabo de forma efectiva. Basta
simplemente considerar el elevado importe que una
prima unica correspondiente a una cobertura plu-
rianual de los compromisos por pensiones tendria
para llegar a la solucion de que su imputacion en el
Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas
del trabajador es mas que improbable.

Establecido lo anterior, nos encontrariamos con
un régimen fiscal en donde la diferencia entre Pla-
nes de Pensiones y contratos de seguro de vida co-
lectivos estaria, simplemente, en la deduccion fiscal
en el Impuesto sobre Sociedades del empresario de
las contribuciones realizadas.

Sin embargo, considerando todo lo dicho con an-
terioridad en materia de imputacion temporal en el
Impuesto sobre Sociedades de las primas satisfe-
chas por empresarios para dar cumplimiento a sus
compromisos por pensiones, cabe concluir que el
posible éxito de la formula de contrato de seguro de
vida colectivo dependera del efecto temporal de
produccion de las contingencias, y, en este sentido,
podria quedar circunscrito de forma exclusiva a la
cobertura de las contingencias por pensiones co-
rrespondientes a pasivos. Por ultimo, cabe hacer
notar que en el apartado 2 de la Disposicion Transi-
toria citada se recogen normas idénticas a las antes
transcritas para Planes de Pensiones, en relacion
con el efecto fiscal derivado del abono de primas de
contrato de seguro colectivo con cargo a fondos in-
ternos de pensiones, cuyas dotaciones hubieran re-
sultado, en su momento, total o parcialmente, dedu-
cibles en el Impuesto sobre Sociedades.

VI. CONCLUSIONES

A modo de resumen, y considerando las obser-
vaciones que han sido hechas a lo largo de este tra-
bajo, podemos sentar las siguientes conclusiones:

1.2 La confusa situacién normativa existente en
materia de fiscalidad de la prevision social en el pe-
riodo comprendido entre la Ley del Impuesto sobre
Sociedades de 1978 y la Ley Reguladora de los Pla-
nes y Fondos de Pensiones de 1987 parece haber
recibido solucién definitiva con la Sentencia del Tri-
bunal Supremo de 11 de noviembre de 1993, por la
que se declara la nulidad de pleno derecho de la Or-
den Ministerial de 3 de noviembre de 1982.

2.2 El efecto que deriva de esta situacion nor-
mativa, interpretativa y jurisprudencial lleva a negar
la deducibilidad fiscal en el periodo mencionado de
las dotaciones a fondos internos de pensiones apo-
yados en el texto de la Orden Ministerial antes cita-
da. Sin perjuicio de lo anterior, es posible que esta
conclusion deba ser matizada respecto a aquellas
situaciones tributarias que, en el periodo de refe-
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rencia, hayan ganado el efecto de la prescripcion de
las obligaciones tributarias.

3.2 Cabe admitir, y ésta es nuestra opinion, que
las dotaciones a fondos internos de pensiones rea-
lizadas en el periodo 1978 a 1987 puedan ser con-
sideradas validamente como deducibles en el Im-
puesto sobre Sociedades del empresario, siempre y
cuando hubieren sido realizadas al amparo de lo
dispuesto en la Resolucion de la Direccion General
de Tributos de 17 de enero de 1984, y el sujeto pa-
sivo del Impuesto sobre Sociedades hubiera adap-
tado sus compromisos por pensiones a las normas
transitorias de la Ley 8/1987, de 8 de junio, Regula-
dora de los Planes y Fondos de Pensiones.

4.2 A partir de la entrada en vigor de la Ley de
Planes y Fondos de Pensiones, toda dotacién a fon-
dos internos de pensiones tendra la consideracion
de fiscalmente no deducible en el Impuesto sobre
Sociedades. En este sentido, la deducibilidad fiscal
en el mencionado impuesto queda circunscrita a las
contribuciones empresariales realizadas a Planes
de Pensiones y a sistemas de prevision social alter-
nativos a éstos.

5.2 Desde 1987, la normativa espanola estable-
ce para los Planes de Pensiones un sistema que
podriamos calificar como de «diferimiento en el pa-
go de las cargas tributarias», al pretender trasladar
el efecto tributario sobre el trabajador al momento
mismo de percepcion de las prestaciones.

El efecto descrito mantiene todavia en la actuali-
dad una excepcion, consistente en la duplicacion de
cargas tributarias en aquellos supuestos en que las
contribuciones o aportaciones realizadas al sistema
no hubieran resultado deducibles en la base impo-
nible del Impuesto sobre la Renta de las Personas
Fisicas (el término técnicamente correcto seria el de
reducciones en la base imponible regular, tal y co-
mo establece el articulo 71 de la Ley 18/1991, de 6
de junio).

Nétese que el efecto de duplicidad tributaria des-
crito aparece reflejado con toda claridad en el apar-
tado 3 del articulo 28 de la Ley 8/1987, de 8 de ju-
nio.

6.2 Por lo que se refiere a los contratos de se-
guro de vida colectivo como sistemas de prevision
social alternativos a Planes de Pensiones, debemos
concluir que la deduccidn fiscal de la contribucién
empresarial satisfecha en concepto de prima estara
vinculada al cumplimiento de ciertos requisitos, en-
tre los que se encuentra el relativo a la imputacién
fiscal de dicha prima en la base imponible del Im-
puesto sobre la Renta de las Personas Fisicas co-
rrespondiente al trabajador.

7.2 Por otro lado, las prestaciones derivadas de
los anteriormente mencionados contratos de seguro
de vida colectivos tributaran en el Impuesto sobre la
Renta de las Personas Fisicas como rendimientos

del trabajo, en los casos de cobertura de jubilacion
o invalidez, y por el Impuesto sobre Sucesiones y
Donaciones, en los casos de cobertura de falleci-
miento. Esta conclusién deriva no sdlo del articu-
lo 25, letra k), de la Ley del Impuesto sobre la Ren-
ta de las Personas Fisicas, sino, mas aun, para el
periodo anterior, de una reciente sentencia del Tri-
bunal Supremo, de fecha 6 de junio de 1996, por la
que se declara nulo de pleno derecho el Ultimo inci-
so del articulo 75 del Reglamento de Planes y Fon-
dos de Pensiones.

8. La nueva Ley de Ordenacion y Supervision
de los Seguros Privados prohibe, con algunas ex-
cepciones, el mantenimiento de los compromisos por
pensiones a través de fondos internos de pensiones,
razon por la que recoge en su contenido un nuevo
derecho transitorio de adaptaciéon de los compromi-
sos por pensiones a Planes de Pensiones, contratos
de seguro de vida colectivos, 0 ambos instrumentos
conjuntamente.

9.2 Del analisis de las normas transitorias de la
Ley de Ordenacion y Supervision del Seguro Privado
podemos deducir que el régimen fiscal correspon-
diente a Planes de Pensiones es mas interesante, en
principio, que el correspondiente a los contratos de
seguro de vida colectivos, ya que las contribuciones
empresariales a Planes del sistema de empleo para
dar cumplimiento al derecho transitorio seran dedu-
cibles fiscalmente en el impuesto personal del em-
presario en el ejercicio en que se realice, sin nece-
sidad de imputacion fiscal en la imposicién personal
del trabajador. Por el contrario, la deducibilidad fis-
cal relativa a las primas de seguros de vida colecti-
vOs requerira, tal y como establece la normativa vi-
gente, el cumplimiento de ciertos requisitos, entre
los que destaca el relativo a su imputacion fiscal en
el impuesto personal de los trabajadores a quienes
se vinculen las prestaciones.

10. De acuerdo con la conclusion anterior, y si
no existe una modificacién posterior del texto nor-
mativo transitorio, cabe concluir que el instrumento
en que se materializaran la mayor parte de las exte-
riorizaciones de compromisos por pensiones seran
los Planes de Pensiones acogidos a la Ley 8/1987,
de 8 de junio, mientras que los contratos de seguro
de vida colectivos posiblemente circunscribiran su
ambito de aplicacion en este derecho transitorio a la
exteriorizacion de los compromisos por pensiones
correspondientes a los pasivos, tal y como ha que-
dado argumentado en las paginas centrales de este
trabajo.

NOTAS

(1) Ley 61/1978, de 27 de diciembre.

(2) Se trata de la Orden Ministerial de 3 de noviembre de
1982, del Ministerio de Economia y Hacienda, dictada de forma
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inmediata a la entrada en vigor del Reglamento del Impuesto so-
bre Sociedades, aprobado por Real Decreto 2631/1982, de 15 de
octubre.

(38) Ver nuestro trabajo «Fiscalidad de la prevision social en
el periodo anterior a la Ley de Planes y Fondos de Pensiones
a la luz de la mas reciente doctrina jurisprudencial», revista Zer-
gak, num. 3, febrero de 1994.

(4) Véase «Fiscalidad de la prevision social en el periodo an-
terior...», op. cit.

(5) Seguimos los comentarios de nuestro trabajo «El Im-
puesto sobre Sociedades y la prevision social» publicado en la
revista Papeles de Economia Espanola, Suplementos sobre el
Sistema Financiero, nim. 26, Madrid, 1989.

(6) Seguimos aqui nuestros comentarios en el articulo cita-
do: «Fiscalidad de la prevision social en el periodo anterior a la
Ley de Planes y Fondos de Pensiones a la luz de la mas recien-
te doctrina jurisprudencial».

(7) Se refiere la norma a los compromisos por pensiones
debidamente asumidos por los empresarios y, Unicamente a los
vinculados con la jubilacién, fallecimiento e invalidez permanen-
te de sus trabajadores.

(8) La referencia obligada a la hora de definir las contingen-
cias que pueden ser cubiertas por los Planes de Pensiones, es el
articulo 8.6 de la Ley 8/1987, que establece lo siguiente:

«6. Las contingencias por las que se satisfaran las prestacio-
nes anteriores podran ser:

a) Jubilacion o situacion asimilable, Reglamentariamente se
determinaran las situaciones asimilables.

De no ser posible el acceso del beneficiario a tal situacion, la
prestacion correspondiente solo podra ser percibida al cumplir los
sesenta afos de edad.

b) Invalidez laboral total y permanente para la profesion ha-
bitual o absoluta y permanente para todo trabajo y la gran invali-
dez.

¢) Muerte del participe o beneficiario, que pueden generar
derecho a prestaciones de viudedad, orfandad, o en favor de otros
herederos o personas designadas. No cbstante, en el caso de
muerte del beneficiario que no haya sido previamente participe,
unicamente se pueden generar prestaciones de viudedad u or-
fandad.»

(9) Ley43/1995, de 27 de diciembre, del Impuesto sobre So-
ciedades, publicada en el Boletin Oficial del Estado del 28 de di-
ciembre.

(10) Cabe admitir una excepcion al caracter de gasto fiscal-
mente no deducible de las mencionadas primas que, atendien-
do al contenido y extension de este trabajo, no consideramos
necesario desarrollar. Se trataria de la parte de prima equiva-
lente a aquellas cantidades que, teniendo caracter indemniza-
torio, estén exentas de tributacién en la imposicion personal del
empleado al establecerlo asi el articulo 9 de la Ley 18/1991, de
6 de junio, del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisi-
cas, ya que tales cantidades, para gozar de la mencionada
exencion, se consideran previamente imputadas con efectos
fiscales y en esa misma cuantia, El presupuesto de hecho del
caso descrito consistiria en la cobertura de las indemnizaciones
exentas derivadas de la cesacion de la relacion laboral en el
marco de Expedientes de Regulacion de Empleo, cuando tales
indemnizaciones fueran satisfechas a través de un contrato de
seguro de vida colectivo. En este sentido, la Direccion General
de Tributos, en contestacion de fecha 18 de enero de 1994, ha
considerado que: «En caso de que la entidad consultante no
impute fiscalmente a los trabajadores la prima satisfecha a la
entidad aseguradora, el exceso sobre la cuantia que, con ca-
racter indemnizatorio minimo, se establece en el Estatuto de
los Trabajadores sera deducible fiscalmente en la base imponi-
ble del Impuesto sobre Sociedades del consultante proporcio-
nalmente a medida que la entidad aseguradora satisfaga las
prestaciones.»

(11) Veéase nota anterior.

(12) La nueva Ley de Seguros admite, excepcionalmente,
que los compromisos por pensiones asumidos mediante fondos
internos puedan mantenerse por las entidades de crédito, enti-
dades aseguradoras y sociedades y agencias de valores. Dichos
fondos internos deberan estar dotados con criterios, al menos,
tan rigurosos como los aplicables a los planes de pensiones, y
habran de ser, igualmente, autorizados por el Ministerio de Eco-
nomia y Hacienda.

(13) Como puede observarse en el contenido inicial de este
trabajo, el presupuesto de hecho mencionado por la norma trans-
crita era de dificil produccion. Como se desprende del andlisis de
la situacion tributaria de los fondos internos de pensiones antes
de la entrada en vigor de la Ley 8/1987, de 8 de junio, del Planes
y Fondos de Pensiones, la posible deduccion fiscal en el Im-
puesto sobre Sociedades de aquellas dotaciones contables ha
quedado extraordinariamente cuestionada por el rigor de la Sen-
tencia del Tribunal Supremo de 11 de noviembre de 1993, que ha
sido objeto de comentario mas especifico en otro apartado de es-
te mismo trabajo.
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JUBILACION, PLANES DE PENSIONES Y OPINION PUBLICA

Francisco Alvira Martin, José Garcia Lopez
y Francisca Blanco Moreno

La doble conjuncion de una demografia negativa,
con tasas de natalidad muy bajas y progresivo en-
vejecimiento de la poblacion, junto con una crisis
economica destructora de empleo, ha llevado a que
el futuro de las pensiones aparezca como un pro-
blema importante entre los espafioles. Sin duda, los
avisos desde diferentes instancias sobre la incapa-
cidad de la seguridad social para hacer frente en un
futuro no lejano al pago de pensiones han contribui-
do decisivamente a esta percepcion. En los medios
de comunicacion, se ha reflejado este tema multi-
ples veces en los ultimos meses, y parece cada vez
mas evidente la necesidad de recurrir a un servicio
privado que complemente el sistema publico.

Sin embargo, el crecimiento de los fondos y pla-
nes de pensiones ha sido relativamente menor que
el de otras férmulas de ahorro como los fondos de
inversion.

A finales de septiembre de 1994, el nimero de
suscriptores rondaba la cifra de 1.400.000, de los
que la inmensa mayoria son suscriptores de planes
individuales, y suponen cerca de 1,5 billones de
pesetas, colocando a Espafa solo por encima de
Grecia e Italia en lo que respecta al monto total de
dinero en fondos de pensiones medido como por-
centaje del PIB. Un ano después, el patrimonio de
los fondos de pensiones ha pasado de medio billén
en 1990 a 2,1 billones en 1995, mientras que los de
inversion superan los 15 billones.

De una parte, cabe senalar que los fondos de
pensiones actuales no disponen de unas caracteris-
ticas suficientemente favorables cara al inversor y
frente a otros productos competitivos de ahorro: la
falta de liquidez hasta producirse la jubilacion y el
trato fiscal de las pensiones privadas —que no dis-
crimina las participaciones, de los rendimientos—
son dos elementos importantes para una demanda
limitada. Ademas, los beneficios no estan garantiza-
dos y la inversidn requiere una fe y una confianza
en las organizaciones privadas que en el pasado no
han respondido a las expectativas de sus potencia-
les beneficiarios.

Por otra parte, el sistema publico funciona, hoy por
hoy, bastante bien, y sélo si se produjera en él un fa-

llo amplio los fondos de pensiones privados (1) ad-
quiririan una funcion esencial para los ciudadanos.

I. LA PREOCUPACION POR EL FUTURO
DE LAS PENSIONES

A pesar de la perfectibilidad de los fondos y pla-
nes de pensiones, la polémica mantenida en los
medios, la crisis econdmica y los cambios demo-
graficos han hecho variar sustancialmente la opi-
nion publica respecto a este tema. En el Pais Vas-
co, de 1990 a 1994, se dobla el niumero de personas
que afirman que estan muy o bastante preocupados
por la jubilacién, del mismo modo que se dobla el
numero de suscriptores de planes en estos cuatro
anos (2).

En el conjunto de Espana, a finales de 1994, un
60 por 100 de los mayores de dieciocho anos ex-
presan su preocupacion por si le va a faltar el dine-
ro cuando llegue su jubilacion. Utilizando las dife-
rencias porcentuales, se ha elaborado un indice que
refleja el grado de preocupacion, asi como la nece-
sidad sentida de que exista una prevision privada.
Estos indices aparecen en el cuadro num. 1 para el
total de la muestra y por segmentos poblacionales.

La mayor preocupacion por el problema de las
pensiones en la jubilacién se produce entre:

— Los espanioles en el régimen general o de au-
tonomos de la seguridad social.

— Los espafioles entre cuarenta y seis y cin-
cuenta y cinco afnos.

— Los espanoles con menores rentas.

La menor preocupacion se produce entre los es-
panoles mas jovenes (menos de treinta anos), los
funcionarios y los que tienen unos ingresos por en-
cima de 160.000 pesetas al mes.

Parece congruente y coherente que sean los que
mas tienen que perder con el actual sistema publico
de pensiones los que estén mas preocupados y, so-
bre todo, si el implicado se encuentra en esa edad
de la que se esta hablando que tendra una jubila-
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CUADRO NUM. 1
CREENCIAS Y ACTITUDES BASICAS RESPECTO

A LA PREVISION PUBLICA, PRIVADA
Y PREOCUPACION POR LA JUBILACION

Preocupacion Necesidad Valoracidn

por la da la previsidn de la prevision

Jubitacion (*) privada publica
Total oo 23 41 4.3
Regimen seg. soc.
General .......ocoociienn. 22 41 43
Autonomo ... 36 42 43
Funcionario ............... 5 44 47
Edad
=30 aN0s .oirereerienns 6 58 3.6
L L J— 34 56 3.9
46-55 ... 58 38 4,0
+558M05 ...coveeeineenns 14 19 51
Ingresos
— 60.000 ptas. .......... 30 26 4,7
60.000-80.000 .......... 26 34 4.3
80.000-120.000 ........ 32 38 4.2
120.000-160.000 ....... 23 49 4.4
160.000-200.000 ...... 12 57 3.9
+ 200.000 ptas. ........ 17 63 41

(") Las cifras son la diferencia entre los porcentajes que afirman estar
preocupados o sienten la necesidad de la pension privada y el porcentaje
que no esta preocupado o no siente dicha necesidad.

cién potencialmente problematica. Ademas, la preo-
cupacion corre pareja con las pocas posibilidades
de remediarlo por falta de medios econémicos (ren-
tas bajas).

Si el grado de preocupacion parece estar en fun-
cion de la pérdida de beneficios esperados, la ne-
cesidad sentida de un sistema privado de prevision
es compartida practicamente por todos los segmen-
tos de la poblacion, si exceptuamos las personas
mayores que ya estan jubilados en su mayoria.

Mas de un 66 por 100 cree necesaria la prevision
privada y, como puede verse en el cuadro num. 1,
esta necesidad generalizada es mas fuertemente
sentida por:

— los espanoles mas jovenes;
— los espanoles mas ricos;

que no son precisamente los que mas preocupacion
por su pension de jubilacién tienen.

Como complemento de lo anterior, y explicando-
lo, puede afirmarse en estos momentos que la
prevision publica ha perdido credibilidad. En una
escala del 0 (ninguna confianza) al 10 (maxima con-
fianza), la poblaciéon espanola sdlo otorga un 4,3
(suspenso claro) al sistema publico actual de pen-
siones; los espafoles ya no confian en él, y esta
desconfianza es mayor entre los mas jovenes y los
mas ricos. Solo los mayores de cincuenta y cinco
anos tienen clara confianza en el sistema publico,
atribuyéndole un 5,1 (aprobado) en dicha escala;
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también los funcionarios muestran una actitud posi-
tiva cercana al aprobado (4,7). Pero, en cualquier
caso, puede hablarse ya de una pérdida generaliza-
da de confianza en el sistema publico de pensiones:
no parece creerse que pueda hacer frente este sis-
tema a lo que se avecina en un futuro cercano, o al
menos asi lo ven los espanoles.

Esta desconfianza en el sistema publico, y la ne-
cesidad manifestada de una prevision privada, re-
quieren tener confianza en instituciones privadas.

En los cuadros nums. 2, 3 y 4 se muestra donde
depositan los espanoles su confianza y qué piensan
en términos de seguridad y rentabilidad.

Sdlo tres tipos de instituciones privadas aparecen
en el marco de referencia de la opinion publica,
siendo claramente favorecidas las cajas de ahorros,
y en segundo lugar, las companias de seguros. Aun-
que ésta sea la opinion general, hay diferencias, so-
bre todo, por edad y renta.

Para las tres dimensiones contempladas —con-
fianza, rentabilidad y seguridad—, conforme au-
menta la edad de los espanoles aumenta el numero
de personas favorables a las cajas de ahorros,
mientras que al disminuir la edad aumenta el nume-
ro de personas favorables a las companias de se-
guros.

Del mismo modo, al aumentar la renta de las per-
sonas aumenta también el nimero de espanoles fa-
vorables a las companias de seguros.

Como era de esperar, los clientes de cajas de aho-
rros son mas favorables a las cajas de ahorros y los

CUADRO NUM. 2

INSTITUCION QUE LE MERECE MAS CONFIANZA
PARA UN PLAN DE PENSIONES

Cafas Ahorros Cias. Seguros  Banca Nacional
L 1 T — 31 22 16
Edad
=30 anos ...cveeenines 24 35 16
3145 ......... 30 27 19
46-55 ......... 36 15 17
455 AN08 s 34 10 13
Ingresos
—60.000 ptas. .......... 29 14 10
60.000-80.000 .......... 36 18 16
80.000-120.000 ........ 35 21 15
120.000-160.000 ....... 31 21 21
160.000-200.000 ...... 32 23 19
+ 200.000 ptas. ........ 29 30 17
Cliente de
Caja. . 38 21 11
Banco .... 15 21 29
AMDOS oo 26 23 24

(*) Las cifras son porcentajes de entrevistados que eligen cada alterna-




CUADRO NUM. 3

INSTITUCION QUE LE MERECE MAS SEGURIDAD
PARA UN PLAN DE PENSIONES

Cajas Ahorros Cias. Seguros Banca Nacional
Total oo, 31 21 17
Edad
~ 30 af08 ..cveriiinis 23 35 18
31-45 .. 28 26 21
46-55 .ovevorirerrrrieeen 38 15 18
TR 11— 35 11 14
Ingresos

| —60.000 ptas. ........ 30 14 12

60.000-80.000 .......... 35 20 15
80.000-120.000 ........ 35 24 17
120.000-160.000 ....... 31 23 22
160.000-200.000 ...... 34 23 21
+200.000 ptas. ........ 28 31 20
Cliente de
CaJA: sz rmemsprmmmmzn 38 20 12
Banco .... 14 21 31
AMBBS: s 25 23 27

CUADRO NUM. 4

INSTITUCION CON MAS RENTABILIDAD
EN PLAN DE PENSIONES

Cajas Ahorros Cias. Seguros Banca Nacianal
Total v 26 18 15
Edad
— 30 anos ...cccoeieenne 21 28 15
31-45 .oveiis 25 24 15
46-55 ........ 30 14 17
+55anf08 rveeerenes 29 10 13
Ingresos
- 60.000 ptas. ......... 26 13 11
60.000-80.000 ......... 31 16 14
80.000-120.000 ........ 29 22 14
120.000-160.000 ....... 27 21 17
160.000-200.000 ...... 30 20 15
+200.000 ptas. ........ 23 26 18
Cliente de
Caja .o, 33 18 10
Banco .... 13 15 25
AmMbOS s 18 23 23
de bancos lo son a la banca nacional. Pero conviene
senalar que aquellas personas que son clientes a la
vez de bancos y cajas se muestran divididos respec-
to a si bancos o cajas son mas seguros, rentables o
fiables en la gestién de planes de pensiones: practi-
camente es el mismo nimero de personas el que se
inclina por bancos que por cajas en este caso.

Conviene destacar que hay un porcentaje de es-
panoles relativamente alto (entre el 20 y el 30 por
100) que no sabe muy bien en quién confiar, y no

manifiesta inclinacion por ninguna institucion espe-
cifica.

Il. ¢QUIENES TIENEN SUSCRITOS PLANES
DE PENSIONES?

Segun la encuesta, un 13 por 100 de los entre-
vistados (mayores de dieciocho anos) tenian suscri-
to un plan de pensiones en 1994. El nimero de per-
sonas que ha suscrito un plan aumenta claramente
al aumentar la renta, siendo casi cinco veces mas
los que tienen plan de pensiones entre los niveles
de renta mas altos que entre los niveles mas bajos.

Del mismo modo, el numero de suscriptores es
mayor en el grupo de edad entre treinta y uno y cua-
renta y cinco anos, situandose el minimo en el de
menos de treinta afos (cuadro num. 5).

ll. SEGMENTACION DE LOS QUE TIENEN
SUSCRITOS PLANES

Un analisis de segmentacion de la pablacion en-
trevistada, utilizando el programa CHAID, permite
dividir la poblacién espanola en grupos homogeé-
neos, y a la vez identificar las variables mas impor-
tantes en la explicacion de la suscripcion de planes.

La variedad clave es la edad, tal y como puede
verse en el listado de grupos finales. De una parte,
los espanoles con menos de treinta anos practica-
mente no han suscrito planes de pensiones, a no
ser que sean cabezas de familia 0 amas de casa; es
decir, hayan formado su propia familia; los mayores
de cincuenta y cinco anos tampoco tienen suscritos

CUADRO NUM. 5
CARACTERISTICAS DEL SUSCRIPTOR

DE PLANES
Tienen plan suscrita

TOtal i 13
Edad
B LU= 1[0 = S 6
FEAD i s s 23
4655 i 18
+ 55 @N0S oo 10
Ingresos
—BOOOO TS, sonsrsssimensonsmmsnsissrvvaimsssaris 5
60.000-80.000 ....... 7
80.000-120.000 ..... 1
120.000-160.000.... 16
160.000-200.000 ... 22
+ 200.000 ptas. .....ccccvvveerivncensreeserreesrennes 24
Cliente de
CaJA oot 11
BANGD iciosmismo svmsssssisinissmamsssosiiiiss siaies 13
AMbOs ovaisiaines 24
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planes de pensiones, a no ser que confluyan en
ellos una serie de condiciones: un nivel de educa-
cion alto y unos ingresos medios o altos,

Por ultimo, las personas entre treinta y uno y cin-
cuenta y cinco afnos son los que mas suscriben pla-
nes de pensiones y, dentro de este grupo de edad,
al igual que en el grupo de edad anterior, un nivel de
educacion alto e ingresos medios o altos influyen
decisivamente en dicha suscripcion.

En el cuadro num. 6 se puede ver que existen dos
grupos donde entre el 30 y el 35 por 100 han sus-
crito planes:

— El primer grupo esta formado por personas
entre treinta y uno y cincuenta y cinco anos, con ni-
vel de educacion medio y clientes, simultaneamen-
te, tanto de bancos como de cajas.

— El segundo esté formado por personas de mas
de cincuenta y cinco anos con un nivel de educa-
cion medio.

El grupo de personas con menos suscriptores es-
ta formado por los entrevistados de menos de trein-
ta afos que no se han independizado de su casa.

IV. SEGMENTACION DE LA POBLACION QUE
NO TIENE PLANES DE PENSIONES

Cuando el analisis se centra en las personas que
no han suscrito planes de pensiones, la variable cla-

ve es la ocupacion. Los trabajadores por cuenta
propia y los que tienen una ocupacion por cuenta
ajena, pero en niveles altos, son los que en mas ca-
sos tienen suscritos planes.

Cuando se trata de trabajadores por cuenta ajena
en niveles de ocupacion bajos, el hecho de estar en
el grupo de edad de treinta y uno a cuarenta y cin-
co anos y obtener rentas altas también da lugar a
segmentos con alta contratacion de planes (véanse
grupos 2 y 3).

De hecho, como puede verse en el cuadro num. 7,
los segmentos o grupos con menor contratacion de
planes son los trabajadores por cuenta ajena, amas
de casa o jubilados con baja renta o pocos anos (los
dos grupos ultimos 8 y 9).

Por tanto, junto con la variable de si trabaja o no
y el tipo de trabajo, actian, pero en segundo térmi-
no, la renta y la edad.

V. LA DEMANDA DE PLANES DE PENSIONES

La demanda a corto plazo —intencion de suscri-
bir un plan de pensiones a corto plazo— es del 4 por
100, y se concentra también en los grupos de edad
de treinta y uno a cuarenta y cinco anos, y de cua-
renta a cincuenta y cinco, y entre la gente con ingre-
sos altos, sobre todo a partir de 120.000 ptas./mes.
La demanda a medio y largo plazo se concentra en
los grupos de renta alta, pero también en los seg-

CUADRO NUM. 6
SEGMENTACION DE SUSCRIPTORES DE PLANES DE PENSIONES

GRUPOS FINALES
Casos Parcentaje Forcentaje de suschiptores
Grupos:

1. Entre 31y 55 anos, nivel de estudios por encima de bachiller
elemental, clientes de cajas y bancos ... 142 7 35

2. Personas de mas de 55 afios, nivel de educacion igual o por
encima de bachiller ..., 61 3 30

3. Personas de mas de 55 afos, nivel de educacion entre prima-
ria y bachiller e ingresos entre 80.000-200.000 ...........cccoovens 83 4 24

4. Personas entre 31 y 55 anos, nivel de educacién por encima
A6 DACHIIBY: . csusasosmmssssnesanssmssemmsorasem srrroserp s mastacs 262 14 23

5. Personas entre 31 y 55 afos, con nivel de educacion hasta
primaria e ingresos superiores a 160.000 ..., 117 6 23

6. Entre 31 y 45 anos, con nivel de educacion hasta primaria y
rentas inferiores a 160.000 ..........ccoceeeiiiiiiiniiiiiniiiiniien 95 5 14
7. Menores de 30 afios cabezas de familia .........ccccoocviiiicinns 162 8 12

8. Mayores de 55 anos, con estudios entre primarios y bachiller
-y renta por encima de 200.000 . 71 4 10

9. Entre 46 y 55 anos, con nivel de estudlos hasta pnmanos y
rentas inferiores a 160.000 .. iiiivsimiimisiesisissiismiain 145 8 6
10. Mayores de 55 anos sin educacion formal ... 375 20 5

11. Mayores de 55 afos, nivel de estudios primarios y bachiller, e
ingresos inferiores a 80.000 ... iaiuummmsinammsbstasmmniaasiasian 64 3 5
12. Menores de 30 afos no independientes ........ccccevvieeeiiniiainns 337 18 4
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CUADRO NUM. 7

SEGMENTACION DE LA POBLACION SIN PLANES DE PENSIONES

GRUPOS FINALES

Grupos

Casos

Parcentaje

Forcentaje de
no suscrptores

P —

ok W

o

Trabajadores por cuenta ajena en ocupaciones altas ..............
Entre 31 y 45 anfos, con rentas de mas de 200.000 ptas., traba-
jadores por cuenta ajena, jubilados o amas de casa ...............
Rentas entre 160.000-200.000 ptas., trabajadores por cuenta
ajena, amas de casa 0 jubilados .........ccccoviiiiiiiniiii
Trabajadores por Cuenta Propia ......c..oeccerverreiveesreeesinaeesvenssonees
Trabajadores por cuenta ajena de niveles de renta medios .....
Mayores de 45 anos y rentas de mas de 200.000 ptas., traba-
jadores por cuenta ajena, jubilados y amas de casa ................
Rentas entre 80.000 y 160.000 ptas., trabajadores por cuenta
ajena, amas de casa 0 jubilados ...
Trabajadores por cuenta ajena, amas de casa, jubilados con
rentas de menos de 80.000 Ptas. .....cceeeriierieiieeneeiiessnennes
Menores de 30 anos, y mas de 200.000 ptas., trabajadores por

cuenta ajena y amas de CaSa ........ocecevvvvvrirreeeeieeeeesionans

79 B 62

72 4 71

60 3 72

144 8 78

293 15 81

199 10 82

G 23 87

422 22 92

........... 81 4 95

mentos de poblacién mas jovenes (dieciocho a
treinta) ademas del grupo de siempre de treinta y
uno a cuarenta y cinco anos (cuadro num. 8).

Mas del 60 por 100 de la poblacién no manifiesta
interés ni intencién de suscribir un plan de pensio-
nes ni a corto ni a largo plazo. Las razones son he-
terogéneas, pero resulta interesante listarlas y ana-
lizarlas. Hay un pequeno porcentaje de este 60 por
100 (un 6 por 100) que simplemente sigue confian-
do en el sistema publico lo suficierite como para no

CUADRO NUM. 8
CARACTERISTICAS DE LA DEMANDA

POTENCIAL
Intencidn de suscribir
A corto plazo Medio/largo plazo
Total iciesaamanmaamianm 4 16
Edad
=30 8N0S .vveeeereee e 3 33
FI D - convisnsnminsvinmasisssivusasi 9 26
AB-B5: sua 7 9
+ 558008 .o 1 1
Ingresos
—60.000 ptas. .......ccocceeennn 1 5
60.000-80.000 .... 3 9
80.000-120.000 .....cococneuene 4 14
120.000-160.000 ..... 5 22
160.000-200.000 .... 5 24
+ 200.000 ptas. ......cccooevicnene 8 34
Cliente de
CAIR «ovirmerrmmrrmressrenimsepsnsanpesanse 4 16
BANOD | sxusisimmmmssavssivmsasvagssasss 4 18
AMBOS aavaaisa s 8 16

contemplar para nada los planes de pensiones pri-
vados. Ademas, otro porcentaje similar (5 por 100)
simplemente desconfia del sistema privado (cuadro
numero 9).

Una parte importante de la poblacién no piensa
en los planes de pensiones privados bien porque to-
davia es pronto —son muy jévenes todavia— o bien
porque es muy tarde, dado que son muy mayores;
incluso estan ya jubilados. En esta situacion se en-
cuentra el 36 por 100 de los que no piensan en pla-
nes de pensiones.

Otra parte importante (28 por 100) confiesa no
contemplar la posibilidad de un plan de pensiones
por su falta de medios econémicos; por ultimo, un
20 por 100 no quiere ni le interesan los planes de
pensiones privados. Este ultimo grupo de personas
claramente no ve ventajas econémicas en los fon-
dos de pensiones, probablemente porque las venta-
jas fiscales no les compensen la falta de liquidez y
la incertidumbre de su rentabilidad.

Respecto a las razones aducidas por los que si
tienen intencion de suscribir un plan de pensiones,
pero no lo han hecho aun, aparte del tema econé-
mico, cabe destacar que existe un porcentaje im-
portante que se lo estd pensando a la vista del
anuncio de nuevos productos financieros sobre es-
te tema, e incluso de la modificacion de la actual ley
de pensiones (cuadro nim. 10). Otro porcentaje pe-
queno pero importante todavia no tiene muy claro el
tema, quiza por falta de informacion.

VI. SEGMENTACION DE LA DEMANDA

Los factores que condicionan la demanda a corto
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CUADRO NUM. 9

RAZONES PARA NO QUERER SUSCRIBIR

QUIERE SUSCRIBIR PERO NO LO HA HECHO.

UN PLAN DE PENSIONES RAZONES
Parcentaje Farcentaje
Falta de medios economicos ...........c.ccccceeeeee. 28 Falta de medios economicos .........cccoevvuenrenn 33
Demasiada edad/jubilado .........cccceivirecviennne. 25 Demasiado JOVEN ......ccoveiiicireieiieiine e 27
No le interesa/no quiere ............ S 20 Se lo esta pensando/cambio de leyes .......... 17
Demasiado JoOVEN ..oooovveeeviieiiie e 11 Otras posibilidades ..........cccocvviviciiiieeiininnn. 3
Confia en el sistema publico .........c..ccceunnneee. 6 Dejadez/desclidd waiivamiiineminiainmsmismse 5
Desconfia del sistema privado ..........ccc........ 5
CUADRO NUM. 10
RAZONES PARA NO SUSCRIBIR PLANES DE PENSIONES
O PARA POSPONER LA SUSCRIPCION
Failta Demasiada Demasiado Confia Ne Falta Dermnasiado Fiensan que
medios adad jovenes sist. publ. quiere medios Jjoven cambian leyes
—60:000 ...comiiviiiamimiai 33 41 2 3 13 60 20 —_
60.000-80.000 ............... 33 33 5 5 17 32 23 32
80.000-120.000 ............. 36 23 9 5 17 38 20 14
120.000-160.000 ........... 30 17 13 11 21 34 27 16
160.000-200.000 ........... 12 10 29 6 22 33 36 18
+ 208000 ... 12 11 25 9 25 22 27 27
CUADRO NUM. 11
SEGMENTACION DE LA DEMANDA
GRUPOS FINALES
Porcentaje de
Grupos Casos Porcentafe intencidn
de suscribir
1. Menores de 45 anos con ingresos por encima de 120.000 ptas.... 512 31 39
2. Menores de 45 anos con ingresos por debajo de 120.000 ptas. .. 287 17 29
3. Entre 46 y 55 anos, trabajadores por cuenta propia o cuenta
ajena, nivel Al Y Medio: ....cvimmmmmmmmmemmsssismmmassssiss 85 5 29
4. Entre 46 y 55 anos, trabajadores por cuenta ajena, de ocupa-
ciones bajas 0 amas de casa 0 parados .........ccceeiiiiiinenenns 187 1 10
5. Mayores de 55 8R0S .....coceieieiieeieiiriiiiineeeiaisssasesssessearaneesaenas 586 35 2

y medio plazo de planes de pensiones se centran en
la renta, edad y ocupacién. Los grupos de menos
edad (por debajo de cuarenta y cinco anos) con ren-
tas medias o altas muestran un mayor volumen de
demanda (39 por 100), mientras que precisamente
es &l grupo de mayores de cincuenta y cinco anos el
que menor demanda muestra (2 por 100). También
muestra una demanda alta (29 por 100) el grupo de
trabajadores por cuenta propia, o por cuenta ajena
con niveles medios y altos en el grupo de edad de
cuarenta y seis a cincuenta y cinco anos (29 por 100).

Parece que las personas mas jovenes tienen muy
claro suscribir planes de pensiones, y la materiali-
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zacion de esta situacion va a depender del paso del
tiempo y de la disponibilidad de dinero; en cambio,
los mayores tienen muy claro también que no los
van a suscribir porque, evidentemente, ya no les va
a beneficiar o les va a beneficiar muy poco (cuadro
num. 11).

Vil. LA INFORMACION SOBRE LOS PLANES
DE PENSIONES

Una gran mayoria de espanoles opina que no tie-
ne adecuada informacion sobre los planes de pen-




siones (60 por 100); esta falta de informacion se
concentra en:

— Los maés jévenes y los mas viejos. Estos dos
sectores, claramente, tienen menos motivacion tan-
to para informarse como para suscribir planes.

— Las personas de rentas bajas. De hecho, al
aumentar la renta aumenta de un modo lineal la in-
formacion sobre planes, de modo que entre los
segmentos de poblacion de rentas mas altas me-
nos de la mitad de la gente echa de menos infor-
macion.

— Por dltimo, la desinformacion es también fun-
cion del nivel de educacién, de modo que cuanto
mayor es la educacion mayor es la informacion, y al
revés (cuadro num. 12).

VIll. SEGMENTACION DE LA NECESIDAD
DE INFORMACION SOBRE LOS PLANES
DE PENSIONES

Es la variable nivel de educacion la mas impor-
tante para entender la falta de informacion sobre
planes de pensiones; asi, el grupo con menor infor-
macién es el de perscnas de rentas bajas y nivel de
educacion por debajo de estudios primarios. Por el
contrario, el grupo con mayor informacion (sélo el
27 por 100 dice no tener suficiente informacion) es
el formado por personas con estudios medios o su-
periores de mas de treinta anos.

La edad matiza la afirmacion anterior, puesto que
hay grupos con alto nivel de educacion, pero poca
edad, que dicen no tener mucha informacion (gru-
po 4), seguramente porque no la buscan, puesto
gue su jubilacion es un tema que todavia les queda
lejano.

CUADRO NUM. 12

¢HAY INFORMACION SUFICIENTE
SOBRE PLANES DE PENSIONES?

5i Ng NC
Tt sy St 36 60 4
Edad
= B0 A0S cieuivsrissisinaimiie 29 69 2
3145 ... 50 47 3
46-55 ..o 45 54 2
+ 55 anos 28 65 6
Ingresos
— 60.000 ptas. ...cocveeecieane 21 74 5
60.000-80.000 ......... 23 75 2
80.000-120.000 ....... 36 62 2
120.000-160.000...... 42 56 2
160.000-200.000 ..... 45 51 3
+ 200.000 ptas. ....coevevienns 50 46 4
Educacion
Primarios .......... 20 74 6
Bachiller elemental 40 57 3
BUP/FP . 42 56 2
Grado msdio 50 46 3
Universitarios .......ccccoeeveens 55 42 3

Cuando los estudios son de nivel medio, el te-ner
mas edad (mas de treinta anos) lleva a tener mas in-
formacion sobre planes de pensiones (ver grupo 8).

También la renta y el tipo de ocupacion facilitan
disponer de suficiente informacién (cuadro nim. 13).

IX. A MODO DE RESUMEN

1. Un amplio numero de personas muestra su
preocupacion por el futuro de las retribuciones al ju-

CUADRO NUM. 13

SEGMENTACION DE LA NECESIDAD DE INFORMACION
GRUPOS FINALES

Paorcentaje de
Grupas Casos Porcentaje necesidad
de informacion
1. Rentas de menos de 120.000 ptas. y menos de educacion primaria ........... 388 20 78
2. Estudios entre BUP/FP y primarios, menos de 30 afos, hijos dependien-
VDG i s S T e 5 A NP S R 54 PV SRR SR SR SR SO A SR 124 6 61
3. Rentas de mas de 120.000 ptas. y menos de estudios primarios ................ 153 8 65
4. Menores de 30 anos y estudios de grado medio y mas . 112 6 65
5. Menos de 30 afos, estudios entre primarios y BUP/FP, cabezas de familia
0 amas de casa ........... 124 6 61
6. Estudios entre pnmanos y BU PfFP trabajo por cuen!a ajena nweles bajos
amas de casa o jubilados .............. TG 431 23 58
7. Estudios entre primarios y BU PfF B parados 68 4 44
8. Mas de 30 anos, estudios entre primarios y BUPKFP traba;adores por cuen-
ta propia o ajena de niveles medios y altos .............. 246 13 39
9. Mas de 30 anos, con nivel de estudios medios o superlores ........................ 142 7 27
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bilarse. Esta preocupacion es mayor en las perso-
nas entre cuarenta y seis y cincuenta y cinco anos,
y entre los que disponen de menos ingresos.

2. Existe un amplio consenso en la opinion pu-
blica espafola sobre la necesidad de que exista un
sistema de prevision privado. Esta opinion esta mas
generalizada entre las personas de menos edad.

3. El sistema de previsién publico es valorado
negativamente; solo los jubilados valoran positiva-
mente el sistema publico.

4. Entre las instituciones y organizaciones pri-
vadas, las cajas de ahorros son las que mayor con-
fianza despiertan respecto al tema de planes de
pensiones. En segundo lugar se sitian las compa-
fias de seguros. -

5. Un 13 por 100 de los entrevistados tiene sus-
crito un plan de pensiones; el porcentaje de sus-
criptores es mayor en el grupo de treinta y uno a
cuarenta y cinco anos, y aumenta conforme aumen-
ta la edad.

6. La intencion de suscribir un plan de pensio-
nes a corto plazo se sitda en el 4 por 100, y a me-
dio y largo plazo, en el 16 por 100.

7. Hay un 60 por 100 de entrevistados que no
tienen interés ni intencién de contratar un plan de
pensiones por una de estas tres razones:

— Falta de medios.
— Demasiada edad o demasiada poca edad.
— No interesa economicamente.

Sélo un 6 por 100 no quiere planes de pensiones
porgue confia en el sistema publico.

8. Lademanda futura es funcion, ante todo, de
la edad y de la renta. Son los jovenes los que tienen
previsto suscribir planes, pero esta intencion de los
jovenes viene mediatizada por los ingresos.
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9. Una amplia mayoria de los entrevistados afir-
ma no tener informacion suficiente sobre los planes
de pensiones, y esta falta de informacién es mayor
entre las personas mas jévenes o mayores, de me-
nor nivel de educacion y de ingresos bajos.

10. Por dltimo, cabe sefalar que se ha produci-
do un claro cambio en el sistema de creencias y va-
lores de los espanoles, que ya no confian —o con-
fian menos— en el sistema publico, pero esta
situacion no se ha traducido todavia en un aumento
espectacular de contratacion de planes privados,
probablemente por una combinacién de factores:
falta de informacion, incertidumbre, medios econo-
micos escasos... Para quienes, por edad e ingresos,
pudiera interesar suscribir un plan privado, existen
otros productos financieros competitivos por su ma-
yor liquidez y un mejor tratamiento fiscal de los ren-
dimientos en el Impuesto sobre la Renta de las Per-
sonas Fisicas.

NOTA METODOLOGICA

El informe se basa en los datos de una encuesta que,
con una muestra de 1.914 casos, se ha realizado entre
espafnoles mayores de dieciocho afios durante el mes de
noviembre de 1994. La muestra se ha repartido por toda
la geografia espanola, estratificando y utilizando en la ul-
tima seleccion una combinacion de ruta aleatoria y cuo-
tas.

NOTAS

(1) De hecho, en la polémica mantenida en los medios so-
bre sistema publico/sistema privado se ha sugerido que tanto el
gobierno como las empresas estaban «creando» el clima para
empujar a la suscripcion de planes privados restando credibilidad
al sistema publico.

(2) Los datos corresponden a las encuestas de coyuntura
que patrocina la Federacion de Cajas Vasco-Navarras.




INFORME DE LA PONENCIA PARA EL ANALISIS DE LOS PROBLEMAS ESTRUCTURALES
DEL SISTEMA DE LA SEGURIDAD SOCIAL Y DE LAS PRINCIPALES
REFORMAS QUE DEBERAN ACOMETERSE (1)

. ANTECEDENTES

El Pleno del Congreso de los Diputados, en su sesion
del dia 15 de febrero de 1994, aprobé la Proposicion no
de Ley del Grupo Parlamentario Catalan (CiU), por la que
se creaba una Ponencia, en el seno de la Comision de
Presupuestos, con la finalidad de elaborar un Informe, en
el que se analizarian los problemas estructurales del sis-
tema de la Seguridad Social y se indicarian las principa-
les reformas que deberan acometerse en los proximos
anos, para garantizar la viabilidad del sistema publico de
pensiones y evitar mayores déficits publicos en el Presu-
puesto del Estado, dicho Informe incluiria un conjunto de
recomendaciones y deberia ser presentado, previos los
tramites reglamentarios pertinentes, al Gobierno para su
aplicacion.

La Proposicion no de Ley incluia una exposicion de
motivos cuyo contenido literal es el siguiente:

«Desde hace dos anos el presupuesto de la Seguridad
Social registra crecientes deficits, a pesar de las elevacio-
nes de los tipos de cotizacion y de las medidas aplicadas
durante los ultimos ejercicios con la finalidad de trasladar
a las empresas los costes de las prestaciones que hasta
la fecha venia cubriendo la Seguridad Social. Esta situa-
cién es particularmente grave en el caso de determinados
regimenes de la Seguridad Social que se encuentran en
situacion de quiebra, evitada unicamente gracias a la
absorcion de sus déficits desde el regimen general.

La actual recesion economica ha agravado esta situa-
cion al generar una caida de la actividad econdmica y en
consecuencia de cotizaciones a la Seguridad Social, por
un lado, y de mayores necesidades de prestaciones
sociales, por otro.

Estas problematicas coyunturales y a corto plazo de la
evolucion presupuestaria actual de la Seguridad Social se
agravaran con las problematicas que pueden desencade-
narse a medio y largo plazo a causa del envejecimiento
de la poblacion espanola, a causa del aumento del paro y
a causa de la estructura financiera del sistema de la
Seguridad Social espanol fundamentado en un régimen
de reparto.

Por tanto, las decisiones que deberan adoptarse en
este sentido no son coyunturales, sino de importante tras-
cendencia, puesto que afectan a aspectos fundamentales
del sistema de pensiones y por consiguiente deberian
adoptarse sobre la base de una reflexion realizada en el
ambito del Congreso de los Diputados.

La problematica que amenaza la financiacion de la
Seguridad Social espanola tendera a agravarse ano a

(1) Texto aprobado por el Pleno del Congreso de los Dipu-
tados en sesion del 6 de abril de 1995, Boletin Oficial de las Cor-
tes Generales, Congreso de los Diputados, V Legislatura, Serie E:
Otros textos, 12 de abril de 1995, num. 134.

ano y es la misma que incide sobre los regimenes de la
Seguridad Social de los demas paises europeos. En
algunos de estos paises ya se han adoptado medidas a
medio y largo plazo para paliar esta situacién revisando
los sistemas de pensiones y favoreciendo los instrumen-
tos de complementariedad a la Seguridad Social. En
Espafa todavia no se han transformado los elementos
financieros de forma que se asegure una solucion del
problema. Es del todo necesario que se analice la pro-
blematica actual de la financiacion de la Seguridad Social
y su proyeccion futura para prever las actuaciones que
deberan adoptarse con la finalidad de evitar el incremen-
to de los déficits publicos, como consecuencia de los
mayores pagos de prestaciones y en especial de las pen-
siones por jubilacion.

Por todo ello el Grupo Parlamentario Catalan (Con-
vergéncia i Unid) presenta la siguiente Proposicion no de
Leys.

En el Anexo | se adjuntan los datos relativos a la publi-
cacion en el «B. O. C. G.» y en el Diario de Sesiones de
la tramitacion parlamentaria de la Proposicion no de Ley.
El dia 2 de marzo de 1994 se constituyd la Ponencia con
los siguientes senores Diputados:

Don JOAQUIN ALMUNIA AMANN (G. S)

Don ALEJANDRO CERCAS ALONSO (G. S)

Don VICENTE GONZALEZ LIZONDO (G. Mx)

Don RAFAEL HINOJOSA | LUCENA (G. CiU)

Don FRANCESC HOMS | FERRET (G. CiU)

Don RODOLFO MARTIN VILLA (G. P)

Don JOSE CARLOS MAURICIO RODRIGUEZ (G. CC)
Don CONSTANTINO MENDEZ MARTINEZ (G. S)
Don CRISTOBAL MONTORO ROMERO (G. P)

Don RICARDO PERALTA ORTEGA (G. IU-IC)

Don PEDRO ANTONIO RIOS MARTINEZ (G. IU-IC)
Dofia CELIA VILLALOBOS TALERO (G. P)

Don JON ZABALIA LEZAMIZ (G. V-PNV)

Durante los trabajos de la Ponencia se han producido
determinadas alteraciones en su composicion:

— El senor Alimunia Amann (G. S), permanecié como
ponente hasta el dia 17 de mayo de 1994, fecha en que
fue sustituido por el sefor Arnau Navarro (G. S).

— El dia 21 de julio de 1994, dona Celia Villalobos
Talero (G. P), fue sustituida por don Juan Carlos Aparicio
Perez (G. P).

— El dia 7 de octubre de 1994, don Constantino Mén-
dez Martinez (G. S), ceso en su actividad como miembro
de la Ponencia y en su lugar fue nombrado ponente don
Justo Zambrana Pineda (G. S).

— Don José M.® Chiquillo Barber (G. Mx) sustituyé a
don Vicente Gonzalez Lizondo (G. Mx) el dia 21 de octu-
bre de 1994.

— Finalmente, don Emilio Olabarria Munoz (G. V-PNV)
se incorpor6é a los trabajos de la Ponencia el dia 2 de
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noviembre de 1994 en sustitucidon de don Jon Zabalia
Lezamiz (G. V-PNV).

La Ponencia considerd necesario celebrar determina-
das comparecencias de Ministros, altos cargos y exper-
tos, que pudieran aportar sus conocimientos y experien-
cias sobre la reforma de la Seguridad Social.

Las comparecencias celebradas fueron las siguientes:
— Sr. Ministro de Trabajo. (Dia 22 de marzo de 1994).

— Sra. Ministra de Asuntos Sociales. (Dia 23 de
marzo de 1994).

— 8r. Ministro de Economia y Hacienda. (Dia 7 de
abril de 1994).

— Sr. Secretario General de la Seguridad Social. (Dia
7 de abril de 1994).

— 8r. Director General de Estadisticas Sociales vy
Demograficas del INE. (Dia 4 de mayo de 1994).

— Sr. Director del Instituto de Demografia del CSIC.
(Dia 4 de mayo de 1994).

— Sr. Don Julio Segura, Catedratico de Teoria Econé-
mica y Director de la Fundacion Empresa Publica. (Dia 4
de mayo de 1994).

— Sr. Don José Barea, Catedratico de la Universidad
Auténoma de Madrid. (Dia 4 de mayo de 1994).

— 8r. Director General de la Tesoreria de la Seguridad
Social. (Dia 17 de mayo de 1994),

— Sr. Director General de Costes de Personal y Pen-
siones Publicas. (Dia 17 de mayo de 1994).

— Sr. Don Victor Pérez Diaz, Catedratico de la Uni-
versidad Complutense de Madrid. (Dia 17 de mayo de
1994).

— Sr. Don José Manuel Almansa Pastor, Catedratico
de Derecho, Trabajo y Seguridad Social de la Universidad
de Alcala de Henares. (Dia 17 de mayo de 1994).

— Sra. Directora General de Planificacion de la Segu-
ridad Social. (Dia 25 de mayo de 1994).

— Sr. Director General del Instituto Nacional de la
Seguridad Social (INSS). (Dia 25 de mayo de 1994).

— Sr. Director General del INEM. (Dia 25 de mayo de
1994).

— Sra. Ministra de Sanidad. (Dia 25 de mayo de 1994).

— Sr. D. José Maria Cuevas (CEOE). (Dia 15 de junio
de 1994).

— 8r. D. Ignacio Cruz Roche, Catedratico de Econo-
mia de la Universidad Auténoma de Madrid. (Dia 22 de
junio de 1994),

— Sr. D. José Antonio Herce. (Dia 22 de junio de
1994).

— Sr. D. Nicolds Mallo. (Dia 22 de junio de 1994).
— Sr. D. Juan Diez Nicolas. (Dia 22 de junio de 1994).

— Sr. D. Juan Velarde, Catedratico de la Universidad
Complutense de Madrid. (Dia 6 de julio de 1994, Sesion
Extraordinaria).

— 8r. D. Felipe Serrano Pérez. (Dia 6 de julio de 1994,
Sesion Extraordinaria).
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— Sr. D. Ramon Alarcén Caracuel, Profesor de Dere-
cho de Trabajo y Seguridad Social. (Dia 6 de julio de
1994, Sesion Extraordinaria).

— Sr. D. Félix Mansilla. (Dia 6 de julio de 1994, Sesién
Extraordinaria).

— Sr. Secretario de Estado de Hacienda. (Dia 7 de
septiembre de 1994).

— Sr. D. Jesus Leal. (Dia 7 de septiembre de 1994).

— Sr. D. Antonio Gutiérrez. (Dia 12 de septiembre de
1994).

— Sr. D. Candido Méndez. (Dia 12 de septiembre de
1994).

— Sr. Secretario General de la Seguridad Social. (Dia
27 de septiembre de 1994).

Il. INTRODUCCION

Los sistemas de Seguridad Social constituyen en los
paises desarrollados, y muy especialmente en los paises
europeos, el eje central de las politicas de bienestar
social dirigidas a mantener y mejorar el nivel de vida de
los ciudadanos, y que contribuyen de forma esencial a
evitar la aparicién de situaciones de necesidad y margi-
nacion.

Los sistemas de Seguridad Social, en su origen, se
configuran en torno a dos modelos tedricamente distintos.
Los modelos de corte continental, basados en la profesio-
nalidad y caracter contributivo, tienden fundamentalmen-
te a procurar el mantenimiento del nivel de vida de los
trabajadores ante las contingencias protegidas (enferme-
dad, incapacidad, vejez, muerte...). Los modelos de corte
universal, por su parte, se dirigen, mas especificamente,
a la cobertura de necesidades basicas de todos los ciu-
dadanos para mitigar las consecuencias mas severas de
tales contingencias.

Sin embargo, la evolucién histérica de la mayoria de los
sistemas de proteccion ha conducido, inexorablemente, a
la confluencia de ambos criterios en sistemas de corte
mixto que persiguen, en definitiva, la cobertura de ambos
objetivos en aras de un mayor bienestar y vertebracion
sociales.

Asi ha ocurrido en la practica totalidad de los paises de
la Union Europea en los que si bien las férmulas protec-
toras adoptadas difieren en sus aspectos instrumentales,
como consecuencia de sus diferentes trayectorias politi-
cas, sociales y econdmicas, en lo esencial, puede decirse
que existe una coincidencia fundamental en cuanto a los
parametros basicos de la accion protectora a dispensar,
la financiacion a través de sistemas de reparto y la ges-
tién publica de tales sistemas. Coincidencias que se ven
potenciadas por la politica de convergencia en los niveles
de proteccion impulsada por la Unién Europea, una vez
abandonada la idea inicial de avanzar en la armonizacion
de los propios sistemas.

En este contexto, el debate sobre evolucion futura de
los sistemas de Seguridad Social y las férmulas para
garantizar en todo momento su permanencia, estabilidad
y progreso ha supuesto una constante que, si acaso se ha
visto reforzada en las décadas de los anos 80 y 90 como
consecuencia de las transformaciones sociales operadas,
pero que, en ningun supuesto —y asi lo demuestra el




analisis de las medidas adoptadas en los diferentes pai-
ses— ha representado la adopcion de soluciones que
implicaran un desmantelamiento de los sistemas protec-
tores 0 una variacion sustancial en sus caracteristicas
basicas, sino que, por el contrario, se ha basado siempre
en medidas dirigidas a facilitar su consolidacién y viabili-
dad y reforzar sus garantias de cara al futuro, respetando
en todo caso el modelo preexistente.

Este debe ser también el contexto en el que se centre
el debate abierto en Espana. Se trata de reforzar, conso-
lidar y dar viabilidad futura al modelo de pensiones gue ha
ido configurandose en los ultimos anos, pues es el que
mejor permite combinar adecuadamente los principios de
seguridad y solidaridad, ya que:

1. Asegura de forma solidaria, el acceso de los tra-
bajadores a rentas de sustitucion de sus ingresos de acti-
vo hasta un determinado limite (prestaciones contributi-
vas).

2° Corrige las consecuencias mas severas de la
pobreza mediante la transferencia de rentas basicas de
compensacion (prestaciones no contributivas).

3. Universaliza determinadas prestaciones (asisten-
cia sanitaria, servicios sociales y prestaciones familiares).

4.° Permite el acceso libre y voluntario a niveles de
cobertura superiores a traves de modalidades comple-
mentarias libres.

5. Coincide en sus rasgos principales con los vigen-
tes en la mayor parte de los paises de la Union Europea.

lil. EL SISTEMA DE LA SEGURIDAD SOCIAL
ESPANOL

lll.1. Evolucion

La norma basica en materia de Seguridad Social en el
ordenamiento espafiol es el articulo 41 de la Constitucion
de 1978. En este precepto se establece que los poderes
publicos mantendran un régimen publico de Seguridad
Social para todos los ciudadanos, que garantice la asis-
tencia y prestaciones sociales suficientes ante situacio-
nes de necesidad, especialmente en casos de desem-
pleo. La asistencia y las presiaciones complementarias
—anade— seran libres.

El articulo 41 de la Constitucion de 1978 es, al mismo
tiempo, un punto de partida y un punto de llegada. Es un
punto de partida porque debe regir cualquier actuacion en
materia de Seguridad Social, en particular cualgquier modi-
ficacion que se introduzca en el sistema vigente. Es un
punto de llegada porque supone la culminacion de un pro-
ceso evolutivo que tiene su origen en los primeros segu-
ros sociales que se establecen a principios del siglo xx.

La evolucién del sistema de Seguridad puede estudiar-
se en tfes grandes etapas:

1. Primera etapa (1900-1963)

El punto de partida de las politicas de proteccion social
ha de situarse en la Comisién de Reformas Sociales. En
el plano legislativo, deben destacarse la Ley de Acciden-
tes de Trabajo de 1900 y, posteriormente, el Retiro Obre-
ro Obligatorio, instaurado en 1919 y en el que se opta cla-

ramente por un sistema contributivo, en virtud del cual la
proteccién se reconocia exclusivamente a quienes ejer-
cian una actividad asalariada y siempre que no superasen
un determinado nivel de ingresos, guardando las presta-
ciones una cierta relacién con las cofizaciones previa-
mente efectuadas que eran de muy escasa cuantia.

Tras este primer paso, en donde solo existia un unico
instrumento de proteccion, los mecanismos protectores
desembocan en un conjunto de seguros sociales, entre
los que destaca el Seguro Obligatorio de Vejez e Invali-
dez (SOVI) cuyas prestaciones se mostraron claramente
insuficientes. Surgen nuevos mecanismos de proteccion,
articulados a traves del Mutualismo Laboral, con la finali-
dad de complementar la proteccion preexistente, organi-
zandose por sectores laborales y cuyas prestaciones
guardaban ya cierta relacion con los salarios. Estos nue-
vos mecanismos de proteccion adolecian de graves dis-
funciones en casi todas sus manifestaciones. Desde el
punto de vista de la proteccion, junto a la muy escasa y
en gran parte «congelada» que dispensaba el SOVI, la
derivada del Mutualismo Laboral estaba condicionada por
la situacion econdmica del sector correspondiente, lo que
conducia a discriminaciones entre la poblacion laboral.
Desde el punto de vista financiero, se producian desequi-
librios como consecuencia de la fragmentacion de la pro-
teccion por sectores laborales, unos en declive y otros en
auge. Y desde el punto de vista de la gestion, la multipli-
cidad de Mutualidades, la eficiencia y la coordinacién.

En sintesis, se trataba de un modelo insolidario, pues-
to que no protegia por igual a la poblacion trabajadora, y
poco apto para dar respuesta a las demandas de protec-
cion de la sociedad espanola, que ya a principios de los
60 comenzaba a experimentar importantes transformacio-
nes econdmicas y sociales y, asimismo, necesitaba de
formulas de proteccion social adecuadas a las nuevas
realidades.

2. Segunda etapa (1963-1976)

El punto de partida de esta etapa lo constituye la Ley
de Bases de la Seguridad Social de 1963, cuyo objetivo
principal era la implantacion de un modelo unitario e inte-
grado de proteccién social, con una base financiera de
reparto, gestion publica, haciendo desaparecer plena-
mente el animo de lucro, y participacion del Estado en la
financiacion.

Sin embargo, ese conjunto de grandes definiciones,
algunas de las cuales aun perviven, que tuvieron su plas-
macién legal en la Ley de Seguridad Social de 1966, pese
a suponer tedricamente un importante paso hacia delan-
te, resulté en la practica menos eficaz fundamentalmente
como consecuencia de diversos factores que distorsiona-
ron los objetivos iniciales.

Asi, el mantenimiento del antiguo sistema de cotizacion
sobre bases tarifadas, y con el transcurso del tiempo ale-
jadas de los salarios reales de los trabajadores, unido a la
ausencia de garantia de revalorizaciones periédicas, dio
como resultado el reconocimiento de prestaciones de
cuantia insuficiente y cuyo poder adquisitivo fue rapida-
mente deteriorandose.

Igualmente, el principio de tendencia a la unidad no se
plasmé en el entramado gestor, perviviendo el antiguo
modelo con su multitud de entes y organismos super-
puestos, lo que dificultaba una gestion plenamente racio-
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nal y la eficacia de los mecanismos de atencion a los ciu-
dadanos y de control.

Tal estado de cosas hizo que muy répidamente se plan-
tearan modificaciones de importancia. La Ley 24/1972 y el
Texto Refundido de la Ley General de la Seguridad Social
de 1974 intentaron corregir los problemas financieros
existentes, en particular a través de la aproximacion de
las bases de cotizacion a los salarios reales.

Pero esta reforma, lejos de lograr el objetivo deseado,
no consigui¢ equilibrar financieramente el sistema, pues
su plena entrada en vigor en este ambito fue demorada
durante largos afos. Tuvo, por el contrario, el efecto de
introducir mayores tensiones del gasto en el ambito de la
proteccion.

3. Tercera elapa (1977-1994)

La etapa mas reciente en la evolucion del sistema de
Seguridad Social en Espana coincide con la implantacion
de la democracia en nuestro pais y las nuevas demandas
sociales que ello conlleva. La Constitucion de 1978, en
la que tambien en el ambito de la proteccion social se
produce un consenso social y politico, no cuestiona el sis-
tema anterior, con independencia de cualquier considera-
cion sobre la legitimidad del régimen en que se desenvol-
vid, y apuesta por su mantenimiento y perfeccionamiento.

La Constitucion disena, a su vez, un Estado de estruc-
tura compleja que rompio con el esquema de organiza-
cion centralista del poder que mantuvo el régimen ante-
rior. Son destacables, por su incidencia en el ambito de la
proteccion social, las competencias exclusivas de las
Comunidades Autonomas en la materia de asistencia
social y Mutualidades no integradas en la Seguridad
Social que configuran su accion protectora como subsi-
diaria y complementaria de la Seguridad Social que se
presenta como un instrumento de proteccion principal.

La etapa democratica implica un importante paso ade-
lante en la configuracion del Estado de bienestar, a traves
de la introduccidén de una serie de reformas en los distin-
tos campos que configuran el sistema de Seguridad
Social, que han permitido acercar nuestro sistema protec-
tor a los vigentes en otros paises del entorno europeo.

La primera de estas modificaciones fue la reforma
institucional de la gestion, objetivo del Real Decreto
Ley 36/1978, que procedid a concentrar las tareas de
gestién en solamente cuatro entidades gestoras, que con
caracter especializado abarcan los distintos aspectos de
la accion protectora. El mencionado Real Decreto Ley,
en funcién de lo acordado en los Pactos de la Moncloa,
instaurd un sistema de participacion institucional de los
agentes sociales a través de los Consejos Generales y
Comisiones Ejecutivas de los citados Institutos. Se abria
asi la gestion de la Seguridad Social al conocimiento y
seguimiento de los agentes sociales, favoreciendo la
transparencia y auspiciando la mejora y la racionaliza-
cion de la Seguridad Social con las aportaciones y expe-
riencias de los representantes de empresarios y trabaja-
dores.

En el nuevo sistema de gestion las prestaciones eco-
nomicas dependen del Instituto Nacional de la Seguridad
Social; las prestaciones sanitarias del Instituto Nacional
de la Salud; los servicios sociales del Instituto Nacional de
Servicios Sociales; y las prestaciones relacionadas con

las actividades del mar del Instituto Social de la Marina.
Ademas, se introduce la solidaridad financiera mediante
la constitucion de una Unica Tesoreria general de la Se-
guridad Social.

A pesar de esta reforma institucional y de algunos
pasos dados también en los dltimos afios 70 en cuanto a
la revalorizacion de las pensiones —rapidamente desvir-
tuados por los elevados indices de inflacion—, a princi-
pios de la década de los 80, el sistema de Seguridad
Social presentaba una serie de problemas gue ponian en
cuestion su viabilidad y que pueden sintetizarse en los
siguientes:

— Una fuerte incertidumbre sobre la evolucién del sis-
tema y su estabilidad futura, que quedo plasmada en
varias iniciativas: la creacion de una Comision para el
Analisis y la Racionalizacion de la Seguridad Social
(Acuerdo Nacional sobre Empleo) y el documento pre-
sentado por el Gobierno a las Cortes en 1982, conocido
como «Libro Verde», en el que se plasmaba una posicion
gubernamental abierta al debate con las fuerzas sociales,
sobre la viabilidad del sistema de Seguridad Social.

— Falta de cobertura social, al existir amplias capas
de poblacion sin proteccion, y escasa intensidad de la
misma, reflejada en la existencia de pensiones muy redu-
cidas para un gran colectivo de pensionistas, como con-
secuencia de los mecanismos de cotizacion con arreglo a
los cuales se habian causado.

— Un nivel importante de utilizacion indebida de la
proteccion (de la que el ejemplo mas palpable era el cre-
cimiento inusitado de las pensiones de invalidez) y de
incumplimientos de la obligacion de cotizar (favorecido
por la escasa eficacia recaudatoria) que suponian, entre
otros extremos, un factor de deslegitimacion del propio
sistema.

— El uso de los mecanismos de Seguridad Social para
resolver problemas que le eran ajenos y que unido al otor-
gamiento de proteccion a determinados colectivos sin la
correspondiente cobertura financiera, origind la asuncion
de importantes «cargas indebidas» con una notable inci-
dencia en el gasto.

— La persistencia de graves deficiencias en la gestion,
consecuencia de la falta de resultados inmediatos de la
reforma del ano 1978 que, ademas, origind una fuerte
confusion contable que solo recientemente ha sido posi-
ble resolver.

Ante esta situacion durante la década de los 80 se
adoptaron nuevas reformas. Se produjo una elevacion de
los topes maximos de cotizacion con la finalidad de poten-
ciar el caracter contributivo del sistema y mejorar el nivel
de las prestaciones. Se institucionalizé en cierto modo la
revalorizacion anual de las pensiones en funcion de indi-
ce de precios al consumo. Se posibilité la reconduccién a
sus justos términos del crecimiento de las pensiones de
invalidez mediante el Real Decreto 1081/1984.

Un segundo paso lo constituyo la Ley 26 de 1985 que
tuvo como principal finalidad establecer un mayor equili-
brio y proporcionalidad entre el esfuerzo contributivo rea-
lizado a través de la cotizacion y las prestaciones gene-
radas con dicho esfuerzo. Para ello, se ampliaron los
periodos necesarios para acceder a las prestaciones de
10 a 15 afos, aungue de forma paulatina y con un amplio
periodo transitorio. Y se amplié también, de 2 a 8 anos,
el periodo de cotizacion que sirve como base para el
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calculo de la cuantia de las pensiones, obteniéndose con
ello un reflejo, mas acorde con la realidad, del esfuerzo
contributivo realizado por el trabajador.

Estas dos medidas, ademas de coadyuvar a la estabi-
lidad econémica del sistema al reconducir en parte la
necesaria correlacion entre cotizaciones y prestaciones,
sirvieron también para homologar en gran medida la
accion protectora que dispensan los distintos Regimenes
de la Seguridad Social, cuyo nimero quedé reducido a
menos de la mitad de los anteriormente existentes.

La Ley 26/1985 implanté ademas otras medidas dirigi-
das al perfeccionamiento de la accién protectora del sis-
tema, como fueron la supresion del requisito del alta para
las pensiones de jubilacion e invalidez y el establecimien-
to, por vez primera, de la revalorizacion automatica de las
pensiones en funcion del indice de precios al consumo, al
inicio de cada ejercicio.

Esta Ley que tuvo como elemento negativo la falta de
consensos sociales y politicos amplios se ha revelado
positiva, para la consolidacion del sistema, su estabilidad
y el desarrollo posterior de su accion protectora.

Otro aspecto basico de la reforma de la accion protec-
tora lo constituye el proceso progresivo de mejora de las
pensiones minimas hacia la equiparacién de la pension
minima familiar al salario minimo, el incremento de las
cuantias al resto de estas pensiones, y la equiparacion de
sus importes cuando las circunstancias personales del
pensionista sean similares.

A su vez, las medidas adoptadas desde 1989 en orden
a la revalorizacion de las pensiones han logrado el man-
tenimiento del poder adquisitivo de todas ellas en linea
con los acuerdos alcanzados con los interlocutores socia-
les en cada momento.

En este ambito de mejora de las prestaciones, asi
como en el de la potenciacion de su financiacién, incide
también la aproximacién de las bases de cotizacién a los
salarios reales que, iniciada como ya se dijo en 1983 y
1984, tuvo su continuacion en los afos 1989, 1990 y 1993
en los que se dieron una serie de pasos en tal sentido
que, ademas de tales objetivos, tenian como finalidad una
mejor distribucion del esfuerzo contributivo entre empre-
sas y sectores productivos, en funcion de su utilizacion
del factor trabajo.

Otro apartado en este proceso de reformas lo constitu-
ye la reforma de 1989 de la estructura financiera de la
Seguridad Social con el fin de clarificar las fuentes de
financiacion, deslindandose éstas en funcion de la natu-
raleza de la proteccion dispensada, de manera que las de
caracter contributivo se financien fundamentalmente con
cargo a cotizaciones sociales, y las de caracter no contri-
butivo lo hagan basicamente a través de impuestos, es
decir, con el esfuerzo del conjunto de la sociedad.

Un paso mas en este proceso de reformas es la efecti-
va extension a todos los ciudadanos de la asistencia sani-
taria que, recogida en la Ley General de Sanidad, se ar-
ticula en el Real Decreto 1088/1989, y el establecimiento,
mediante la Ley 26/1990, de pensiones no contributivas
de vejez e invalidez en favor de las personas carentes de
recursos que se encuentren en situacion de necesidad,
hayan o no cotizado previamente, asi como la universali-
zacion de las prestaciones de proteccion a la familia y la
extension de los servicios sociales.

Por ultimo, la mejora de la gestiéon ha sido otro de los
ambitos en el que también se han adoptado muiltiples
medidas de reforma cuyos objetivos podrian resumirse
en: la configuracion de una administracion recaudatoria
propia de la Seguridad Social que consiguiera elevados
niveles de eficacia en este ambito; y la simplificacion y
agilizacion de los tramites para reconocimiento de las
prestaciones, hasta conseguir que no exista interrupcion
de rentas por pasar de activo a pasivo. Todo ello, unido
a una potenciacién de la atencion e informacion al publi-
co y una mayor transparencia econdémica, financiera y
contable.

La conclusion de esta evolucién histérica es la conver-
sion de un sistema concebido originalmente con caracter
exclusivamente profesional en un sistema con compo-
nentes universales. Logicamente esta evoluciéon ha ido
acompanada de un cambio en la estructura de ingresos
del sistema que, de financiarse solo por cotizaciones, ha
pasado a tener un componente de financiacion estatal
creciente, como corresponde al crecimiento de las pres-
taciones universales.

Por otra parte, esa tendencia ampliatoria se ha obser-
vado no sélo en el &mbito subjetivo o personal, sino tam-
bién en el ambito de la accion protectora, pasando de un
sistema inicialmente destinado a cubrir sdlo determinadas
contingencias (fundamentalmente vejez e invalidez) a un
sistema de practica cobertura compleja.

En paralelo a toda esta tendencia ampliatoria, el presu-
puesto de la Seguridad Social y su peso en la economia
nacional ha crecido de forma espectacular.

La interrelacion entre desarrollo del sistema de la
Seguridad Social y democracia ha dado lugar a que, en
funcion del reciente establecimiento de ésta, la Seguridad
Social no haya adquirido todavia su pleno desarrollo vy
consolidacién a pesar de los importantes cambios reali-
zados en este periodo democratico.

ll.2. El sistema de Seguridad Social espaiiol
y los sistemas europeos

La creacidn y el establecimiento de la Ponencia «para
el analisis de los problemas del sistema de la Seguridad
Social» ha de enmarcarse, asimismo, en el ambito de
reflexion y debate que se ha producido y se sigue produ-
ciendo en la Unién Europea y en los distintos Estados que
la conforman sobre los sistemas de proteccion social.

En el ambito de la Union Europea, se reafirma que la
proteccion social constituye un factor basico del modelo
europeo de sociedad. El propio Tratado de la Unién esta-
blece como una de sus finalidades el lograr y mantener un
alto nivel de empleo y de proteccion social en el marco de
un crecimiento econémico sostenido que permita, a su
vez, un alto nivel y calidad de vida que tenga en cuenta la
cohesion econdémica y la solidaridad entre los Estados
miembros.

En este contexto nuestro pais debe asumir aun un
esfuerzo para reducir la distancia que nos separa de los
niveles de bienestar de la media comunitaria, en la medi-
da en que vayamos acercando a la media europea el por-
centaje de PIB que dedicamos a gastos sociales y a pen-
siones.

De igual modo y abandonando cualquier idea de armo-
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nizacién de los sistemas de proteccion social, Europa ha
establecido la conveniencia y la necesidad de unas politi-
cas de convergencia gue, partiendo de la definicion de
unos objetivos comunes, posibiliten a los Estados hacer
evolucionar sus sistemas hacia la consecucion y mante-
nimiento de tales objetivos.

No obstante los sistemas de proteccion social se
encuentran, en todos los paises europeos, en fase de
acomodacion. Europa gasta, en promedio, mas de una
cuarta parte de su riqueza en la cobertura de los gastos
sociales, pero sus sistemas de proteccion social se
enfrentan a una serie de desafios y a la aparicién de nue-
vas demandas de proteccion originadas por factores
como el envejecimiento de la poblacién —con un efecto
en las pensiones y en la demanda de servicios sociales
de las personas de edad— la modificacion de las es-
tructuras familiares —que aconsejan la conveniencia de
introducir cambios en los modelos de Seguridad Social
establecidos—, el incremento de los gastos sanitarios
—qgenerado en parte por la aparicion de nuevas tecnolo-
gias de alto coste, que favorecen ademas una mayor
demanda de servicios—, la evolucion de los gastos de
desempleo —que, ademas, de su efecto inmediato res-
pecto a los propios gastos de desempleo, propicia la nece-
sidad de articular medidas que posibiliten a la poblacién
desempleada insertarse en el mercado de trabajo o que
permitan, en especial a los colectivos de dificil entrada en
el mercado de trabajo, la cobertura de sus necesidades
mas basicas—, etc. Ahora bien, la aparicion de toda esta
serie de desafios no ha puesto en cuestion los propios sis-
temas de proteccion social, que sigue valorandose como
un elemento esencial de vertebracion social y de las
sefas de identidad europeas. Como se recuerda en el
«Libro Blanco sobre el crecimiento, la competitividad y el
empleo», el logro y el mantenimiento de un alto nivel de
proteccion social no puede valorarse Unicamente como
un coste, sino también como un elemento basico de la
competitividad.

No se trata pues de modificar los sistemas de protec-
cién social, sino de ir adaptandolos de forma permanente,
tanto desde la vertiente de los gastos, a fin de que vayan
dando respuestas de proteccion a las necesidades socia-
les, y que su evolucion vaya acomodandose a la genera-
cion de la riqueza, como desde la vertiente financiera, en
la que se propone, sin perjuicio de la peculiaridad de cada
sistema, ir adecuando la financiacién a la naturaleza de la
proteccion, asi como buscar férmulas alternativas de
financiacién, que posibiliten que la financiacion de esos
sistemas no recaiga exclusivamente o de forma excesiva
sobre el factor trabajo, con los consiguientes efectos en el
empleo.

Por ofra parte, en los distintos Estados de la Unién
Iéuropea se entabld en los anos 80 una discusion en torno
a la Seguridad Social, su estructura, la proteccién dispen-
sada o su viabilidad. Sin embargo, la discusién no era de
naturaleza ideoldgica, sino gque se trataba de buscar
férmulas y métodos que garantizasen la estabilidad del
sistema como tal y el nivel de prestaciones alcanzado. Se
trataba y se trata de consolidar el sistema, no de poner en
cuestion éste. Ningun pais europeo ha modificado ni el
modelo de proteccion social ni el sistema de financiacion
(en todos de reparto).

En la totalidad de los paises, el periodo de la crisis eco-
némica de los anos 70 ha sido una de las experiencias
mas dificiles para las instituciones de la Seguridad Social.
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Durante los Ultimos afios de la década de los 70 y prime-
ros de la década de los 80, los sistemas de Seguridad
Social centraron su preocupacion en la estructura de las
prestaciones, con objeto de efectuar un control mas
exhaustivo de los gastos.

Sin embargo, y pese a los graves problemas econo-
micos de los afos 70 y principios de los 80, los sistemas
de Seguridad Social se caracterizaron por su estabili-
dad. Incluso durante la crisis econdmica, los gobiernos
reconocieron la importancia de la Seguridad Social, asi
como la adhesion de los colectivos a los sistemas vi-
gentes.

A la Seguridad Social en si y, en particular, al sistema
de pensiones y precisamente durante la crisis economica,
le ha sido reconocido el papel de ser uno de los pilares
institucionales de la sociedad contemporanea, y su cre-
ciente importancia en el marco de la politica economica y
social.

En una breve sintesis de las reformas introducidas por
la generalidad de los paises europeos durante esta
época, se pueden citar por su importancia:

a) En relacion con la revalorizacion de las pensio-
nes, se considera que las pensiones de Seguridad
Social no deben proporcionar un simple nivel de subsis-
tencia, sino un nivel decoroso de vida y, en esta linea,
aunque diferentes paises aplazaron durante algtn tiem-
po la revalorizacion de las pensiones (Alemania, Bélgi-
ca) trataron de adecuarlas a la evolucion del salario dis-
ponible, a la evolucion del indice de precios al consumo,
a la situacion econdmica o a una combinacion de todas
ellas.

b) Se introdujeron mecanismos tendentes a flexibili-
zar la edad de jubilacion, para facilitar a los trabajadores
el paso a la inactividad total o parcial, fomentando, por
otro lado, la prolongacion de la vida activa.

c) Se establecieron férmulas no contributivas, puesto
que si los sistemas contributivos son eficaces en la situa-
cion de pleno empleo, sin embargo requieren el estable-
cimiento en paralelo de niveles no contributivos en los
periodos de crisis econdmica. En buena parte de los pai-
ses europeos se implantaron, precisamente en este pe-
riodo, féormulas a través de las cuales se adquirian pres-
taciones por aguellas personas gue no adquirian derecho
en el nivel contributivo o lo era muy mermado. Esta posi-
cién tuvo reflejo en la casi totalidad de los paises euro-
peos, precisamente durante la crisis econémica, implan-
tando prestaciones para aquellas personas que no
adquirian derecho alguno, o muy mermado, de los siste-
mas contributivos.

d) Las transformaciones de las fuentes de financia-
cion se manifiesta bien por una mayor participacion del
Estado en la financiacién de los sistemas contributivos a
fin de no aumentar las cuotas, bien financiando directa-
mente a través de esta via determinadas parcelas de la
accion protectora (proteccion a la familia, asistencia sani-
taria, entre otras).

e) Durante la etapa de la crisis economica, y tambien
actualmente, se han intensificado los mecanismos de
control que hagan dificil o imposible el disfrute indebido
de las prestaciones (mayores controles en la prestacion
de invalidez, entre otros).

Por ultimo, la evolucion mas reciente, concretamente




en los anos 90, pone de manifiesto que ninguno de los
paises de la Unién Europea ha introducido modificaciones
en sus respectivos sistemas de Seguridad Social que
supongan un cambio de modelo de proteccion social.
Igualmente, el sistema de reparto existente en todos los
paises no ha sido sustituido por otro.

Las modificaciones se han centrado, fundamentalmen-
te, en lo que respecta a determinadas prestaciones v,
especialmente, a las pensiones.

La pensién de jubilacién es quiza la que mas atencion
ha demandado en los paises europeos. En algunos de
ellos se han modificado los requisitos para acceder a la
jubilacién antes de los 65 afos (Alemania); en otros se
ha tendido hacia la igualacion de la edad de jubilacion
para hombres y mujeres (Bélgica, Reino Unido, Grecia y
Portugal). En ofros casos las modificaciones se han
introducido en un retraso de 5 anos de la edad de jubila-
cion, como es el caso de ltalia. Por ultimo, en algunos
paises se han incrementado los periodos de cotizacion
para alcanzar la pension completa (en Francia se pasa
de 37,5 a 40 anos) o se ha aumentado el periodo de coti-
zacion a tener en cuenta para determinar la cuantia de la
prestacion (en ltalia se pasa de 5 anos a 10 anos; en
Francia de 10 afnos a 25 anos).

Las pensiones de invalidez también han experimenta-
do modificaciones que o bien tienen como contenido
variar el concepto de invalido a fin de evitar abusos en el
acceso a la pension de invalidez (Alemania y Paises
Bajos), o bien han endurecido los controles médicos y
relativizado las consideraciones socioeconomicas para
establecer claramente la incapacidad para el trabajo
(Reino Unido).

IV. LA FINANCIACION DE LA SEGURIDAD
SOCIAL ESPANOLA

IV.1. Introduccion

El articulo 86 del Real Decreto Legislativo 1/1994, de
20 de junio, por el que se aprueba el Texto Refundido de
la Ley General de la Seguridad Social, establece un sis-
tema de recursos constituido por aportaciones presu-
puestarias del Estado, cuotas de las personas obligadas,
cantidades recaudadas en conceptos de recargos, san-
ciones u otros de naturaleza analoga, frutos, rentas o inte-
reses y cualesquiera otros ingresos. El actual marco
normativo contempla, asimismo, las peculiaridades deri-
vadas de la existencia de Comunidades Auténomas suje-
tas al régimen de concierto o convenio para la financia-
cién en la actualidad de la asistencia sanitaria y los
servicios sociales.

Este mecanismo diversificado de financiacion no es ori-
ginal del sistema espanol. Por el contrario, los sistemas
de seguridad social se financian a traves de una variada
serie de recursos que la oportunidad economica o las cir-
cunstancias socioldgicas han permitido allegar en cada
caso concreto.

Desde una perspectiva economica podriamos recondu-
cir estos recursos a tres grandes grupos: cotizaciones
sociales, transferencias y otros ingresos. Mas aun, po-
driamos centrar estas consideraciones en las cotizacio-
nes sociales y las transferencias del Estado que cubren
sustancialmente su Presupuesto.

IV.2. La evolucion del sistema de recursos

En la década de los setenta el sistema financiero de la
Seguridad Social era marcadamente contributivo. Es
decir, la financiacion se nutria basicamente de cotizacio-
nes sociales, mientras que el peso de las transferencias
estatales era muy bajo. En este sentido resulta especial-
mente esclarecedor examinar los cuadros nums. 1y 2.

El analisis de las series aportadas permite constatar
como las cotizaciones sociales, en términos porcentuales,
han perdido, en cuanto a su participacion en la financia-
cion del sistema, casi 23 puntos porcentuales en el perio-
do comprendido entre 1977 y 1994, Correlativamente las
transferencias de la Administracion del Estado han pasa-
do de un 3,64 por ciento a un 25,70 por ciento. Si en
nuestro analisis incluimos los datos contenidos en el Pre-
supuesto de la Seguridad Social para 1995 comprobare-
mos como la tendencia incluso se acentua, dado gue si
en 1994 las cotizaciones sociales constituyen un 69,30
por ciento de los recursos, en 1995 alcanzarédn soélo el
65,99 por ciento. Por supuesto, en el mismo ejercicio las
transferencias de la Administracion del Estado incremen-
tan su participacion de un 25,70 por ciento a un 28,35.

Una vez comprobado que las cotizaciones sociales han
perdido peso especifico en el sistema conviene analizar
las razones que explican este comportamiento.

IV.3. Las cotizaciones sociales

El importe de las cotizaciones sociales depende |ogica-
mente de tres factores: El nimero de cotizantes, la base
media de cotizacion y el tipo de cotizacion.

Estas tres variables no han experimentado una evolu-
cion similar en los Uitimos ejercicios como comprobare-
mos a continuacion.

El nimero de cotizantes, es decir, de los afiliados es
una magnitud que mantiene estrecha relacién con la
situacion econdmica.

La cifra de cotizantes descendi6 hasta 1984, se recupe-
r6 hasta 1991 y cayo de nuevo en 1992 y 1993. El cuadro
que se adjunta con el numero 3 relativo a la evolucion del
numero de afiliados en alta es especialmente revelador.

Por lo que se refiere a las bases de cotizacion se han
acercado paulatinamente y de modo importante a los
salarios. Esta circunstancia puede percibirse claramente
en el cuadro num. 4. La aproximacion de las bases de
cotizacion a los salarios reales se inicio en 1983 y 1984,
tuvo su continuacion en los afios 1989, 1990 y 1993 en
los que se dieron una serie de pasos en tal sentido que,
ademas de tales objetivos, tenian como finalidad una
mejor distribucion del esfuerzo contributivo entre empre-
sas y sectores productivos en funcion de su utilizacion del
factor trabajo.

En el plano normativo el articulo 16 del Real Decreto
Legislativo 1/1994 establece que las bases y tipos de coti-
zacion a la Seguridad Social seran los gue establezca
cada afo la correspondiente Ley de Presupuestos Gene-
rales del Estado. Asimismo, las bases de cotizacion a la
Seguridad Social, en cada uno de sus regimenes, tendran
como tope minimo las cuantias del salario minimo inter-
profesional vigente en cada momento, incrementados en
un sexto, salvo disposicion expresa en contrario.
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En el mismo sentido la Ley de Presupuestos Genera-
les del Estado para 1995 ha establecido un tope maximo
a la base de cotizacion cifrado en 362.190 pesetas men-
suales y un tope minimo equivalente a las cuantias del
salario minimo interprofesional vigente en cada momento,
incrementados en un sexto, salvo disposicion expresa en
contrario.

En tercer lugar, el tipo de cotizacién en 1982 era un
32,10 %, en 1983 fue un 30,60 %, en 1984 descendid al
29,10 %, y se estabilizé en los anos posteriores en un
28,80 % hasta 1993 en que pasd a ser del 29,30 %.
Todo ello se detalla en el cuadro num. 5.

En este sentido, la Ley de Presupuestos Generales del
Estado para 1995 ha disminuido en un punto los tipos de
cotizacion, de modo que en el Régimen General quedan
establecidos, para las contingencias comunes, en el 28,3
por ciento, del que el 23,6 por ciento sera a cargo de la
empresa y el 4,7 por ciento a cargo del trabajador, com-
pensando esta minoracion con el sistema impositivo
general, lo que favorece una mejora de la competitividad
y del empleo.

Por todo ello, cabe decir que la financiacion de la
Seguridad Social se fundamenta principalmente en las
cotizaciones sociales (para el ejercicio de 1995 estan
presupuestados 7,19 billones de pesetas, de los que
6,6 billones corresponden a cuotas de trabajadores
ocupados, que cubriran el 65,99 % de todos los ingre-
sos). En cambio, las transferencias del Estado se ele-
van a 3,1 billones de pesetas y cubren el 28,3 % de los
ingresos.

A pesar de la progresiva pérdida de peso de las cotiza-
ciones en los ingresos totales en los Ultimos anos (a prin-
cipio de la década de los 80 las cotizaciones sociales
financiaban alrededor del 90 % de los ingresos, casi 30
puntos mas que en la actualidad), todavia representan un
volumen de recursos superior a los gastos que se deriva-
rian de las prestaciones contributivas que efectia la
Seguridad Social.

El menor peso relativo de la participacion de las cotiza-
ciones sociales no se debe tanto a la reduccién de las
cuotas individuales, sino antes bien a un rapido incre-
mento de los gastos en prestaciones que efectua la Segu-
ridad Social y que el Estado ha debido cubrir con nuevas
aportaciones presupuestarias.

Cabe destacar la importancia del coste de las cotiza-
ciones sociales en la remuneracion total de los asalaria-
dos. En 1964, representaban el 11,9 % de la remunera-
cién de los asalariados. En 1978 este porcentaje ya
representaba el 20,6 % y en 1993 el 25,1 %. Es eviden-
te que la importancia de este coste cuestione toda posi-
bilidad de incrementar las cotizaciones, especialmente si
se compara este peso al que tiene en las demas eco-
nomias europeas. Asi, en 1991 las cotizaciones a la
Seguridad Social significaban como media el 20,5 % de
la remuneracion de los asalariados en la Comunidad Eu-
ropea.

En la distribucion de las cotizaciones entre trabajadores
y empresas, en el ano 1995 las empresas financian el
74,0 % de las cuotas, mientras que los trabajadores
cubren el 26,0 % restante, siendo esta proporcion aln
mas acusada en el régimen general.
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IV.4. Las aportaciones del Estado

La consecuencia fundamental del menor peso ponde-
rado de las cotizaciones sociales en la financiacion del
sistema es el correlativo aumento de las transferencias
publicas que en 1995 superaran los tres billones de pe-
setas.

Desde un punto de vista técnico puede defenderse la
financiacion mediante aportaciones publicas desde el
momento en el que el sistema de prestaciones se univer-
saliza. No obstante, la financiacion mediante transferen-
cias publicas tiene dos limites, el margen de incremento
de la presion fiscal y la contencion del déficit publico.

En 1977 los Pactos de la Moncloa senalaron como
objetivo que las transferencias del Estado a la Seguridad
Social llegaran a representar el 20 por ciento de sus
ingresos para 1984. El siguiente hito lo constituye la Ley
de Presupuestos Generales del Estado para 1989. Por
primera vez, la transferencia del Estado a la Seguridad
Social se convierte en una aportacion finalista para finan-
ciar parte de los elementos universales y no contributivos
del sistema.

Esta formula se ha reproducido en los sucesivos Pre-
supuestos Generales del Estado. De este modo la Ley de
Presupuestos Generales del Estado para 1995 establece
en su articulado una aportacion global del Estado de
3.088.086 millones de pesetas.

Las aportaciones del Estado para 1995 en un esquema
que diferencia las operaciones corrientes y de capital se
puede observar en el cuadro num. 6.

Las transferencias del Estado a la Seguridad Social por
secciones y conceptos se contienen en los cuadros
nims. 7, 8, 9y 10.

En suma, puede sostenerse que continia el proceso
iniciado en 1989 respecto de la ordenacién de los flujos
financieros del sistema, de modo que las prestaciones
contributivas quedan basicamente financiadas mediante
cotizaciones sociales, mientras que la aportacién del
Estado se proyecta con una delimitacion a la cobertura de
la asistencia sanitaria y a la de complementos a minimos
de pensiones, asi como de las prestaciones no contributi-
vas, en funcion del caracter de una y otras, quedando téc-
nicamente aceptada a tales fines la subvencion especifi-
ca originada a cada uno de ellos.

V. LOS GASTOS DE LA SEGURIDAD SOCIAL

No cabe duda de que los gastos de la Seguridad Social
han evolucionado de modo muy rapido desde principios
de la década de los ochenta. En efecto, si en 1981 el total
consolidado de gastos ascendia a 2.097.299 millones de
pesetas, en 1995 esta cifra sera de 10.893.245 millones
de pesetas.

Un detalle del gasto por naturaleza econémica puede
observarse en el cuadro num. 11.

Si el gasto consolidado del sistema de la Seguridad
Social se pondera con el PIB el resultado es similar. En
1980 los gastos de la Seguridad Social constituian el
11,44 del PIB, mientras que en 1995 se situaran en el
15,95 %. Resulta especialmente claro, en esta linea, el
cuadro num. 12.




El incremento continuado de los gastos del sistema no
obedece a una causa unica sino a una pluralidad de
razones. En materia de pensiones responde en primer
lugar, al envejecimiento de la poblacion. Es notorio que la
esperanza de vida de los espafoles se ha incrementado
y, por tanto, son mas y por mas tiempo los que perciben
pensiones del sistema. También es cierto que se ha mejo-
rado la cobertura del sistema y en determinadas circuns-
tancias se ha facilitado el acceso a la causacion de pen-
siones. Ofro factor decisivo, derivado del bajo nivel inicial
de las pensiones, ha sido el llamado efecto sustitucion,
segun el cual el coste de las nuevas pensiones es supe-
rior al de las pensiones que dejan de ser satisfechas. Por
término medio los nuevos pensionistas perciben pensio-
nes superiores a los antiguos y sustancialmente superio-
res a las que percibia el colectivo de los pensionistas que
causaron baja por muerte. En 1994 |la pension media de
las altas registradas de nuevos pensionistas fue de casi
70.000 pesetas, un 33 % superior a la pension media de
las bajas que fue de 53.000 pesetas.

En segundo lugar a las mejores condiciones de cum-
plimiento de los requisitos que exige la Seguridad Social
para el cobro de la pension. Es decir, cuantias y perio-
dos de cotizacion. Por este motivo la pension media, en
el mismo periodo de 1986-1993 ha aumentado en un
80 %.

Finalmente debe destacarse la implantacion de la reva-
lorizacion automatica de las pensiones a partir de la
Ley 26/1985, de 31 de julio, y del sistema de pensiones
minimas.

Esta realidad se debe: en primer lugar a la voluntad
politica de incrementar las pensiones minimas por enci-
ma del |.P.C. Asi, entre 1986 y 1994 |as pensiones mini-
mas se han revalorizado en un 68,7 %, mientras que el
Indice de Precios al Consumo se ha incrementado en un
53,4 %.

Con todo, es preciso significar también que la revalori-
zacion anual de todas las pensiones superiores a la
media y muy singularmente las que estaban en el tope
maximo tuvieron hasta el afio 89 revalorizaciones inferio-
res al resto de las pensiones.

El aumento de gasto en asistencia sanitaria responde,
asimismo, a una variada gama de razones. El derecho a
asistencia sanitaria se ha extendido a la practica totalidad
de la poblacién, de modo que el sistema en este campo
ha dejado de ser contributivo para pasar a ser universal.
El mayor nivel cultural y los nuevos habitos de vida impli-
can una intensificacion de la demanda sanitaria con em-
pleo de tecnologias cada vez mas costosas. La aparicion
de nuevas patologias y también aqui el envejecimiento de
la poblacién, han contribuido al aumento del gasto en
asistencia sanitaria.

En cuanto a la incapacidad laboral transitoria, el au-
mento del numero de procesos y la duracién media de los
iniciados parecen indicar que ha sido utilizada mas alla de
las finalidades previstas en la Ley. No parece temerario
sostener que la situacion de crisis econdmica haya favo-
recido que la incapacidad laboral transitoria sea un pro-
cedimiento para aliviar costes laborales y necesidades
sociales, como se reconoce en el informe elaborado por
la Unidad de Lucha contra el Fraude, creada por el
Gobierno en 1993.

La Ley 42/1994, de 30 de diciembre, de Medidas Fis-

cales, Administrativas y de Orden Social ha introducido
reformas que deberan tener efectos en los resultados de
esta parcela del sistema. Una explicacion mas detallada
puede encontrarse en los cuadros nims. 13 y 14,

VI. ANALISIS COMPARATIVO DE GASTOS
E INGRESOS

El analisis realizado hasta ahora sobre los recursos y
gastos del sistema de Seguridad Social nos permite obte-
ner algunas conclusiones.

En principio, debe tenerse en cuenta que aunque en un
plano juridico o contable no exista déficit en el sistema, o
éste sea muy pequeno, desde un plano econémico puede
sostenerse que ello se debe al permanente y progresivo
incremento de las transferencias estatales o del recurso a
préstamos con el Estado: Las cotizaciones sociales pier-
den importancia frente a los recursos presupuestarios que
recibe la Seguridad Social.

En el capitulo de gastos se produce un sostenido cre-
cimiento en todas sus categorias. Ahora bien, el creci-
miento no es solo numeérico, sino que conlleva un cambio
de naturaleza. Las prestaciones no son ahora sélo contri-
butivas, sino que en materias importantes el influjo no
contributivo y universalista se ha hecho presente en el
sisterma. La asistencia sanitaria, las pensiones minimas y
las pensiones no contributivas son todas ellas ejemplos
de los aspectos generalizadores y de cobertura universal
que se entrecruzan en el sistema con los tradicionalmen-
te contributivos (cuadro num. 15).

Si todo lo anterior es predicable del conjunto del siste-
ma, la insuficiencia de las cotizaciones sociales se agudi-
za mas cuando se distingue entre los distintos regimenes.
En el agrario, por ejemplo, si las cuotas de los afiliados
ocupados alcanzaran en 1995, 181.976 millones de pese-
tas, por el contrario las aportaciones del Estado son mas
del doble que la citada cifra, en concreto 406.950 millo-
nes. El cuadro num. 16 permite constatar lo apuntado
mas arriba.

Las mismas consideraciones pueden formularse si las
magnitudes que se comparan es el numero de cotizanies
y el nimero de pensionistas. Sélo en el régimen general
y en el regimen de trabajadores auténomos la relacion
cotizante pensionista es superior a dos; en todos los
demas regimenes: agrario, mineria, trabajadores del mar
y empleadas del hogar, hay mas pensiones que cotizan-
tes, lo que los hace financieramente inviables.

Con todo lo anterior hemos descrito la situacion actual
de recursos y gastos del sistema de Seguridad Social. En
el siguiente apartado se analizara la incidencia de facto-
res futuros en el equilibrio financiero de la Seguridad
Social.

VIl. FACTORES FUTUROS QUE PUEDEN
INCIDIR EN LA FINANCIACION
DE LA SEGURIDAD SOCIAL

Son muchas las variables que pueden incidir en la
variacion futura del régimen de pensiones de la Seguridad
Social. Pese a todo podemos enunciar aqui algunas de
ellas.
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VIl.1. Variable demografica: el envejecimiento
de la poblacién

Los paises desarrollados en general, y los europeos en
particular, estan experimentando una evolucion demogra-
fica caracterizada por un envejecimiento de la poblacion,
derivado tanto de la caida de las tasas de natalidad como
del aumento de la esperanza de vida, que podria tener,
especialmente de cara al futuro, efectos sobre el sistema
de Seguridad Social.

El incremento de la esperanza de vida llevara consigo
un crecimiento de los gastos relacionados con la vejez,
tanto los referidos a prestaciones economicas, como los
de la asistencia sanitaria y servicios sociales. La caida de
la tasa de natalidad implica la disminucion del numero de
personas en edad de trabajar, es decir, de los considera-
dos potencialmente activos, lo que constituye otro factor a
tomar en consideracion.

No obstante, las especiales caracteristicas de la pobla-
cion espanola hacen que algunos de estos problemas,
que ya se estan planteando en otros paises europeos, se
experimenten en nuestro pais con cierto retraso, por lo
que la cuestion demografica, en si misma, no adquirira
caracteristicas preocupantes hasta la tercera década del
proximo siglo. Debe considerarse, ademas, la existencia
aun en Espana de un importante sector de poblacion
potencialmente activa —esencialmente mujeres dado el
retraso que en su incorporacion al mundo laboral lleva-
mos con respecto a otros paises europeos— asi como los
factores migratorios (cuadros nums. 17, 18 y 19).

En la estabilidad del sistema tendra una gran influencia
la evolucién de la esperanza de vida, ya que las variacio-
nes que se producen influyen de forma notable en el
numero de personas que acceden al derecho a pension y
en el tiempo durante el que percibiran esa renta econo-
mica, normalmente de caracter vitalicio.

En este sentido, la evolucion de la esperanza de vida
en Espafa, como consecuencia de los avances de la
medicina y de los mayores niveles de bienestar social,
ha llevado a que en 1940 esta expectativa era de 50
anos al nacer y de casi 11 afos a la edad de 65, y en
1990 se sitia en 77 anos al nacer y en casi 18 a los
65 anos.

Ello lleva a que los parametros sobre los gque se cons-
tituyd inicialmente la estructura de la proteccion social
se hayan visto ampliamente superados: quienes alcan-
zan hoy la edad de jubilacion disfrutan de casi 7 anos
mas de esperanza de vida que quienes lo hacian hace
50 anos, tendencia que previsiblemente continuara en el
futuro y que tendra como l6gica consecuencia un au-
mento del nimero de pensionistas y del gasto en pen-
siones.

Todos los estudios disponibles senalan que en las pro-
ximas décadas el crecimiento del numero de pensiones
sera constante, aunque mas moderado que en décadas
pasadas, ya que comenzara a tener efecto la llegada a la
jubilacién de las generaciones nacidas tras el periodo de
Guerra Civil.

En esta evolucién resulta fundamental la realidad del
aumento de la esperanza de vida de la poblacién (Espa-
fia es uno de los paises europeos con una esperanza de
vida mas alta) y, en especial, su aumento para las perso-
nas que alcanzan los 65 anos (practicamente se ha dupli-

cado). Esta situacion, evidentemente positiva desde la
perspectiva sanitaria, tiene unas repercusiones importan-
tes en lo que se refiere a prestaciones, ya que se alarga
el periodo de cobro de prestaciones econémicas, sanita-
rias y sociales con el consiguiente incremento de la cuan-
tia del gasto.

Ante las perspectivas sobre la evolucion del nimero
de pensiones, a corto, a medio y largo plazo es preciso
resaltar:

— Entre los anos 1995 y 2000, el nimero de pensio-
nes aumentara en torno al 1,6 % anual.

— Entre los afos 2000 a 2020 aumentara en tasas
cercanas al 1 %. A partir del 2020 aumentara a un ritmo
superior al 1 %.

VIl.2. Ocupacion y cotizacion

El seguro incremento de las pensiones exige que,
simetricamente, se eleven alguna o algunas de las otras
variables que determinan la férmula del equilibrio de un
sistema de reparto. La mas significativa y practicable es
el aumento de la tasa de ocupacion, mucho mas exigible
por el incremento del trabajo a tiempo parcial y temporal
observable en la situacion laboral espanola, o, lo que es
lo mismo, un incremento equivalente del numero de
empleados-cotizantes, algo superior al 1 % de tasa media
interanual, tal como ha sucedido en los ultimos 10 anos.

En las ultimas décadas el empleo ha seguido una evo-
lucion ciclica, por ejemplo, en 1994 habia 12,1 millones
de afiliados ocupados, un 17,5 % mas que en 1980, pero
un 4 % menos que los 12,6 millones de cotizantes exis-
tentes en 1991. Resulta evidente que la coyuntura laboral
estd estrechamente correlacionada con el crecimiento
economico. Necesitamos que la economia crezca para
que se cree empleo, pero no todo crecimiento econémico
crea empleo, por lo que en el futuro sera preciso estimu-
lar especialmente un crecimiento econémico sensible a la
creacion de empleo. En un sistema de la Seguridad
Social de «reparto», es necesario garantizar un progresi-
vo y continuado incremento del empleo y del numero de
empleados y cotizantes para poder, a su vez, garantizar
también los recursos suficientes para mantener el actual
sistema de prestaciones. En todo caso, el dato mas rele-
vante para consolidar la viabilidad del sistema de pensio-
nes reside en la capacidad de la Nacion de producir incre-
mentos reales de su renta equivalentes a los incrementos
de las obligaciones del sistema y a que se produzca una
redistribucion equitativa de la misma.

VIL.3. Tasa de actividad y emigracion

Un factor significativo en la financiacion de la Seguridad
Social en el futuro sera la tasa de actividad de la sociedad
espanola. Es conocido que en la actualidad Espana tiene
la tasa mas baja de actividad de la Unién Europea. De
acuerdo con los datos que proporciona la encuesta de
poblacién activa la tasa de actividad total se situaba en el
49,1 por ciento en el primer trimestre de 1994.

Estos datos pueden confirmarse en el cuadro ndm. 20.

No obstante, la distribucion de la tasa de actividad no
es semejante por sexos. Es mucho mas baja la tasa de
actividad de las mujeres que la de los varones en la socie-
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dad espanola. Esta circunstancia podra permitir que dado
el margen existente pudiera incrementarse la tasa de ac-
tividad general a costa de un incremento de la tasa de
actividad femenina.

En cualquier caso, como conclusion, puede sostenerse
que la baja tasa de actividad de la poblacion espanola
puede hacer concebir esperanzas sobre un futuro si se
mantiene un ritmo de crecimiento sostenido.

No obstante si la tasa de actividad no respondiera en
los terminos previstos el numero de activos podria com-
pletarse sobre la base de cotizantes procedentes de otros
paises.

Resulta muy dificil elaborar predicciones sobre el
numero futuro de trabajadores extranjeros afiliados al sis-
tema, porque, entre otras razones, ello depende de las
condiciones del mercado de trabajo y del mantenimiento
o reforma de la normativa vigente.

Hasta hoy lo unico que cabe decir es que el nimero de
inmigrantes legales que entre 1981 y 1990 ha sido de
220.000 personas, no es excesivamente relevante para el
futuro del sistema. Sin embargo, si la normativa cambia-
se, si las cifras se alterasen sustancialmente, estos hechos
tendrian una repercusion directa en la capacidad de finan-
ciacion de la Seguridad Social.

Vil.4. Transformaciones sociales

En las ultimas décadas los cambios sociales se han
verificado con enorme rapidez afectando a cuestiones
muy distintas que pueden tener influencia sobre los siste-
mas de Seguridad Social.

Asi, por ejemplo, los cambios en el mercado de traba-
jo, con una clara tendencia hacia una mayor movilidad en
el mismo, asi como los efectos que se derivan de la inter-
nacionalizacion de la economia en un contexto cada vez
mas competitivo, plantean nuevos retos a los que los sis-
temas protectores deberan dar respuesta.

La ruptura de los ambitos familiares tradicionales, y la
aparicién de nucleos familiares de nuevo cuno, como
familias monoparentales, uniones de hecho, familias re-
compuestas a partir de procesos de divorcio, etc., supone
también la aparicién de necesidades sociales diferentes
que requeriran soluciones también diferentes desde el
ambito de la proteccion social.

La incorporacion de la mujer al trabajo y la consiguien-
te modificacion del status que tradicionalmente ocupaba
como sustento del hogar familiar, con dedicacidén al cui-
dado tanto de los hijos como de los ancianos, lleva consi-
go también la necesidad de cobertura de situaciones que
pueden dar lugar a nuevas formas de marginacion.

En suma, en la sociedad actual y aun mas en el futuro,
se dan una serie de cambios que requieren efectuar las
adaptaciones precisas en los modelos protectores vigen-
tes para dar respuesta a las nuevas situaciones de nece-
sidad que puedan plantearse.

VILL.5. Las circunstancias propias del sistema
de Seguridad Social

Si bien los temas hasta ahora apuntados constituyen
factores externos al propio sistema, hay ademas una

serie de aspectos iniernos que igualmente inciden en su
evolucion y que es preciso considerar,

La estructura de financiacion de nuestro sistema no
esta aun adecuada plenamente a la naturaleza de las
prestaciones que éste dispensa. La reforma operada a
partir de la Ley de Presupuestos para el ano 1989 supu-
so un importantisimo paso en este sentido al otorgar
caracter finalista a las aportaciones del Estado al Presu-
puesto de la Seguridad Social. Pero adn, a pesar de ello,
una parte del gasto en prestaciones de caracter universal
o no contributivo contintia cubriéndose con cargo a coti-
zaciones sociales, como ocurre con un porcentaje en
torno al 20 % de la asistencia sanitaria, y parte de los ser-
vicios sociales y prestaciones familiares.

Por otra parte, y a pesar de los avances decisivos ope-
rados en los anos 1983, 1984, 1989, 1990 y 1993, aun no
existe una plena coincidencia de los salarios reales con
las bases de cotizacion de la Seguridad Social, persis-
tiendo limites a la cotizacion de algunas categorias profe-
sionales —distintos de un Unico tope maximo de cotiza-
cion que defina claramente el intervalo de aseguramiento
del sistema publico— que desvirtian la aplicacion de
dicho principio.

Igualmente habria que senalar que la aportacion en los
Regimenes Especiales no es homogénea, cuando, por el
contrario, se ha producido una equivalencia en cuanto a
la accién protectora dispensada.

En el ambito de las prestaciones economicas, un pri-
mer aspecto a considerar es el de la necesidad de refor-
zar la equidad y el caracter contributivo del sistema, a fin
de evitar que pueda deteriorarse la proporcionalidad entre
las cotizaciones y las prestaciones y lograr que, a igual
esfuerzo contributivo realizado, la proteccion sea equiva-
lente. Ademas, el fortalecimiento del aspecto contributivo
del sistema incentivaria a realizar las cotizaciones sobre
bases de mayor cuantia, con la siguiente mejora del nivel
y volumen de los ingresos del sistema.

La exigencia de mantener el poder adquisitivo de las
pensiones exige introducir medidas que den estabilidad a
los mecanismos de revalorizacion que, hasta ahora, se
han venido aplicando a traves de los pactos alcanzados
con los interlocutores sociales.

Y, por ultimo, resultaria conveniente que todos los ciu-
dadanos comprendieran la necesidad de evaluar y revi-
sar periodicamente al sistema, pues la historia muestra
la necesidad de corregir determinadas disfuncionalida-
des que, a pesar de las reformas introducidas, o persis-
ten o afloran en el sistema de la Seguridad Social, con el
paso de los anos y los cambios que se producen en la
sociedad y en el sistema productivo. Si la sociedad es
dinamica, y lo sera aun mas en el futuro, resulta arries-
gado e irresponsable mantenerse a la defensiva o afir-
mar la pervivencia para siempre de |las mismas solucio-
nes técnicas.

LINEAS DE ACTUACION Y REFORMAS
NECESARIAS

VilL.

El sistema de Pensiones debe prepararse para hacer
frente, sobre todo en el largo plazo, a un incremento de
sus obligaciones con las proximas generaciones de pen-
sionistas. Garantizar el fiel cumplimiento de las expecta-
tivas debe constituir un compromisc firme de toda la
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Nacion y deben asegurarse las condiciones que permitan
su financiacion.

El futuro debe escribirse y posibilitarse desde el respe-
to, los compromisos y los principios de solidaridad entre
las generaciones y en el seno de cada generacion.

Las demandas tedricas de sustituir el actual sistema de
reparto y solidaridad intergeneracional por otro basado en
la capitalizacion del sistema publico de pensiones y en la
prevision individual, es rechazable por razones sociales e
inviable técnicamente. Por otra parte, limitar el actual sis-
tema publico de pensiones en Espana a la simple provi-
sién de pensiones minimas es también rechazable. Una
hipotética transformacion en profundidad del actual siste-
ma, con reformas de tal envergadura que lo hiciera irre-
conocible es, asimismo, descartable por la injusticia que
sufririan la actual generacion de trabajadores en activo. El
sistema publico debe garantizar pensiones suficientes.

El camino que senala la logica y la racionalidad es el de
consolidar y hacer viable el modelo actual con las inter-
venciones legislativas que hagan posible, al tiempo, que
el incremento del gasto se realice armonicamente con los
crecimientos de la economia nacional y que los beneficios
que proporciona el sistema se hagan en términos de equi-
dad y atendiendo a las nuevas necesidades que afloran
en el horizonte de una sociedad que sufrira cambios pro-
fundos en sus demandas.

Este proceso de reflexion debe conducir a la adopcion
de medidas concretas de mejora y adaptacion de la Segu-
ridad Social a la realidad actual. Para ello resulta necesa-
rio un acuerdo politico lo mas amplio posible. Asimismo,
seria conveniente que este acuerdo politico contara con
el mayor respaldo de los agentes sociales.

En suma, la Ponencia aboga por hacer viable financie-
ramente el actual modelo de Seguridad Social y continuar
avanzando en su perfeccionamiento y su consolidacion, a
traves de la articulacion de un sistema publico de presta-
ciones economicas que comprenda como modalidades
de proteccion:

— Una modalidad contributiva de prestaciones econo-
micas, de caracter publico y obligatorio, que constituye el
nucleo esencial del sistema.

A través de esta modalidad se proporcionan rentas de
sustitucion, por razones de edad, incapacidad o muerte,
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modalidad contempla la existencia de unas cuantias mini-
mas de pension con importes superiores a las pensiones
no contributivas, para aquellos pensionistas que no alcan-
cen el nivel de las mismas y carezcan de recursos.

La financiacion de esta modalidad debe realizarse basi-
camente con cotizaciones sociales a través de un sistema
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— Una modalidad no contributiva, dirigida a compen-
sar la ausencia de rentas de los ciudadanos que se
encuentren en situacion de necesidad por razones de
edad, enfermedad o cargas familiares y cuya funcion
debe ser la de mitigar las consecuencias de los estados
de necesidad.

La financiacion de esta modalidad debe seguir siendo
integramente con cargo al Presupuesto del Estado, me-
diante transferencias al Presupuesto de la Seguridad
Social.
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Este esquema publico de prestaciones econdmicas se
completa con la existencia de prestaciones técnicas de
asistencia sanitaria y servicios sociales, extendidas a toda
la poblacion y financiadas a través de impuestos, dado su
caracter universal.

Y por ultimo, el modelo de prevision se debe cerrar con
las prestaciones complementarias de naturaleza libre y
gestion privada, a las que pueden acceder quienes vo-
luntariamente deseen completar las prestaciones del sis-
tema publico. Hay mdultiples razones que aconsejan for-
talecer estas modalidades de prevision, tanto individual
como colectiva, pero siempre como complementarias y
no sustitutorias, ni debilitadoras de las pensiones publi-
cas, que deberan prestarse en un marco de solvencia
financiera, gestion eficaz y transparencia y atencion a
sus fines propios.

En suma la Ponencia, al plantearse la reforma de la
Seguridad Social, quiere reiterar su voluntad de garanti-
zar en el futuro un sistema publico de pensiones, justo,
equilibrado y solidario, de acuerdo con los principios con-
tenidos en el articulo 41 de la Constitucion esparola.

IX. RECOMENDACIONES

1. Separacion y clarificacion de las fuentes
de financiacion

La financiacion de las prestaciones de naturaleza con-
tributiva dependera basicamente de las cotizaciones
sociales y la financiacion de las prestaciones no contribu-
tivas y universales (sanidad y servicios sociales entre
otras) exclusivamente de la imposicion general.

La Ponencia recomienda al Gobierno que se adopten
las medidas necesarias para profundizar progresivamen-
te en la direccion de la separacion de las fuentes de finan-
ciacion segun la naturaleza de la proteccion, iniciada a
partir de 1989, hasta su culminacion efectiva en el menor
plazo posible, quedando claramente delimitados, dentro
del modelo de proteccion, el sistema contributivo y no
contributivo.

Las cotizaciones sociales deberan ser suficientes para
la cobertura de las prestaciones contributivas, para lo cual,
se efectuaran las previsiones necesarias para garantizar
el equilibrio presente y futuro de esta parte del sistema de
la Seguridad Social.

Las aportaciones del presupuesto del Estado deberan
ser suficientes para garantizar las prestaciones no con-
tributivas, la sanidad, los servicios sociales y las presta-
ciones familiares. Asimismo, la fiscalidad general debe
hacer frente a la bonificacion en las cotizaciones de con-
tratos dirigidos a grupos de especial dificultad en la bus-
queda de empleo, asi como a aquellas actuaciones que
en materia de anticipacion de la edad ordinaria de jubi-
lacion o de ayuda a sectores productivos pudieran pro-
ducir distorsiones en el normal equilibrio del sistema.
En el caso de que el cumplimiento de estos objetivos
requieran la adecuacion del actual sistema fiscal, se
incidira en aquellas figuras impositivas de menor reper-
cusion en la capacidad competitiva y generadora de em-
pleo de la economia, sin excluir que se pueda contem-
plar la aplicacion de una contribuciéon universal sobre
todas las rentas.




2. Constitucion de reservas

El sistema contributivo debe presentar presupuestos
equilibrados. El sistema de pensiones precisa de la cons-
titucion de reservas que atenuen los efectos de los ciclos
economicos. Por ello, en su caso, los excedentes que
pudieran existir en los ejercicios presupuestarios de los
momentos de bonanza deberian ser utilizados para cons-
tituir, con titulos publicos adquiridos en mercados oficia-
les, fondos de equilibrio que permitan actuar en los mo-
mentos bajos del ciclo, sin acudir a incrementos de las
cotizaciones.

3. Mejoras de las bases

Las bases de cotizacion deberan coincidir en todos los
grupos plenamente con los salarios reales, con aplicacion
gradual de un unico tope maximo de cotizacion para
todas las categorias laborales, que fija el techo de asegu-
ramiento del sistema publico de proteccion.

4. Financiacion de los Regimenes Especiales

Modificar en lo posible la situacion actual, bajo el crite-
rio de que, a igualdad de accién protectora, debe ser tam-
bién semejante la aportacion contributiva.

5. Mejora de los mecanismos de recaudacion
y lucha contra la economia irregular

La Ponencia recomienda proseguir los esfuerzos de
mejora de los mecanismos de recaudacion de las cotiza-
ciones que posibiliten la reduccion de la morosidad.

La Ponencia entiende gue se debe incentivar el trabajo
regular y luchar de forma decidida contra la economia
sumergida, permitiendo que aflore el empleo oculto exis-
tente en nuestra sociedad.

6. Simplificacion e integracion de Regimenes
Especiales

La experiencia nos demuestra que existen ciertas dis-
funciones en cada uno de los Regimenes Especiales que
se apartan de los fines para los que fueron creados.

Por ello, y desde la prevision legal existente de unifica-
cion de la estructura del sistema, la Ponencia recomienda
que se continde en este proceso reduciendo de manera
gradual el numero de los regimenes actualmente existen-
tes y logrando la plena homogeneizacion del sistema
publico de pensiones, de manera que a medio o largo
plazo todos los trabajadores y empleados queden encua-
drados o bien en el réegimen de trabajadores por cuenta
ajena o bien en el de trabajadores por cuenta propia, con-
templando, no obstante, las peculiaridades especificas y
objetivas de los colectivos encuadrados en los sectores
maritimo-pesquero y de la mineria del carbon, asi como
de los trabajadores eventuales del campo.

7. Integracion de la gestion

Reafirmar la eficacia gestora del sistema a través de

una mayor integracion organica de las funciones de afilia-
cion, recaudacion y de gestion de prestaciones, que faci-
lite nuevos avances en este ambito.

8. Evolucion de las cotizaciones

La Ponencia hace suya las recomendaciones conteni-
das en el «Libro Blanco de Delors», relativas a la reduc-
cion de las cotizaciones sociales, como elemento dinami-
zador del empleo, con prioridad en los trabajos de baja
cualificacion y en los sectores mas intensivos en mano de
obra. En esta linea, la Ponencia estima que la aplicacion
de esas recomendaciones requiere gque guede condicio-
nada al mantenimiento del equilibrio financiero del siste-
ma contributivo y que no suponga dificultades adicionales
al equilibrio de las cuentas publicas.

9. Sobre la equidad y el caracter contributivo
del sistema

Se propone el reforzamiento de estos principios, de
manera que, sin perjuicio del criterio de solidaridad y de
forma gradual, a partir de 1996 las prestaciones guarden
una mayor proporcionalidad con el esfuerzo de cotizacion
realizado y se eviten situaciones de falta de equidad en el
reconocimiento de las mismas. Es preciso, por tanto, que
las técnicas de calculo de las pensiones contributivas per-
mitan en el futuro y de forma progresiva que quienes rea-
lizan similar esfuerzo de cotizacion, alcancen prestacio-
nes equivalentes.

La Ponencia estima pertinente el mantenimiento de un
tope maximo de prestacion en el sistema publico de Se-
guridad Social en la linea, expuesta anteriormente, de una
mayor proporcionalidad con el esfuerzo contributivo.

10. Edad de jubilacion

La edad de jubilacion debe ser flexible y dotada de los
caracteres de gradualidad y progresividad. De igual
modo, el acceso a la pension de jubilacion no debe impe-
dir una presencia social activa del pensionista. En tal sen-
tido, y sin perjuicio de mantener la edad ordinaria de jubi-
lacién en los 65 afos, resultaria muy aconsejable, en
términos financieros y sociales, facilitar la prolongacion
voluntaria de la vida activa de quienes libremente lo
deseen. A tal efecto, cabe regular la exoneracion total o
parcial, en funcién de la jornada, de la obligacion de coti-
zar en aquellos supuestos en que el trabajador opte por
permanecer en activo con suspension proporcional del
percibo de la pension.

De igual modo, se mantendran los sistemas de jubila-
cion anticipada ligados a los contratos de relevo y de sus-
titucion ya previstos en la legislacion vigente.

11. Mantenimiento del poder adquisitivo
de las pensiones

Es criterio de la Ponencia que debe garantizarse el
mantenimiento del poder adquisitivo de las pensiones
mediante la revalorizacion automatica de las mismas, en
funcion de la evolucion del indice de precios al consumo
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y a través de formulas estables de contenido similar a la
aplicada en el presente ano.

12. Reforzamiento del principio de solidaridad

Reforzar el principio de solidaridad y de garantia de
suficiencia, en la medida en que la situacion financiera lo
permita, adoptando medidas como pueden ser: la eleva-
cién de la edad maxima de permanencia en el percibo de
las pensiones de orfandad; o la mejora de las pensiones
de viudedad en el caso de menores ingresos.

La Ponencia propone que se proceda a la regulacion
de la responsabilidad en orden a las prestaciones, ade-
cuada a la realidad actual y a las caracteristicas del
modelo presente de Seguridad Social.

13. Mejora de la gestién

La Ponencia manifiesta la necesidad de adoptar medi-
das destinadas a mejorar la gestion de las prestaciones
por incapacidad temporal y por invalidez, al objeto de fre-
nar las causas de fraude dentro del sistema publico en el
acceso y permanencia de las prestaciones. Entre dichas
medidas tendran prioridad el establecimiento de un calen-
dario y de los medios humanos necesarios para el control
de dicha incapacidad desde el mismo sistema y profundi-
zar en la participacion y corresponsabilidad social en la
gestion, control y vigilancia de estas prestaciones.

14. Sistema complementario

El sistema publico de la Seguridad Social puede com-
plementarse, voluntariamente, por sistemas de ahorro y
proteccion social, tanto individuales como colectivos,
externos a la Seguridad Social, que tengan por objetivo
exclusivo mejorar el nivel de prestaciones que les otorga
la Seguridad Social plblica.

Por ello, se recomienda abordar la ordenacion de la pre-
visién sacial complementaria, potenciandola como elemen-
to de consolidacion del modelo de proteccion social confi-
gurado en el articulo 41 de la Constitucion. Asimismo, se
propone la actualizacion y mejora de los actuales incenti-
vos fiscales dirigidos a la promocién de dicho sistema com-
plementario, con especial atencion a los sistemas colecti-

vos. En su regulacion debe tenerse en cuenta también que
estos mecanismos consfituyen una importante fuente de
ahorro a largo plazo, tanto individual como colectiva.

15. Analisis y seguimiento de la evolucion
del sistema

Las actuales previsiones pueden alterarse significativa-
mente en las proximas décadas. Resulta por ello del
maximo interés que se utilicen instrumentos, en el Gobier- |
no y en el Parlamento, que realicen un seguimiento y una |
evaluacion periddica de la evolucion de las magnitudes
que intervienen en el equilibrio financiero del sistema para
operar con las intervenciones que fueran requeridas en
cualquier eventualidad. Esta informacion se trasladara a
los agentes sociales.

Se propone que el Congreso de los Diputados cada
cinco afos cree una Ponencia que estudie el presente y
futuro del sistema de Seguridad Social como garantia de
continuidad del mismo.

Se prestara una atencion especifica a las consecuen-
cias que la reciente reforma de la normativa laboral pueda
tener sobre la financiacion de la Seguridad Social y el sis-
tema de prestaciones de la misma.

ANEXO |

— La Proposicién no de Ley presentada por el Grupo
Parlamentario Catalan (Convergéncia i Unid), por la que
se crea una Ponencia, en el seno de la Comision de Pre-
supuestos, para elaborar un Informe sobre la Reforma
econdémica de la Seguridad Social que incluya un conjun-
to de recomendaciones para ser elevadas al Gobierno
(num. de expediente 162/000019), es publicada en el
Boletin Oficial de las Cortes Generales, Serie D, num. 8
de fecha 17 de septiembre de 1993.

— Los distintos Grupos Parlamentarios presentan
enmiendas a la Proposicion no de Ley que son publicadas
en el Boletin Oficial de las Cortes Generales, Serie D,
num. 57 de fecha 21 de febrero de 1994.

— El dia 15 de febrero de 1994, es aprobada en
sesion plenaria dicha Proposicion no de Ley, quedando
reflejada su aprobacion en el Diario de Sesiones del Con-
greso de los Diputados ndm. 46.

ACUERDO SOBRE CONSOLIDACION Y RACIONALIZACION
DEL SISTEMA DE SEGURIDAD SOCIAL (9 de octubre de 1996)

Las partes firmantes del presente Acuerdo (*), en el
marco de las recomendaciones del Pacto de Toledo, que
asumen y comparten, desean expresar su apoyo inequi-
voco a la consolidacion y racionalizacion del Sistema de

(") Firmaron este Acuerdo José Maria Aznar Lopez, por el
Gobierno, Antonio Gutiérrez Vegara, por la Confederacion de
Comisiones Obreras, y Candido Méndez Rodriguez, por la Union
General de Trabajadores.

Proteccion Saocial, al tiempo que manifiestan que el
mismo constituye parte esencial del modelo de sociedad
e instrumento clave para la cohesion propia de un Estado
social y democratico de Derecho.

Desde las responsabilidades propias del Gobierno de la
Nacion y de las Organizaciones firmantes se considera pre-
ciso insistir en la necesidad de mantener el poder adquisiti-
vo de los pensionistas y adoptar aquellas medidas que
hagan viables las prestaciones para quienes en el futuro

106

—
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cesen en la vida activa. Asimismo se tendera a reforzar la
contributividad y a mejorar las prestaciones insuficientes,
segun las posibilidades del Sistema, por razones de equidad.

Asimismo se comprometen a, que en una perspectiva
de futuro, el desarrollo del Sistema de Proteccion Social,
globalmente considerado, mantenga v, si la evolucién eco-
némica lo permite, mejore su actual participacién en el
Producto Interior Bruto, acercandonos a la media comuni-
taria. En el ambito de aplicacion del presente Acuerdo este
compromiso se concreta especialmente en el reforzamien-
to y consolidacion del Sistema Publico de Pensiones.

A tal fin se considera necesario que el proceso de sepa-
racion de las fuentes de financiacion del Sistema de Pro-
teccion Social, que ha de producirse durante la vigencia del
presente Acuerdo, se lleve a cabo de forma tal que permita
contar con el montanie de cotizaciones preciso para garan-
tizar el equilibrio financiero, presente y futuro, mediante las
oportunas medidas al respecto, que serdn de aplicacion
gradual y compatibles con la competitividad de nuestra eco-
nomia y el mantenimiento y creacion de empleo.

En coherencia con lo previsto en el parrafo anterior el
proceso de separacién de las fuentes de financiacion,
incluira, asimismo, tanto los aspectos financieros como
los no financieros del Sistema de Seguridad Social.

Las partes firmantes se comprometen a elevar el pre-
sente Acuerdo al Congreso de los Diputados para que |os
criterios expresados en el mismo puedan ser tenidos en
cuenta por los distintos Grupos Parlamentarios a la hora
de los desarrollos legislativos correspondientes.

La prioridad que tienen tales materias y las repercusio-
nes econdmicas y sociales de las soluciones que se
adopten al respecto han aconsejado al Gobierno y a las
Organizaciones firmantes concordar los siguientes crite-
rios y planteamientos:

A) Separacion y clarificacion de las fuentes
de financiacion del Sistema
de Proteccion Social

La accion protectora en su modalidad universal se
financiara mediante aportaciones del Estado, mientras
que las prestaciones contributivas deberan ser financia-
das basicamente con cargo a las cotizaciones de |as per-
sonas obligadas, ademas del importe de las cantidades
recaudadas en concepto de recargos, sanciones u otras
de naturaleza analoga, asi como los frutos, rentas, intere-
ses y cualquier otro producto de los recursos patrimonia-
les de la Seguridad Social.

A los efectos anteriores tienen naturaleza contributiva
las prestaciones econémicas de la Seguridad Social, con
las excepciones que luego se sefialan; la totalidad de las
prestaciones derivadas de las contingencias de acciden-
tes de trabajo y enfermedades profesionales y los gastos
de gestion correspondientes a las prestaciones sefialadas
anteriormente asi como los gastos de funcionamiento de
los servicios correspondientes a las funciones de afilia-
cion, recaudacion y gestion econémico-financiera y patri-
monio.

Dentro del Sistema de Proteccién Social tienen natura-
leza no contributiva las prestaciones y servicios de asis-
tencia sanitaria y los correspondientes a los servicios
sociales, salvo que se deriven de accidentes de trabajo y

enfermedades profesionales; las pensiones no contributi-
vas por invalidez y jubilacion y las prestaciones que se
concedan en concepto de complementos a minimos de
las pensiones contributivas de la Seguridad Social, asi
como las prestaciones familiares por hijos a cargo.

Igualmente se estima preciso promover la modifica-
cion del Texto Refundido de la Ley General de Seguri-
dad Social, de forma que se incorpore un mandato para
que, de modo gradual, se separen las fuentes de finan-
ciacién, poniendo como limite la Ley de Presupuestos
para el afio 2000. Durante este periodo transitorio se
mantendra la financiacién parcial con cargo a cotizacio-
nes, de las prestaciones y servicios de naturaleza no
contributiva, en proporcion decreciente y con el ritmo
mas rapido que sea factible a tenor de la evolucion eco-
némica, del empleo como factor determinante del nivel
de ingresos y de las propias magnitudes del Sistema de
Seguridad Social.

B) Complemenios a minimos

Las prestaciones complementarias de las pensiones
contributivas, cuando éstas no alcancen la cuantia que en
cada momento se fije como pension minima del Sistema,
tendran naturaleza no contributiva.

Transcurridos cuatro afos desde la firma del presente
Acuerdo se analizara la ubicacion de los complementos a
minimos dentro del sistema de financiacion.

C) Fondo de reserva

Desde que se ponga en marcha el nuevo modelo de
financiacion al que se refiere el presente Acuerdo hasta la
total separacion de fuentes, como maximo en el ano
2000, se ira dotando el Fondo de Reserva con los exce-
dentes de cotizaciones sociales que puedan resultar de la
liquidacion de los Presupuestos de la Seguridad Social,
con la finalidad de atender a las necesidades futuras del
Sistema. El ritmo de constitucién del Fondo de Reserva
sera acomodado al de la separacion de las fuentes de
financiacion.

En el ano 2000 se estimara la suficiencia del Fondo de
Reserva en funcion de los correspondientes calculos eco-
némicos y demograficos.

D) Modificaciones en la estructura de cotizacion
a la Seguridad Social

En funcién de lo previsto en el Pacto de Toledo en
cuanto al acercamiento de la cotizacion a salarios reales,
el Gobierno se compromete a gue las modificaciones en
la estructura de grupos de cotizacion sea gradual, duran-
te la vigencia del presente Acuerdo, continuando asi el
proceso iniciado en 1990, y adecuandolo al estado en que
se encuentre la separacion de las fuentes de financiacion
del Sistema de la Seguridad Social.

A tal fin se procurara que se produzca el menor impac-
to posible en los costes empresariales por razones de
competitividad y de mantenimiento y de creacion de
empleo.

Como complemento de ello también se acuerda que el
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tope maximo de cotizacion se incremente en funcion del
IPC previsto, pero acompasando la evolucion de su
importe al tope de cobertura que, de modo estable, se
establezca en su momento como maximo dentro del sis-
tema publico de pensiones.

Para la fijacion del tope de cobertura, al que se refiere
el Pacto de Toledo, se tendra en cuenta, en todo caso, el
mantenimiento del equilibrio financiero, delimitandose asi
el nivel de renta de sustitucion que como maximo puede
alcanzarse por esta via.

Por otra parte y con el objetivo de favorecer con las
garantias adecuadas de proteccion social y no discrimi-
nacion a quienes acceden al mercado de trabajo a través
de las modalidades no ordinarias de contratacion, la
Comisién Permanente en el plazo de un ano promovera
las iniciativas normativas correspondientes, atendiendo
en especial a los criterios de contributividad que en este
mismo Acuerdo se contemplan.

E) Incapacidad permanente

La regulacién de las pensiones de gran invalidez e
incapacidad permanente absoluta se mantendra como
hasta ahora.

El reconocimiento de las pensiones por incapacidad
permanente en sus distintos grados se efectuara en fun-
cion de una lista en la que se fije la graduacion corres-
pondiente, que sera aprobada por via reglamentaria pre-
vio informe del Consejo General del INSS. Esta medida
tiene como finalidad introducir la necesaria seguridad juri-
dica, tanto para el Sistema de Seguridad Social como
para los beneficiarios.

Al tiempo de regularse la lista a la que se refiere el
parrafo anterior, se determinara lo que proceda en cuan-
to a la normativa aplicable sobre prestacién econémica
para la incapacidad permanente parcial.

El reconocimiento y mantenimiento de las pensiones
por incapacidad permanente deberan ser coherentes con
el fin para el que fueron previstas, consistente en com-
pensar la pérdida de rentas de trabajo por causa de la
incapacidad sobrevenida.

En el plazo de un afo, la Comisién Permanente con-
cluira el estudio de las medidas y posibles desarrollos
legislativos a adoptar en cuanto al régimen de incompati-
bilidades entre las pensiones por incapacidad permanen-
te y la percepcion de retribuciones por actividades labora-
les o profesionales. Para dicha regulacién se tendra
presente el listado que se menciona en el presente apar-
tado E).

Con objeto de introducir la necesaria transparencia en
la estructura de pensiones del Sistema de Seguridad
Social, y para tener presente tendencias que se registran
en el marco de la Union Europea y en nuestro propio pais,
se considera conveniente modificar el Texto Refundido de
la Ley General de la Seguridad Social para pasar a deno-
minarse, a partir de los 65 anos, la pensién por incapaci-
dad permanente en pension de jubilacion.

Con el fin de asegurar la adecuacion de la prestacion a
la realidad de la situacién de incapacidad permanente, se
considera oportuno establecer programas especiales de
actuacion de los Equipos de Valoracion de Incapacidades
(EVIS) respecto de aquellas modalidades de incapacidad,
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Regimenes y ambitos geograficos, en los que se estime
que pueda existir una evolucion anoémala respecto de las
previsiones y estudios realizados al efecto.

F) Criterios orientadores en cuanto
a las jubilaciones anticipadas

A quienes se vean forzados a acceder a la situacién de
jubilacién por razon de pérdida de empleo, por reestruc-
turaciones o reconversiones sectoriales, por crisis de
empresa 0 como consecuencia de la extincion del subsi-
dio asistencial por desempleo se les mantendran las
actuales condiciones para esta prestacion.

Si la evolucion del empleo o del Sistema Publico de
Pensiones asi lo aconsejan, podran adoptarse aquellas
medidas que resulten adecuadas para preservar el equili-
brio financiero de la Seguridad Social; entre ellas, el esta-
blecimiento de cotizaciones especificas.

En los supuestos a los que se refiere el parrafo prime-
ro de este apartado, por razones de contributividad, les
sera de aplicacion un coeficiente reductor del 7 % a partir
de 40 anos de cotizacion.

De ofra parte, se estima que, en funcién de las tenden-
cias que se registran en la Union Europea, es deseable
favorecer la permanencia de los afiliados al Sistema de
Seguridad Social como cotizantes. En consecuencia, es
criterio de las partes firmantes que la Comision Perma-
nente en el plazo maximo de un ano y con caracter pre-
ferente aborde el analisis y proponga las medidas mas
adecuadas para desincentivar las jubilaciones anticipa-
das de caracter voluntario y, conforme a la recomenda-
cion décima del Pacto de Toledo, aquellas medidas que
sean positivas para el empleo.

G) Revalorizacion automadtica de las pensiones
para mantener el poder adquisitivo
de los pensionistas

Las partes firmantes del presente Acuerdo coinciden
en que es preciso garantizar el mantenimiento del poder
adquisitivo de los pensionistas.

Para ello, es criterio de las partes que debe establecer-
se legalmente la revalorizacion automatica de las pensio-
nes en funcion del IPC previsto para cada afo y, en con-
secuencia, aplicar, cuando proceda, la oportuna clausula
de revision a ejercicio economico vencido en el supuesto
de que el IPC previsto para dicho ano fuese inferior al que
efectivamente se haya producido.

En todo caso, dicha clausula se acomodara a lo previs-
to a la recomendacion undécima del Pacto de Toledo,
debiendo ser objeto de atento seguimiento los efectos
que de su aplicacién se sigan para el Sistema de Seguri-
dad Social.

En un plazo maximo de cuatro anos se adoptaran, si
procede, aquellas medidas legales que sean convenien-
tes para asegurar el mantenimiento del equilibrio del Sis-
tema, en atencion a lo previsto en las recomendaciones
novena y quince del Pacto de Toledo.

Asimismo se garantizard la revalorizacion en funcién
del IPC previsto para cada afno respecto de la cuantia de
la pension minima.




H) Sistemas complementarios

Dentro de las politicas de proteccion social y en aten-
cion a lo sefalado en la recomendacion catorce del
Pacto de Toledo, las partes firmantes valoran positiva-
mente los sistemas voluntarios complementarios del sis-
tema publico, tanto individuales como colectivos, en la
medida que pueden contribuir a consolidar el modelo de
proteccion social configurado en el articulo 41 de la
Constitucién.

A tal fin es criterio de las partes que debe tenerse en
cuenta el establecimiento de un régimen de garantias
basicas y su regulacion adecuada desde el punto de vista
fiscal, con especial atencion a los sistemas colectivos.
También se tendra en cuenta en esta regulacion que
aquellos sistemas constituyen una importante fuente de
ahorro, tanto individual como colectivo. Se atemperara su
tratamiento a las directrices marcadas por el Derecho
Comunitario. El seguimiento y debido control se asegura-
ra a los participes.

1) Regimenes especiales

Las condiciones que disfrutan algunos Regimenes es-
peciales rompen parcialmente el grado de solidaridad y la
equidad dentro del Sistema de Seguridad Social, obligan-
do al resto a un esfuerzo superior.

En consecuencia, se considera necesario efectuar
aquellos estudios y analisis que permitan evaluar las
repercusiones que la aplicacion de las recomendaciones
correspondientes del Pacto de Toledo tendrian para cier-
tos colectivos, y proceder de manera gradual a aproximar
sus cotizaciones y prestaciones de manera que, teniendo
en cuenta los niveles de empleo, converjan hacia los dos
Regimenes de Trabajadores por Cuenta Propia y Cuenta
Ajena a los que se refiere el citado Pacto y en los térmi-
nos expresados en el mismo.

Para la realizacion de los estudios y la preparacion de
las correspondientes medidas legislativas se tomara como
horizonte la presente legislatura, encomendandose los
mismos a la Comision Permanente a la que se hace refe-
rencia en el presente Acuerdo.

En dicha Comisién Permanente se examinaran asimis-
mo, a los oportunos efectos, las conclusiones que se
alcancen en la Mesa de reforma del Plan de Empleo Rural
(PER) en relacion con el REASS.

J) Otros aspectos relativos a la contributividad
y solidaridad dentro del Sistema

Las partes asumen el criterio establecido en el Pacto
de Toledo en relacién con la potenciacion del principio de
contributividad y por ello se comprometen a buscar su
incremento de forma progresiva, aumentando hasta quin-
ce el Mumero de afios utilizados para el calculo de la pen-
sidén. Coincidiendo con el anterior objetivo, se considera
conveniente modificar el porcentaje a aplicar a la base
reguladora en funcion de los afos acreditados como coti-
zados. El alcance de estos cambios debe ser modulado
en funcion de la mejora en el funcionamiento del merca-
do de trabajo, afectado actualmente por una notable falta
de estabilidad.

En este sentido, y siguiendo el actual método de actua-

lizacion de las bases, el incremento progresivo hasta
alcanzar los 15 afios para calcular la base reguladora, se
aplicara de ano en ano hasta el 2001, valorandose enton-
ces los efectos de esta medida y estableciéndose, en
consecuencia, el ritmo de aplicacion para los anos res-
tantes.

Por otra parte, a efectos del periodo de carencia cuali-
ficada, en 1997 se exigira tener cotizados dos anos den-
tro de los ultimos 10 y a partir de 1998 dos anos dentro de
los ultimos 15.

Asimismo las partes coinciden en la conveniencia de
modificar el célculo del porcentaje a aplicar a la base
reguladora en funcion a los anos de cotizacién acredita-
dos, siendo necesario acomodar el ritmo y alcance de
los cambios en funcién de la mejoria de la situacion en
el mercado de trabajo, afectado en la actualidad por la
referida falta de estabilidad. Para ello el porcentaje a
aplicar a los primeros 15 anos equivaldra a un 50 %,
incrementandose hasta un 80 % y un 100 % a los 25 y
35 afios de cotizacién, respectivamente. El paso de los
anos cotizados dentro de cada tramo tendra idéntico
valor.

De otro lado, a la vista de las estadisticas disponibles
sobre cuantias de las prestaciones y su evolucion en el
pasado reciente, se puede afirmar que dentro del Sistema
se mantienen deficiencias en cuanto al grado de solidari-
dad, en especial en el caso de la viudedad y orfandad, lo
que, segun el criterio de las partes, debera traducirse en
determinados cambios normativos orientados fundamen-
talmente a lo siguiente:

a) Orfandad: ampliacion de forma gradual del limite
de edad para el percibo de las pensiones de orfandad,
cualquiera que sea la naturaleza legal de la filiacion, a
21 afios, con excepcion del supuesto en el que no
sobreviva ninguno de los padres, en cuyo caso el limite
serd a los 23 anos. Se llevaran a cabo aquellas modifi-
caciones legales que resulten precisas para asegurar a
estos efectos la igualdad de derechos con independen-
cia de cual sea la naturaleza legal de su filiacion.

b) Viudedad: incremento de las pensiones de viude-
dad en aquellos casos en los que esta prestacion consti-
tuya garantia de supervivencia, con atencion al nivel de
renta del beneficiario, y cargas familiares, con prioridad
en las pensiones minimas de viudedad de los menores de
60 anos para equiparar su cuantia con las pensiones
minimas que el Sistema otorga a los viudos(as) mayores
de 60 anos, lo que se realizara de forma gradual en fun-
cion de las disponibilidades econdmicas del Sistema de la
Seguridad Social.

Las medidas referidas en los epigrafes a) y b) prece-
dentes tendran completa aplicacion en el afio 2000.

¢) Maternidad: las partes consideran relevante intro-
ducir medidas en el ambito de la proteccion social relati-
vas a la natalidad, en razon a que el incremento de la
misma comportaria efectos positivos para el propio Siste-
ma de Seguridad Social. De esta manera continuaria el
proceso iniciado mediante la Ley 42/1994.

La Comision Permanente promovera aquellas iniciati-
vas y medidas que favorezcan la consecucién de los obje-
tivos antes mencionados.
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K) Analisis y seguimiento de la evolucion
del Sistema por parte de los firmantes
del Acuerdo

Sin perjuicio de lo previsto en la recomendacién quince
del Pacto de Toledo y de los cometidos que corresponden
al Consejo General del INSS, se acuerda la constitucion
de una Comision Permanente por parte de los firmantes
del presente Acuerdo para el andlisis y seguimiento de la
evolucion del Sistema.

Dicha Comisién Permanente aprobara sus propios pro-
cedimientos y contara con aquellos medios gue resulten
precisos para el cumplimiento de la mision y fines que
tiene encomendados.

La Comision Permanente se constituirda en el plazo
maximo de un mes desde la firma del presente Acuerdo,
extendiéndose sus funciones durante la vigencia del
mismao.

El Gobierno aportara a dicha Comisién Permanente
periddicamente informacién sobre las principales magni-
tudes y datos de interés sobre la evolucién del Sistema,
asi como sobre las previsiones y medidas a adoptar para

la consolidacion economica y buen funcionamiento de la
Seguridad Social.

A la vista de los informes y estudios aportados las par-
tes firmantes podran formular aquellas propuestas de ini-
ciativas normativas que procedan para adecuar el Siste-
ma de la Seguridad Social a la realidad socioeconomica.

Asimismo, el Gobierno presentara una evaluacion glo-
bal en torno a las medidas y proyectos legislativos que
tenga previsto remitir a las Cortes Generales.

Las partes firmantes consideran muy positiva la consti-
tucion y funcionamiento de la Ponencia establecida en el
Congreso de los Diputados en relacion con el Pacto de
Toledo, asi como el compromiso del Gobierno de informar
periodicamente a dicha Ponencia.

L) Duracion del Acuerdo

El presente Acuerdo extendera su vigencia hasta el
afo 2000. No obstante, este limite temporal no sera de
aplicacion para aquellos supuestos o medidas para los
que se establece especificamente un limite diferente.

PROYECTO DE LEY SOBRE DERECHOS DE CONSOLIDACION Y RACIONALIZACION
DEL SISTEMA DE SEGURIDAD SOCIAL
(BOCG de 26 de diciembre de 1996)

EXPOSICION DE MOTIVOS

El Pleno del Congreso de los Diputados, en su sesién
del dia 6 de abril de 1995, aprobé sin modificaciones el
texto aprobado por la Comision de Presupuestos sobre la
base del informe emitido por la ponencia, constituida en
su seno, para el andlisis de los problemas estructurales
del sistema de la Seguridad Social y de las principales
reformas que deberan acometerse.

Una de las primeras medidas adoptadas por el Gobier-
no de la nacién en el marco del didlogo social que presi-
de su actuacién y que fue significativo compromiso del
Presidente del Gobierno en el debate de investidura, con-
sistio en convocar a los agentes sociales y econémicos
en torno a una mesa que partiendo de las recomendacio-
nes contenidas en el llamado «Pacto de Toledo», anali-
zara las necesidades mas apremiantes de reforma de la
Seguridad Social estableciendo los criterios de su aplica-
cion y de esta forma sentar los principios bésicos que sir-
vieran de soporte a la Seguridad Social del siglo xxi.

Fruto del didlogo social emprendido, y del decidido
empefio del Gobierno por encontrar cauces de entendi-
miento y consenso con todas las fuerzas politicas, socia-
les,y econdémicas, como Unica via posible de superar los
importantes retos que tienen planteados la sociedad
espanola en general, y la Seguridad Social en particular,
nacié el Acuerdo sobre consolidacién y racionalizacién
del sistema de Seguridad Social que firmado por el
Gobierno y las organizaciones sindicales: Comisiones
Obreras y Union General de Trabajadores, constituye sin-
gular ejemplo de la posibilidad de realizar las reformas
estructurales que la Seguridad Social espanola necesita
desde el mas amplio acuerdo social y politico.
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Consciente el Gobierno de que la Seguridad Social
tiene la obligacién de adaptarse a las circunstancias
sociales y econdmicas de cada momento historico, es
preciso destacar dos elementos esenciales del citado
Acuerdo que si bien, por su propia naturaleza no tienen
encaje adecuado en un texto normativo, es lo cierto que
los mismos contienen la filosofia de actuaciéon en esta
materia: de un lado, la previsién de su vigencia temporal,
que se extiende hasta el ano 2000; y de otro, el estable-
cimiento de una Comisién Permanente que integrada por
las partes firmantes del Acuerdo tiene como objetivo el
analisis y seguimiento de la evolucion del sistema de
Seguridad Social, asimismo en el Acuerdo se refuerza el
valor del Consejo General del Instituto Nacional de la
Seguridad Social, con la finalidad de que por el Gobierno
se informe periédicamente sobre las principales magnitu-
des del sistema y pueda formular las propuestas e inicia-
tivas normativas que procedan para adecuar el sistema
de la Seguridad Social a la realidad socioecondmica, a
través de este Organo de participacién y control de los
agentes sociales.

Partiendo de estos elementos basicos que conforman
la actuacion del Gobierno, la presente Ley plasma la deci-
dida voluntad del legislador de establecer el equilibrio
financiero global del sistema de Seguridad Social, con la
finalidad de que las cotizaciones sociales sean suficientes
para la cobertura de las prestaciones contributivas, y las
aportaciones del Presupuesto del Estado, lo sean igual-
mente, para garantizar las prestaciones no contributivas,
la sanidad, servicios sociales y prestaciones familiares,
unico mecanismo que permitird garantizar a las genera-
ciones futuras la pervivencia de una Seguridad Social
Publica de carédcter contributivo, cumpliendo de forma
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efectiva con el mandato contemplado por el articulo 41 de
nuestra Constitucion.

Consciente el legislador de la complejidad que presen-
ta nuestro vigente sistema de Seguridad Social, confor-
mado en un largo proceso histdrico que refleja el conti-
nuado esfuerzo de nuestra sociedad por dotarse de una
cobertura social suficiente ante situaciones de necesidad,
se ha huido de la tentacién de iniciar una reforma absolu-
ta del sistema de la Seguridad Social y se ha optado, por
el contrario, por continuar el proceso iniciado en 1985,
realizando las reformas que la consolidacion y raciona-
lizacion de nuestra Seguridad Social requieren, pero pre-
sididas todas ellas por la idea de la gradualidad, con la
finalidad de evitar que la aplicacion de las medidas adop-
tadas por la presente Ley provoguen una innecesaria
fractura social, dicha gradualidad, permitira evitar tensio-
nes sociales o econdmicas perjudicando su aplicacion y
aceptacion de los agentes sociales.

Principios inspiradores de las medidas contenidas en la
presente Ley, han sido que la contributividad, equidad y la
solidaridad como elementos configuradores de nuestro
sistema de proteccion social fueran reforzados, para que
junto al imprescindible equilibrio financiero del sistema se
produjera el objetivo fundamental perseguido por la mis-
ma: la consolidacion y racionalizacion del sistema de
Seguridad Social.

A tal objetivo, la Ley plasma a lo largo de su articulado
las siguientes medidas:

1. La separacion financiera de la Seguridad Social,
adecuando las fuentes de financiacion de las obligaciones
de la Seguridad Social a su naturaleza. En tal sentido,
todas las prestaciones de naturaleza no contributiva y de
extension universal pasan a ser financiadas a través de
aportaciones del Estado, mientras que las prestaciones
netamente contributivas se financian por cotizaciones de
empresas y trabajadores.

2. La constitucién de reservas, con cargo a los exce-
dentes de cotizaciones sociales que puedan resultar de la
liquidacion de los Presupuestos, con la finalidad de que
las mismas, a través de su debida materializacion, permi-
tan atenuar los efectos de los ciclos economicos, tanto
respecto a la recaudacién de cotizaciones, como a la pre-
servacion del empleo.

3. Establecimiento, con la maxima gradualidad y la
maxima vigilancia de la incidencia que esta medida pueda
tener sobre la competitividad y el empleo, de un unico
tope de cotizacion para todas las categorias profesiona-
les, dando asi cumplimiento a las previsiones contenidas
en la Ley General de la Seguridad Social.

4. |Introduccion de mayores elementos de contribu-
cién y proporcionalidad en el acceso y en la determina-
cién de la cuantia de las pensiones de jubilacion, a fin de
que las prestaciones econdmicas sean reflejo del esfuer-
zo de;cotizacion realizado previamente, se posibilite una
mayor equidad en las pensiones, en el sentido de que
quienes hayan realizado unas cotizaciones semejanies
obtengan también un nivel de prestaciones similar y se
produzca una mayor coordinacion entre las prestaciones.

Con este fin, se introducen las siguientes reformas:

= Ampliacién del periodo de determinacion de la base
reguladora de la pension de jubilacién, situando ese pe-
riodo, tras un proceso gradual de aplicacion, en los ulti-

mos 15 anos de cotizacion en vez de los 8 previstos en la
actual normativa.

» En logica coherencia con la medida procedente, la Ley
procede a diluir la denominada carencia «cualificada» exi-
giendo unicamente dos anos de cotizacion dentro de los ulti-
mos 15 afos, impidiendo que afiliados con largas carreras
de cotizacion, puedan ser excluidos del sistema, por carecer
de cotizaciones en los ultimos anos de su vida laboral.

» Acentuacion de la proporcionalidad de los anos de
cotizacion acreditados por el interesado, en orden a su
aplicacién a la base reguladora de la pension de jubila-
cion para el calculo de su cuantia, de tal manera que
manteniendo el derecho a la percepcion del cien por cien
con treinta y cinco anos de cotizacion, a los veinticinco
anos se alcanza un ochenta por cien y con el periodo
minimo exigible para acceder a esta pension contributiva,
el cincuenta por cien de su base reguladora.

» Establecimiento de una mayor seguridad juridica en
la determinacion de las pensiones de invalidez. A tal fin,
se preve la elaboracion de una lista de enfermedades, y
de su valoracion a los efectos de la reduccion en la capa-
cidad de trabajo y, correlativamente, de la presumible pér-
dida de la capacidad de ganancia, que sera aprobada por
el Gobierno, previo informe del Consejo General del Insti-
tuto Nacional de la Seguridad Social.

5. Con la finalidad de que nuestro sistema de Protec-
cion Social alcance cada dia mayores grados de justicia, se
procede a una mejora sustancial del tiempo de duracién de
las pensiones de orfandad, ampliando los limites de edad
para poder ser beneficiario de las mismas, en los supues-
tos en que el beneficiario no realice trabajos lucrativos,
como expresién del principio de solidaridad, basico, junto
con los de contribucion y equidad, en un sistema de pen-
siones publicas, permitiendo que los beneficiarios puedan
continuar su formacién académica o profesional hasta los
21 anos o 23 en el supuesto de ausencia de ambos padres.

6. Mejora de las cuantias de las pensiones minimas en
su cuantia inferior de viudedad, cuando los beneficiarios de
las mismas tengan una edad inferior a los 60 anos, res-
pecto de las cuales se preve que, en un plazo de 4 anos,
se equiparen a los importes establecidos para la misma
clase de pensiones, en los casos en que los perceptores
tengan una edad comprendida entre los 60 y 64 afios. Si
bien, esta equiparacion se supedita, en los términos que
reglamentariamente se establezcan, a que los interesa-
dos tengan cargas familiares y sus ingresos no superen
un determinado limite.

7. Establecimiento de la revalorizacion automatica de
las pensiones, en funcién de la variacién de los precios, a
través de una férmula estable contenida, de forma perma-
nente, en la propia Ley General de la Seguridad Social.

8. Prevision de desarrollo reglamentario del tope de
cobertura de las pensiones como forma de introducir en
nuestro sistema publico, elementos de seguridad juridica
y financiera.

Articulo 1. Separacion y clarificacion de las fuentes

de financiacion de la Seguridad Social

Uno. Se da nueva redaccion al nimero 2 del articu-
lo 86 del Texto Refundido de la Ley General de la Segu-
ridad Social, aprobado por el Real Decreto Legislativo
1/1994, de 20 de junio, en los siguientes términos:
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«2. La accion protectora de la Seqguridad Social, en
su modalidad no contributiva y universal, se financiara
mediante aportaciones del Estado al Presupuesto de la
Seguridad Social, sin perjuicio de lo establecido en el
articulo 10.3, primer inciso de esta Ley. Las prestaciones
contributivas, los gastos derivados de su gestion y los de
funcionamiento de los servicios correspondientes a las
funciones de afiliacion, recaudacion y gestién econdmico-
financiera y patrimonial seran financiadas con los recur-
sos a que se refieren las letras b), ¢), d) y e) del apartado
anterior, asi como, en su caso, por las aportaciones del
Estado que se acuerden para atenciones especificas.

A los efectos previstos en el parrafo anterior, la natura-
leza de las prestaciones de la Seguridad Social sera la
siguiente:

a) Tienen naturaleza contributiva:

* Las prestaciones economicas de la Seguridad
Social, con excepcion de las sefialadas en la letra b)
siguiente.

+ La totalidad de las prestaciones derivadas de las
contingencias de accidentes de trabajo y enfermedades
profesionales.

b) Tienen naturaleza no contributiva:

* Las prestaciones y servicios de asistencia sanitaria
incluidas en la accion protectora financiada con cargo al
Presupuesto de la Seguridad Social y los correspondien-
tes a los servicios sociales, salvo que se deriven de acci-
dentes de trabajo y enfermedades profesionales.

* Las pensiones no contributivas por invalidez y jubila-
cion.

# Los complementos a minimos de las pensiones de la
Seguridad Social.

* Las asignaciones economicas de la Seguridad Social
por hijo a cargo.»

Dos. Se incluyen en el Texto Refundido de la Ley
General de la Seguridad Social, aprobado por Real De-
creto Legislativo 1/1994, de 20 de junio, la Disposicion
Transitoria Decimocuarta, con el contenido siguiente:

«Disposicion Transitoria Decimocuarta. Aplicacion pau-
latina de la separacion de las fuentes de financiacién de
la Seguridad Social.

Lo dispuesto en el apartado 2 del articulo 86 de esta
Ley se llevara a cabo, de modo paulatino, antes del ejer-
cicio econdmico del ano 2000, en los términos que esta-
blezca la correspondiente Ley de Presupuestos Genera-
les del Estado de cada ejercicio econémico.

No obstante lo dispuesto en el parrafo anterior, y hasta
que no se establezca definitivamente |la naturaleza de los
Complementos a Minimos de las Pensiones de la Seguri-
dad Social, éstos seran financiados en los términos en que
se determine por la correspondiente Ley de Presupuestos
Generales del Estado para cada ejercicio econémico.»

Articulo 2.  Constitucion de reservas

Se da nueva redaccion al apartado 1 del articulo 91 del
Texto Refundido de la Ley General de la Seguridad
Social, aprobado por Real Decreto Legislativo 1/1994, de
20 de junio, en los términos siguientes:
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«Con cargo a los excedentes de cotizaciones sociales
que puedan resultar de la liguidacion de los Presupuestos
de la Seguridad Social, de cada ejercicio econémico, se
dotara el correspondiente Fondo de Reserva, con la fina-
lidad de atender a las necesidades futuras del sistema.

El Gobierno, a propuesta conjunta de los Ministros de
Trabajo y Asuntos Sociales y de Economia y Hacienda,
determinara la materializacion financiera de dichas reser-
vas.»

Articulo 3. Tope maximo de cotizacion

a la Seguridad Social

Se incluye en el Texto Refundido de la Ley General de
la Seguridad Social, aprobado por Real Decreto Legislati-
vo 1/1994, de 20 de junio, la Disposicion Transitoria Deci-
mogquinta, con la siguiente redaccion:

«Disposicion Transitoria Decimoquinta. Tope maximo
de cotizacion

De conformidad con las previsiones del apartado 1 del
articulo 110 de esta Ley, los importes de las bases maxi-
mas de cotizacion por contingencias comunes, aplicables
a las distintas categorias profesionales, deberan coincidir
con la cuantia del tope maximo de la base de cotizacion
previsto en el citado apartado. A tal efecto y a partir del
ejercicio 1997, se procedera a la aproximacion de las
cuantias de las bases maximas de cotizacion de los gru-
pos 5 al 11, ambos inclusive, en los términos que esta-
blezca la correspondiente Ley de Presupuestos Genera-
les del Estado de cada ejercicio econoémico.»

Articulo 4.  Periodo de cotizacion exigible para
el acceso a la pension de jubilacion

Uno. Se da nueva redaccion al parrafo b) del aparta-
do 1 del articulo 161 del Texto Refundido de la Ley Gene-
ral de la Seguridad Social, aprobado por Real Decreto
Legislativo 1/1994, de 20 de junio, en los siguientes tér-
minos:

«b) Tener cubierto un periodo minimo de cotizacion
de quince anos, de los cuales al menos dos deberan estar
comprendidos dentro de los quince afnos inmediatamente
anteriores al momento de causar el derecho.

En los supuestos en que se acceda a la pension de
jubilacion desde una situacion de alta o asimilada al alta,
sin obligacion de cotizar, el periodo de los dos afos a que
se refiere el parrafo anterior debera estar comprendido
dentro de los quince anos anteriores a la fecha en que
ceso la obligacién de cotizar.

En los casos a que se refiere el parrafo anterior, y res-
pecto a la determinacion de la base reguladora de la pen-
sién, se aplicara lo establecido en el apartado 1.2 del ar-
ticulo 162.»

Dos. Se afnade un nuevo apartado 4 a la Disposicion
Transitoria Cuarta del Texto Refundido de la Ley General
de la Seguridad Social, aprobado por Real Decreto Legis-
lativo 1/1994, de 20 de junio, con el siguiente contenido:

«4, Durante 1997, el periodo de dos anos de cotiza-
cion, a que se refieren los parrafos primero y segundo de
la letra b), apartado 1, del articulo 161, deberan estar
comprendidos dentro de los diez anos inmediatamente




anteriores al momento de causar el derecho, o la fecha en
gue ceso la obligacion de cotizar, respectivamente.»

Articulo 5.  Determinacion de la base reguladora
de la pension de jubilacion

Uno. Se modifica el numero 1 del articulo 162 del
Texto Refundido de la Ley General de la Seguridad
Social, aprobado por Real Decreto Legislativo 1/1994, de
20 de junio, que queda redactado en los siguientes térmi-
nos:

«1. La base reguladora de la pension de jubilacion,
en su modalidad contributiva, sera el cociente que resulte
de dividir por 210 las bases de cotizacion del interesado
durante los 180 meses inmediatamente anteriores a aquel
en que se produzca el hecho causante.

1. El computo de las bases a que se refiere el parra-
fo anterior se realizara conforme a las siguientes reglas,
de las que es expresion matematica la formula que figura
al final del presente apartado.

1.2 Las bases correspondientes a los 24 meses ante-
riores a aquél en que se produzca el hecho causante se
computaran en su valor nominal.

2. Las restantes bases de cotizacion se actualizaran
de acuerdo con la evolucion que haya experimentado el
Indice de Precios al Consumo desde los meses a que
aquéllas correspondan hasta el mes inmediato anterior a
aquél en que se inicie el periodo de bases no actualizable
a que se refiere la regla anterior.

24 180 i
2
Z BF+ Z Br h
=1 1=25
210

Br=

Siendo:
Br = Base reguladora.

Bi = Base de cotizacion del mes i-ésimo al hecho cau-
sante.

li = indice General de Precios al Consumo del mes
i-esimo anterior al del hecho causante.

Siendoi=1, 2..., 180.

2. Sien el periodo que haya de tomarse para el calcu-
lo de la base reguladora aparecieran meses durante los
cuales no hubiese existido obligacién de cotizar, dichas
lagunas se integraran con la base minima de entre todas
las existentes en cada momento para trabajadores mayo-
res de 18 anos.»

Dos. Se afnade un nuevo apartado 1 en la Disposicién
Transitoria Quinta del Texto Refundido de la Ley General
de la Seguridad Social, aprobado por Real Decreto Legis-
lativo 1/1994, de 20 de junio, del siguiente tenor, pasando
su actual contenido a figurar como apartado 2:

«1. Lo previsto en el apartado 1 del articulo 162 de la
presente Ley, se aplicard de forma gradual del modo
siguiente:

* A partir de la entrada en vigor de la Ley de Consoli-

dacion y Racionalizacion del sistema de Seguridad So-
cial, la base reguladora de la pension de jubilacion sera el
resultado de dividir por 126 las bases de cotizacion de los
108 meses inmediatamente anteriores al hecho causante.

= A partir de 1.° de enero de 1998, la base reguladora
de la pension de jubilacion sera el resultado de dividir por
140 las bases de cotizacion de los 120 meses inmediata-
mente anteriores al hecho causante.

* A partir de 1.° de enero de 1999, la base reguladora
de la pension de jubilacién sera el resultado de dividir por
154 las bases de cotizacion de los 132 meses inmediata-
mente anteriores al hecho causante.

= A partir de 1.° de enero del 2000, la base reguladora
de la pension de jubilacién sera el resultado de dividir por
168 las bases de cotizacion de los 144 meses inmediata-
mente anteriores al hecho causante.

= A partir de 1.° de enero de 2001 y basta el 31 de
diciembre de 2001, la base reguladora de la pension de
jubilacion sera el resultado de dividir por 182 las bases de
cotizacion de los 156 meses inmediatamente anteriores al
hecho causante.

= A partir de 1. de enero del afo 2002, la base regula-
dora de la pension de jubilacion se calculara aplicando,
en su integridad, lo establecido en el apartado 1 del ar-
ticulo 162 de la Ley citada.»

Articulo 6. Cuantia de la pension de jubilacion

Se da nueva redaccion al articulo 163 de la Ley Gene-
ral de la Seguridad Social, Texto Refundido aprobado por
Real Decreto Legislativo 1/1994, de 20 de junio, en los
siguientes términos:

«Articulo 163. Cuantfa de la pension

La cuantia de la pension de jubilacion, en su modalidad
contributiva, se determinara aplicando a la respectiva
base reguladora, calculada conforme a lo dispuesto en el
articulo precedente, los porcentajes siguientes:

= Por los primeros quince anos cotizados: el cincuenta
por ciento.

* Por cada ano adicional de cotizacion, comprendido
entre el decimosexto y el vigesimoquinto, ambos inclui-
dos: el tres por ciento.

* Por cada ano adicional de cotizacién, a partir del
vigesimosexto: el dos por ciento, sin que el porcentaje
total aplicable a la base reguladora pueda superar, en nin-
gun caso, el cien por ciento.»

Articulo 7. Cuantia de la pension en los supuestos

de jubilacion anticipada

Se modifica la regla 2.2, del apartado 1, de la Disposi-
cion Transitoria Tercera del Texto Refundido de la Ley
General de la Seguridad Social, aprobado por Real
Decreto Legislativo 1/1994, de 20 de junio, que queda
redactada en los siguientes términos:

«2.2  Quienes tuvieran la condicion de mutualista el 1.°
de enero de 1967 podran causar el derecho a la pension
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de jubilacion a partir de los sesenta anos. En tal caso, la
cuantia de la pension se reducira en un ocho por ciento
por cada afo o fraccién de ano que, en el momento del
hecho causante, le falte al trabajador para cumplir la edad
que se fija en el apartado 1.a) del articulo 161.

En los supuestos de trabajadores que, cumpliendo los
requisitos senalados en el parrafo anterior y acreditando
40 0 mas anos de cotizacion, soliciten la jubilacion antici-
pada derivada del cese en el trabajo como consecuencia
de la extincién del contrato de trabajo en virtud de causa
no imputable a la libre voluntad del trabajador, entendien-
do ésta como la inequivoca manifestacion de voluntad, de
quien pudiendo continuar su relacién laboral y no exis-
tiendo razén objetiva que la impida, decide poner fin a la
misma, el porcentaje de reduccién de la cuantia de la
pension, a que se refiere el parrafo anterior, sera de un
siete por ciento.

Se faculta al Gobierno para el desarrollo reglamentario
de los supuestos previstos en los parrafos anteriores de
la presente regla segunda, quien podra en razon del
caracter voluntario o forzoso del acceso a la jubilacion
modificar las condiciones sefnaladas para los mismos.»

Articulo 8. Pensiones de incapacidad permanente

Uno. Se da nueva redaccion al articulo 137 del Texto
Refundido de la Ley General de la Seguridad Social,
aprobado por Real Decreto Legislativo 1/1994, de 20 de
junio, que queda redactado en los siguientes términos:

«1. Articulo 137. Grados de incapacidad

1. Laincapacidad permanente, cualquiera que sea su
causa determinante, se clasificara, en funcion del porcen-
taje de reducci6n de la capacidad de trabajo del interesa-
do, valorado de acuerdo con la lista de enfermedades que
se apruebe reglamentariamente, en los siguientes gra-
dos:

a) Incapacidad permanente parcial.
b) Incapacidad permanente total.

¢) Incapacidad permanente absoluta.
d) Gran invalidez.

2. La calificacion de la incapacidad permanente en
sus distintos grados se determinara en funcién del por-
centaje de reduccién de la capacidad de trabajo que
reglamentariamente se establezca.

A efectos de la determinacion del grado de la incapaci-
dad, se tendra en cuenta la incidencia de la reduccion de
la capacidad de trabajo en el desarrollo de la profesion
que ejercia el interesado o del grupo profesional, en que
aquélla estaba encuadrada, antes de producirse el hecho
causante de la incapacidad permanente.

3. La lista de enfermedades, la valoracion de las mis-
mas, a efectos de la reduccién de la capacidad de traba-
jo, y la determinacion de los distintos grados de incapaci-
dad, asi como el régimen de incompatibilidades de los
mismos, seran objeto de desarrollo reglamentario por el
Gobierno, previo Informe del Consejo General del Institu-
to Nacional de la Seguridad Social.»

Dos. Se anade en el Texto Refundido de la Ley

General de la Seguridad Social, aprobado por Real
Decreto Legislativo 1/1994, de 20 de junio, una nueva
Disposicién Transitoria, la Quinta Bis, con el siguiente
contenido:

«Disposicién Transitoria Quinta Bis. Calificacion
de la incapacidad permanente

Lo dispuesto en el articulo 137 de esta Ley unicamen-
te sera de aplicacion a partir de la fecha en que entren en
vigor las disposiciones reglamentarias, que se refiere el
apartado 3 del mencionado articulo 137, que deberan dic-
tarse en el plazo maximo de un afio. Entretanto, se segui-
ra aplicando la legislacion anterior.»

Tres. Se anade un segundo parrafo en el apartado 1
del articulo 138 del Texto Refundido de la Ley General de
la Seguridad Social, aprobado por Real Decreto Legislati-
vo 1/1994, de 20 de junio, en los siguientes términos:

«No se reconocera el derecho a las prestaciones de
incapacidad permanente, cualquiera que sea la contin-
gencia que las origine, cuando el beneficiario, en la fecha
del hecho causante, tenga la edad prevista en el aparta-
do 1.a) del articulo 161 de la Ley y retina todos los requi-
sitos para acceder a la pensién de jubilacion en el siste-
ma de la Seguridad Social.»

Cuatro. Se anade un nuevo apartado 4 en el articu-
lo 143 del Texto Refundido de la Ley General de la Seguri-
dad Social, aprobado por Real Decreto Legislativo 1/1994,
en los siguientes términos:

«4, Las pensiones de incapacidad permanente, cuan-
do sus beneficiarios cumplan la edad de 65 afios, pasa-
ran a denominarse pensiones de Jubilacion. La nueva
denominacién no implicara modificacion alguna respecto
de las condiciones de la prestacién que se viniese perci-
biendo.»

Quinto. Las referencias que se contienen en el Texto
Refundido de la Ley General de la Seguridad Social,
aprobado por Real Decreto Legislativo 1/1994, de 20 de
junio, y en las normas de desarrollo, a la «invalidez per-
manente», se entenderan efectuadas a la «incapacidad
permanente».

De igual modo, y sin perjuicio de su aplicacion en los
términos previstos en la Disposicién Transitoria Quinta.
Bis., en la redaccién dada por el apartado Dos del presen-
te articulo, las referencias contenidas en el Texto Refun-
dido de la Ley General de la Seguridad Social, aprobado
por Real Decreto Legislativo 1/1994, de 20 de junio, y en
las normas de desarrollo, a la expresién «profesion habi-
tual» aplicada a la incapacidad permanente, se entende-
ran realizadas a la expresion «profesion que ejercia el
interesado o del grupo profesional, en que aquélla estaba
encuadrada».

Articulo 9. Cuantias minimas de las pensiones

de viudedad

Se afnade en el Texto Refundido de la Ley General de
la Seguridad Social, aprobado por Real Decreto Legislati-
vo 1/1994, de 20 de junio, una nueva Disposicion Adicio-
nal, la Séptima Bis, con el siguiente contenido:




«Disposicion Adicional Séptima. Bis. Cuantias mini-

mas de las pensiones por viudedad

Las cuantias de las pensiones minimas de viudedad,
para beneficiarios con menos de 60 afos, en los términos
que reglamentariamente se establezcan los interesados
no alcancen un determinado limite de rentas y en aten-
cién a sus cargas familiares, se equipararan, de modo
gradual y en el plazo de tres afos a partir de la entrada
en vigor de la Ley de Consolidacion y Racionalizacion del
sistema de Seguridad Social, a los importes de dicha
clase de pension para beneficiarios con edades compren-
didas entre los 60 y 64 anos.»

Articulo 10. Pension de orfandad

Uno. Se da nueva redaccion al articulo 175 del Texto
Refundido de la Ley General de la Seguridad Social,
aprobado por Real Decreto Legislativo 1/1994, de 20 de
junio, en los siguientes términos:

Articulo 175.  Pension de orfandad

1. Tendran derecho a la pensiéon de orfandad cada
uno de los hijos del causante, cualquiera que sea la natu-
raleza legal de su filiacion, siempre que, al fallecer el cau-
sante, sean menores de 18 afnos o estén incapacitados
para el trabajo y que aguél hubiera cubierto el periodo de
cotizacion exigido, en relacion con la pension de viude-
dad, en el numero 1 del articulo anterior.

2. En los casos en que el hijo del causante no efec-
tue un trabajo lucrativo por cuenta ajena o propia, se
podra ser beneficiario de la pension de orfandad siempre
que, al fallecer el causante, sea menor de 21 afos de
edad, o de 23 afos si no sobreviviera ninguno de los
padres.

3. La pension de orfandad se abonara a quien tenga
a su cargo a los beneficiarios, segutin determinacion regla-
mentaria.»

Dos. Se incorpora en el Texto Refundido de la Ley
General de la Seguridad Social, aprobado por Real
Decreto Legislativo 1/1994, de 20 de junio, una nueva
Disposicion Transitoria, la Sexta Bis, con el siguiente con-
tenido:

Disposicion Transitoria Sexta Bis. Aplicacion paulatina
del limite de edad a efectos de las pensiones
de orfandad

Los limites de edad determinantes de la condicién de
beneficiario de la pension de orfandad, previstos en el
numero 2 del articulo 175, seran aplicables a partir del
1.° de epero de 1999.

Hasta alcanzar dicha fecha, los indicados limites seran
los siguientes:

a) Durante el afo 1997, de 19 anos, salvo en los
supuestos de inexistencia de ambos padres, en cuyo
caso dicho limite sera de 20 anos.

b) Durante el ano 1998, de 20 afnos, salvo en los
supuestos de inexistencia de ambos padres, en cuyo
caso dicho limite sera de 22 anos.

Articulo 11.  Revalorizacion de las pensiones

de Seguridad Social

Se da nueva redaccion al apartado 1 del articulo 48 del
Texto Refundido de la Ley General de la Seguridad
Social, aprobado por Real Decreto Legislativo 1/1994, de
20 de junio, en los términos siguientes:

Articulo 48. Revalorizacion

1. Las pensiones de la Seguridad Social en su moda-
lidad contributiva, incluido el importe de la pensién mini-
ma, seran revalorizadas al comienzo de cada ano, en fun-
cién del correspondiente Indice de Precios al Consumo
previsto para dicho ano.

2. Si el indice de Precios al Consumo acumulado,
correspondiente al periodo comprendido entre noviembre
del ejercicio anterior y noviembre del gjercicio econémico
a que se refiere la revalorizacion, fuese superior al Indice
previsto, y en funcién del cual se calculd dicha revaloriza-
cion, se procedera a la correspondiente actualizacion de
acuerdo con lo que establezca la respectiva Ley de Pre-
supuestos Generales del Estado. A tales efectos, a los
pensionistas cuyas pensiones hubiesen sido objeto de
revalorizacion en el ejercicio anterior, se les abonara la
diferencia en un pago Unico, antes del primero de abril del
ejercicio posterior.

3. Si el indice de Precios al Consumo previsto para
un ejercicio, y en funcién del cual se practico la revalori-
zacion, resultase superior al realmente producido en pe-
riodo de calculo descrito en el apartado anterior, las dife-
rencias existentes seran absorbidas en la revalorizacion
que corresponda aplicar en el siguiente ejercicio econo-
mico.»

Articulo 12. De la permanencia en activo

Se incorpora en el Texto Refundido de la Ley General
de la Seguridad Social aprobado por Real Decreto Legis-
lativo 1/1994, de 20 de junio, una nueva Disposicion Adi-
cional, la vigésimo sexia, con el siguiente contenido:

«E| Gobierno podra otorgar desgravaciones o deduc-
ciones de cotizaciones sociales en aguellos supuestos en
que el trabajador opte por permanecer en activo, una vez
alcanzada la edad de 65 anos, con suspension proporcio-
nal al percibo de la pension. La regulacion de los mismos
se hara previa consulta a las organizaciones sindicales y
asociaciones empresariales mas representativas.»

Articulo 138. De las normas de desarrollo y aplicacion
a Regimenes Especiales

Se modifica la Disposicion Adicional Octava del Texto
Refundido de la Ley General de la Seguridad Social,
aprobado por Real Decreto Legislativo 1/1994, de 20 de
junio, que queda redactado en los siguientes términos:

«Disposicién Adicional Octava. Normas de desarrollo
y aplicacion a Regimenes Especiales

1. Sera de aplicacion a todos los regimenes gue inte-
gran el sistema de la Seguridad Social lo dispuesto en los
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articulos 137, apartados 2 y 3; 138, 140, apartados 1, 2
y 3; 143; 161, apartados 1.b), 4 y 5; 162, apartados 1.1,
2, 3,4y 5; 163; 165; 174, apartados 2 y 3; 175, aparta-
do 2; 176, apartado 4; 177, apartado 1, segundo parrafo;
en las normas sobre las prestaciones por hijo a cargo, en
su modalidad contributiva, contenidas en el Capitulo 1X
del Titulo Il de esta Ley, la Disposicion Adicional Séptima
Bis y las Disposiciones Transitorias Quinta, apartado 1,
Quinta Bis y Sexta Bis.

No obstante lo dispuesto en el parrafo anterior, se
exceptua la aplicacion a los Regimenes Especiales, lo
previsto por el articulo 138 de la presente Ley en el ultimo
parrafo de su apartado 2, asi como lo regulado por su
apartado 5.

2. En el Régimen Especial de la Mineria del Carbén,
y para los trabajadores por cuenta ajena de los Regime-
nes Especiales Agrario y de Trabajadores del Mar, sera
también de aplicacion lo previsto en el articulo 140, apar-
tado 4 y 162, apartado 1.2 de esta Ley.

3. Lo previsto en el articulo 166 de la presente Ley
sera aplicable, en su caso, a los trabajadores por cuenta
ajena de los Regimenes Especiales.

4. Las Disposiciones previstas en el articulo 175 de
esta Ley seran de aplicacién a quienes en la fecha de
entrada en vigor de la Ley de Consolidacion y Racionali-
zacion del Sistema de la Seguridad Social se encontrasen
percibiendo la prestacién de orfandad.»

DISPOSICION DEROGATORIA

Quedan derogadas cuantas disposiciones se opongan
a lo establecido en la presente Ley.

DISPOSICIONES FINALES

Primera. Tope de cobertura

El Gobierno desarrollara reglamentariamente el tope de
cobertura de las pensiones contributivas. La regulacion
del mismo se realizara previa consulta a las organizacio-
nes sindicales y asociaciones empresariales mas repre-
sentativas.

Segunda. Del mutualismo administrativo

Se autoriza al Gobierno para proceder a la armoniza-
cion de la normativa especial del mutualismo administra-
tivo, en lo referente a sus sistemas de recursos economi-
cos, con las previsiones del articulo 86.2 de la Ley
General de la Seguridad Social en la redaccion dada por
el articulo 1 de esta Ley, previa consulta con las organi-
zaciones sindicales mas representativas en el ambito de
la funcion publica. Y ello sin perjuicio del mantenimiento
de las peculiaridades que en cuanto a la forma de realizar
la prestacion de la asistencia sanitaria se contienen en
aquella normativa especial.
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HACIA UN SISTEMA MIXTO DE PENSIONES

Mariano Guindal
Mar Diaz-Varela

Espafa se dirige a un sistema mixto de pensio-
nes entre lo publico y lo privado. Todos los exper-
tos, al margen de su ideologia, coinciden en que un
sistema puro no es viable y nadie defiende una pri-
vatizacion de la seguridad social, por entender que
no es posible ni técnica ni politicamente.

Esta es la principal conclusién que se obtiene al
analizar las respuestas de los nueve expertos y au-
toridades consultados por Perspectivas del Sistema
Financiero. Nadie niega que Espana se dirige hacia
un sistema mixto dentro del marco que determina la
Constitucién Espanola, y en el que se dice textual-
mente: «Los poderes publicos mantendran un régi-
men publico de seguridad social para todos los ciu-
dadanos que garantice la asistencia y prestaciones
sociales suficientes ante situaciones de necesidad,
especialmente en el caso de desempleo. La asis-
tencia y prestaciones complementarias seran li-
bres».

A pesar de esta coincidencia, los matices son im-
portantes. Asi, el Secretario General de la Confede-
racion Nacional de Entidades de Prevision Social,
Jerénimo Sanz, afirma que «no le cabe la menor
duda de que el futuro sistema de prevision social en
Espana va a ser un sistema mixto en el que todo tra-
bajador va a recibir una prestacion del sistema pu-
blico y la que le garanticen los sistemas comple-
mentarios»,

En la misma linea se manifiesta el Secretario de
Estado para la Seguridad Social, Juan Carlos Apa-
ricio, quien asegura que es deseable el desarrollo
del articulo 41 de la Constitucion «sin tantos prejui-
cios ideologicos ni obstaculos normativos», y ad-
vierte que no es casual la cita expresa de la norma
constitucional a este respecto.

Por, su parte, la Directora General del grupo ase-
gurador CASER, Gabriela Gonzalez-Bueno, pro-
nostica que en los proximos anos vamos a ver un
desarrollo vertiginoso de los planes de pensiones
privados. «En la actualidad, los fondos de pensio-
nes en Espana gestionan un patrimonio en torno al
4 por 100 del PIB. Seria desalentador desde un
punto de vista econémico, pero sobre todo social,
qgue en el ano 2015 no alcanzasen una dimension
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minima del 25 por 100 del PIB. Esto supone que,
como minimo, los planes de pensiones multipliquen
por diez sus recursos, en términos reales, en las
préximas dos décadas».

Estas previsiones pueden parecer exageradas,
pero no lo son si pensamos que una gran parte del
ahorro privado terminara canalizandose por esta
via, tal como sucede en Estados Unidos, en Japdn
y en los paises anglosajones y centroeuropeos,
donde los fondos de pensiones se han convertido
en la forma mas comun de ahorro para las familias.

En Espana, los sistemas de prevision social com-
plementaria ain estan en mantillas; aunque la evo-
lucion de los fondos de pensiones en los Ultimos
afos ha presentado un ritmo de crecimiento muy
destacado tanto por el volumen de activos que ges-
tionan como por el niumero de personas afectadas.
Asi, el numero de activos se incrementd un 29,5 por
100 a lo largo de 1993, un 20,7 por 100 en 1994, un
24 por 100 en 1995, y un 40 por 100 en 1996. Pero,
a pesar de estas cifras, muchos estiman que el
boom de los planes de pensiones esta aun por lle-
gar en Espafia.

Aunque los planes de pensiones se han desarro-
llado mucho en el dltimo lustro, pasando de un pa-
trimonio de medio billén de pesetas en 1990 a mas
de 3 billones de pesetas en 1996, todos los entre-
vistados coinciden en que el desarrollo alcanzado
en la actualidad por los fondos de pensiones en Es-
pana es totalmente insuficiente. El propio Secretario
de Estado para la Seguridad Social subraya que
«basta con compararnos con la media de los paises
de la Unién Europea para saber que aun estamos
muy por debajo de los niveles deseables en térmi-
nos de PIB o de comparacién con otras formulas de
ahorro».

Los datos que ofrece el Secretario de Estado de
Economia, Cristébal Montoro, son contundentes.
En paises con mucha menos poblacion que Espa-
fa se estan administrando patrimonios infinitamen-
te mayores: en Holanda, 40 billones; en Suiza, 35;
en Suecia, 10. Espana solo supera a Beélgica, No-
ruega, Australia, Portugal y Grecia. «El crecimiento
de los fondos de pensiones en Espana ha sido me-
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nor del esperado», y ello se ha debido a la fuer-
te competencia proveniente de los fondos de in-
version, «y sobre todo a las deficiencias de la
Ley 8/1987, de Fondos y Planes de Pensiones, que
solo ha subsanado parcialmente la Ley 30/1995, del
Seguro Privado». Este escaso desarrollo no sélo se
debe al bajo nivel del patrimonio acumulado, sino
también al bajo nimero de participes, que se sitian
por debajo de los dos millones de personas.

Sin embargo, el Secretario de Estado nos anun-
cia que tiene como objetivo «impulsar decididamen-
te el ahorro finalista a largo plazo a través de este
instrumento, en especial los planes de empleo, que
contaban s6lo con 251.000 participes a finales del
ano 1995»,

También nos anuncia que uno de los primeros
cambios que el Ministerio de Economia va a llevar a
cabo va a ser «revisar el porcentaje de deduccion y
el maximo de un millén conforme a la tasa de infla-
cion y en determinados supuestos».

Montoro argumenta que el gobierno buscara el
consenso con otros grupos parlamentarios para tra-
tar fiscalmente «la parte de capitalizacion de los de-
rechos consolidados del participe como incremento
patrimonial en el momento de percepcion de la
prestacion.

Especialmente interesante es la opinién que so-
bre este particular aporta el portavoz econémico de
CiU, Francesc Homs, no sélo por ser el impulsor de
los «Pactos de Toledo», sino por ser el socio parla-
mentario del partido gobernante, y, por tanto, quien
tiene capacidad de dar la mayoria necesaria para
aprobar las futuras leyes. El diputado cataldan de-
fiende la necesidad de «permitir ciertas dosis de li-
quidez en casos excepcionales y la movilidad entre
los diversos instrumentos sin consecuencias fisca-
les». También defiende la necesidad de «incorporar
de forma efectiva la actualizacién automatica y pe-
riédica, de acuerdo con el indice de precios al con-
sumo, del limite financiero maximo de aportacién a
planes de pensiones».

Homs mantiene que cuando el participe perciba
la prestacion en forma de capital, seria necesario
que «la parte de la prestacion que se corresponda
con las aportaciones realizadas sea considerada
como rendimiento del trabajo, mientras que la parte
que corresponda con la capitalizacion de dichas
aportaciones tribute como incrementos de patrimo-
nio». Lo mismo ocurriria cuando la aportacion se re-
cibiera en forma de renta periédica.

El Secretario General del Circulo de Empresa-
rios, Vicente Boceta, es rotundo al afirmar que «el
ahorrador se esta inclinando més por los fondos de
inversion debido a su mayor flexibilidad de disposi-
cién y, hoy por hoy, a su rentabilidad mas elevada».

Es cierto que la implantacion de los planes de
pensiones privados es muy reciente en nuestro
pais y que su crecimiento todavia no ha alcanzado
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su velocidad de crucero. Sin embargo, todos los ex-
pertos consultados coinciden en senalar que los
ocho afos de vida que tienen son tiempo suficiente
para hacer un analisis critico que permita averiguar
las razones por las que esta forma de ahorro no ha
tenido el auge que han experimentado otras alter-
nativas. No hay que olvidar que en Espana ha au-
mentado considerablemente el ahorro de las fami-
lias, que ha pasado del 10,9 por 100 de la renta
disponible en 1994 al 12,5 por 100 en 1995, margen
que se ha mantenido en 1996 y que, con toda pro-
babilidad, se mantendra en 1997, dada la atonia
que manifiesta el consumo privado.

Como afirma el Director General de la Oficina
Presupuestaria, José Barea, gran parte de este
ahorro no se va a canalizar a través de las cuentas
corrientes de cajas y bancos dada la baja rentabili-
dad que ofrece la renta fija. Tampoco los mercados
de valores son una opcion excesivamente atractiva
para la mayor parte de los ciudadanos, que temen
los vaivenes de la Bolsa.

Por tanto, éste es un factor que hay que tener en
cuenta. Sobre todo, si se suma a que los espafoles
ya no confian en el sistema publico de pensiones,
como pone de manifiesto Francisco Alvira, «sélo un
6 por 100 de los espafioles no quiere planes de pen-
siones porque confia en el sistema publico» y, ade-
mas, tienen miedo a una vejez pobre.

Pero esta situacion aun no se ha traducido en un
aumento espectacular de los planes de pensiones,
probablemente por una combinacién de factores:
falta de informacion, incertidumbre, medios econé-
micos, o simplemente porque no son competitivos
con otros productos financieros que ofrecen mas li-
quidez y meijor tratamiento fiscal de los rendimien-
tos en el IRP: .

Todos los encuestados coinciden en la necesidad
de que se saquen conclusiones de la experiencia de
los dltimos ocho anos y se obre en consecuencia.

Asi, el Secretario de Estado para la Seguridad
Social considera fundamental «su perfeccionamien-
to juridico dotandoles de mayor seguridad y rele-
vancia normativa. En segundo lugar, adaptar su fis-
calidad a la de otras formulas tal vez mas atractivas.
Y, finalmente, crear una mentalidad social mas fa-
vorable hacia la accién individuals.

Para el Director General de Ibercaja, Amado
Franco, «deberia desarrollarse un programa de in-
formacion y divulgacion promovido por los poderes
publicos para que interesen a la generalidad de la
poblacién estos instrumentos.

Para el Secretario General del Circulo de Empre-
sarios, deberia «posibilitarse sin coste alguno la mo-
vilidad entre los fondos a partir de los seis primeros
meses».

Y para la Directora General del Grupo CASER, es
fundamental dar mayor liquidez a los fondos de pen-




siones, sobre todo en casos excepcionales, como
enfermedad y desempleo.

El Secretario de Estado de Economia coincide
con todas estas opiniones y se muestra rotundo al
afirmar que «la fiscalidad debe primar la formacion
de ahorro a largo plazo que supone un plan de pen-
siones». (Tal vez habria que recordar en este punto
que existen formas de ahorro a largo plazo que no
gozan de ventajas fiscales.) También anuncia que
se derogara el articulo 28.3 de la Ley 8/1987, que
implica la doble imposicion para las aportaciones
mas alla de los limites mencionados. Afirma que se
dara liquidez cuando se produzca una situacion ob-
jetiva de estado de necesidad perentoria del partici-
pe, reduciéndose las penalizaciones para quienes
llevan mas tiempo. «El objetivo del gobierno es que
los planes privados de pensiones se extiendan a la
mayoria de la poblacion. El desarrollo de estos ins-
trumentos incrementa la tasa de ahorro neto de la
economia, lo que facilita la inversion y la creacion
de empleo».

Montoro es contundente al senalar que «es de
gran interés para Espana, desde el punto de vista
social y econémico, un rapido desarrollo del sistema
de prevision social privado complementario del pu-
blico, y por ello, se justifican los incentivos fiscales
a estos instrumentos».

Pero, a pesar de estas buenas intenciones, no
hay que olvidar que el sistema de prevision privado
no va a alcanzar nunca el desarrollo de los de Esta-
dos Unidos o Japdén, donde el sistema publico es
muy limitado. En Espana, el alto nivel de cobertura
del sistema publico ha dejado muy poco espacio pa-
ra el desarrollo de la previsién social complementa-
ria, por lo que se podria considerar un gran éxito si
en el ano 2020 los planes de pensiones pagasen 33
pesetas de cada cien que se abonaran a los pen-
sionistas, como pronostica Gabriela Gonzalez-Bue-
no. Actualmente, por cada cien pesetas que se pa-
gan en pensiones solo una proviene del sector
privado.

Los expertos son contundentes al afirmar que el
fuerte crecimiento que se espera para los planes de
pensiones en los préximos anos «no va a ser su-
ficiente para alcanzar el nivel de desarrollo de la
prevision social complementaria de los paises de
nuestro entorno a menos que se reduzcan las coti-
zaciones sociales a la seguridad social», lo cual no
parece viable dada la situacion deficitaria del sis-
tema.

A pesar de estas limitaciones, se espera que en
1997 se incremente notablemente el numero de ciu-
dadanos que decidan participar en un fondo de pen-
siones. La razén es sencilla. El acuerdo alcanzado
el pasado 9 de octubre entre gobierno y sindicatos
para desarrollar el «Pacto de Toledo», y que el pré-
ximo mes de abril se convertira en ley, no ha de-
jado satisfecho a nadie. Aunque los firmantes con-
sideran que garantiza el sistema publico de pro-

teccién social, lo cierto es que todos los expertos
estiman que si el «Pacto de Toledo» por si mismo
era insuficiente para resolver los problemas finan-
cieros del sistema publico, este acuerdo aun lo es
Mmenos.

De hecho, las medidas acordadas no suponen
ningun ahorro a corto y medio plazo, ya que se han
aparcado las reformas que producian mayor ahorro,
como es el retraso de la edad de jubilacion o la pe-
nalizacion de las jubilaciones anticipadas. Por el
contrario, se han puesto en practica las iniciativas
que suponian mayor gasto, como mejorar las pen-
siones de las viudas y de los huérfanos.

Este acuerdo no fue respaldado por el mundo em-
presarial a pesar de que sus contribuciones cons-
tituyen la principal fuente de ingresos de la segu-
ridad social. También ha desencantado a la mayor
parte de los grupos parlamentarios, incluido al so-
cialista, quienes esperaban reformas mas auda-
ces.

Aungue ningun grupo se ha atrevido a criticar
abiertamente el pacto entre el gobierno y los sindi-
catos por razones electorales, lo cierto es que la
mayor parte de los diputados que constituyeron la
ponencia del llamado «Pacto de Toledo» estiman
que al sacar la reforma fuera del Parlamento,
ha quedado desvirtuada y ha entrado en una via
muerta.

Pero no todos los observadores son tan pesimis-
tas. El Director General de Caixa Galicia, José Luis
Méndez, cree que «este acuerdo contribuira de ma-
nera significativa a la consolidacion y racionalizacion
del sistema espanol de proteccion social. Las actua-
ciones definidas en esta reforma permiten paliar los
importantes desequilibrios actualmente existentes
entre ingresos y gastos, contribuyendo de este mo-
do a una supervivencia futura que se encontraba
gravemente comprometida». Especialmente signifi-
cativo considera que se hayan separado las fuentes
de financiacion.

Francesc Homs es de la misma opinién. El acuer-
do entre gobierno y sindicatos es el primer paso,
«necesariamente habra que adoptar mas decisio-
nes». Lo mismo opina el Director General de El
Monte, Juan Pedro Alvarez, quien senala que «la
reforma consensuada resuelve con un cierto grado
de acierto los problemas actuales, pero no los pro-
blemas futuros».

Hacia una ley nacional de previsién social

La Comisién de Economia del Congreso de los
Diputados ha optado por crear una Subcomision
Parlamentaria para estudiar y desarrollar el pun-
to 14 del «Pacto de Toledo», que dice textualmente
en su primer parrafo: «El sistema publico de la se-
guridad social puede complementarse, voluntaria-
mente, por sistemas de ahorro y proteccion social,
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tanto individuales como colectivos, externos a la se-
guridad social, que tengan por objetivo exclusivo
mejorar el nivel de prestaciones que les otorga la
seguridad social publica».

El grupo parlamentario vasco, de acuerdo con el
catalan y el popular, insisten en que se consensue
entre todas las fuerzas parlamentarias una ley so-
bre sistemas de prevision social complementarios.
Esta deberia definir la liquidez de los planes y fon-
dos de pensiones.

Hay algunos grupos parlamentarios que incluso
estiman que habria que aprovechar esta ley para
dejar la puerta abierta para que en el futuro, y cuan-
do la situacién lo permita, quedara abierta la posibi-
lidad de que los trabajadores puedan tener la opcion
de destinar una parte de sus actuales cotizaciones
sociales a un plan privado,

El mismo Secretario de Estado para la Seguridad
Social, Juan Carlos Aparicio, afirma que desarrollar
el marco constitucional supone «efectivamente que
los trabajadores espanoles puedan disponer de
margenes de renta y salario aplicables a los siste-
mas complementarios. De poco serviria un buen
cuadro juridico y fiscal si no existen margenes de
ahorro que lo hagan operativo. Y desde esa capaci-
dad econdmica real, la libertad de opcion siempre
es deseable».

Mas prudente se muestra el Secretario de Estado
de Economia, quien afirma que «es dudoso que di-
cha opcioén sirviera para desarrollar con fuerza los
planes privados... La idea de poder elegir, siempre
atractiva, sélo tendria sentido en circunstancias fi-
nancieras que hoy no se dan en la seguridad so-
cial».

El grupo parlamentario que sostiene al gobierno
se muestra igual de cauto y estima que abrir ese de-
bate en este momento seria la mejor manera de no
consensuar nada, ya que a esta férmula se oponen
radicalmente los diputados de izquierda, tanto del
PSOE como de IU. Se trata de una posibilidad que
suscita una enorme polémica, ya que para muchos
expertos abre las puertas para ahogar financiera-
mente al sistema publico y poner la semilla de la pri-
vatizacion a medio y largo plazo.

Donde es mas facil alcanzar un fuerte consenso
politico y sindical es en lograr un mayor desarrollo
de los sistemas de prevision social complementa-
rios a través de la negociacion colectiva. Patronal y
sindicatos coinciden en senalar que, en un momen-
to en que las tasas de inflacion son ya muy bajas
—dgituacién que previsiblemente se mantendra con
la configuracion de la Union Monetaria—, el salario
diferido es, sin lugar a dudas, la mejor manera que
tienen los trabajadores de participar en los benefi-
cios de las empresas sin crear tensiones inflacionis-
tas. La experiencia de los paises centroeuropeos
asi lo ha demostrado.

Ademas, patronal y sindicatos son conscientes
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de que ésta es la mejor manera de consolidar su
protagonismo social y convertirse, a medio y largo
plazo, en auténticos poderes econdmicos. Es la ra-
z6n por la que ambas partes han decidido reforzar
la negociacion colectiva centralizandola en grandes
convenios provinciales o de rama con el fin de im-
plicar también a la pequena y mediana empresa.

Para el Director General de Ibercaja, Amado
Franco, las empresas podran estimular la creacion
de planes cuando no pongan en peligro su propia
continuidad, «siendo capaces de absorber por esta
via incrementos de productividad que parcialmente
se puedan destinar a un salario diferido frente a un
salario presente». Pero, al mismo tiempo, advierte
que es necesario instrumentar medidas cautelares
para que garanticen su solvencia y rentabilidad, ya
que una mala gestion de aquéllos podria hacer que
las pérdidas que se produzcan terminen retornando
a las empresas.

Para otros observadores, las empresas deberian
tener la posibilidad de ofrecer unilateralmente a los
trabajadores que lo deseen un plan de pensiones
sin necesidad de conseguir un consenso laboral ne-
gociado. También es interesante destacar que la
negociacion colectiva es basica en la prevision so-
cial, ya que a través de ella se puede evitar discri-
minar a los trabajadores de mayor edad o afectados
por dolencias fisicas, que de otra manera podrian
ser excluidos por el sector privado.

Para el Secretario de Estado de Economia, se
trata de «un instrumento de perfeccionamiento de
las relaciones laborales. Los planes de empleo y los
seguros colectivos son instrumentos que permi-
ten al trabajador mejorar sus relaciones con la em-
presa, de la que depende su futuro econémico y su
bienestar...; por tanto, incrementan el sentido de la
responsabilidad de los empleados y dan a los sindi-
catos un nuevo protagonismo en la empresa y en la
economia nacional gue es bienvenidos».

El Director General de Caixa Galicia, José Luis
Méndez, aporta la experiencia de las cajas de aho-
rros en este asunto, que, en su opinion, ha dado
buenos resultados. Francesc Homs considera tam-
bién que «ésta es, en buena parte, la clave del futu-
ro crecimiento del ahorro por parte de las clases
medias e incluso de las rentas laborales mas bajas...
y nos permitiria afrontar una mejor revision del sis-
tema publico de pensiones en el futuro».

No para todos las cosas son tan sencillas, y asi lo
advierte Juan Pedro Alvarez, Director General de El
Monte, quien senala que la consideracion de las
aportaciones a los planes de pensiones como sala-
rio diferido «tiene entusiastas defensores y detrac-
tores..., la creacion de planes de pensiones a través
de la negociacion colectiva podria suponer un in-
cremento de los gastos para las empresas y, por
otra parte, podria servir de ayuda para cubrir la ne-
cesidad actual, y sobre todo futura. de los planes de
pensiones. Sin olvidar que son una fuente impor-




‘ tante de ahorro». Por tanto, en su opinion, habria
| Que buscar un equilibrio entre ambos extremos.

Hacia un sistema mixto

Este cumulo de circunstancias es lo que hace
pensar a todos los expertos que el futuro de las pen-
siones en Espana se encamina hacia un sistema
mixto. Un equipo encabezado por José Antonio Her-
ce, uno de los expertos mas serios a la hora de

| abordar esta cuestién, ha realizado un estudio en el
que se senala que esta formula tendria unas venta-
jas innegables.

La clave de la transicion radica para Herce en la
libertad de los individuos para optar por uno u otro
sistema, quedando siempre en la mano de la politi-
ca publica el control y la regulacién del proceso. El
estudio advierte que, ademas, todos los individuos
que optasen por un sistema privado lo harian en
realidad por ambos, ya que repartirian sus cotiza-
ciones sociales entre los dos sistemas.

Del informe de Herce se desprende que el siste-
ma publico de pensiones, a pesar de los pactos po-
liticos que se han hecho, tiene unas perspectivas a
largo plazo sombrias. «De no hacerse nada, el defi-
cit llegaria a ser del 6 por 100 del PIB en el 2050 y
su deuda acumulada seria similar a la riqueza que
el pais desarrollase en ese momento». Ante esta si-
tuacion, anade el informe de Herce, las reformas
«dentro del sistema» se sucederian, probablemen-
te, a cual mas drastica.

Esta preocupacion por el futuro del sistema publi-
co de pensiones la comparten la mayor parte de los
entrevistados. Especialmente critico se muestra el
Secretario General del Circulo de Empresarios, Vi-
cente Boceta, defensor a ultranza del llamado «mo-
delo chileno», quien asegura que «es inevitable la
quiebra del actual sistema de reparto puro». Tam-
bién reconoce que es inviable en estos momentos
un sistema de capitalizacién puro o una privatiza-
cion total de la seguridad social, por lo que, en su
opinién, es inevitable «establecer cuanto antes un
sistema de proteccion mixto basado en tres pilares,
tal y como defiende desde hace cinco afos el Ban-
co Mundial. Estos pilares serian: uno de caracter
asistencial, con cargo a los Presupuestos Genera-
les del Estado, y que iria destinado a cubrir las pen-
siones no contributivas y los complementos de mi-
nimos; otro obligatorio, de capitalizacion individual,
que seria gestionado por la iniciativa privada, y un
tercero de capitalizacion voluntaria, que iria a com-
plementar a los dos anteriores». Para Boceta, ésta
es la Unica via para salvar el sistema de prevision
en Espana.

El Director General de Ibercaja, Amado Franco,
no es tan radical en sus planteamientos, aunque su
vision del sistema publico es muy critica. En su opi-
nién, los bajos indices de natalidad de Espana, uni-

do a que su poblacién es una de las mas longevas
del mundo y al fuerte paro, asi como a la precariza-
cion del trabajo y a la falta de cotizaciones por la tar-
dia incorporacion de los jovenes al trabajo, provo-
can una crisis continuada del sistema publico, «cuyo
horizonte a medio y largo plazo no es muy halague-
no, lo que hace necesario que se complemente, ya
que por si solo no podria afrontar mantener unas ju-
bilaciones adecuadas a una Espana moderna»,

El Director General de Ibercaja considera que las
medidas contempladas en el «Pacto de Toledo»,
aunque éstas se llevasen a sus ultimas consecuen-
cias, lo que no ha pasado hasta ahora, «hacen muy
improbable que la seguridad social en el futuro pue-
da seguir manteniendo el nivel de las prestaciones
que hasta ahora ha venido pagando, aunque parte
de sus costes sean trasladados a los Presupuestos
del Estado, que no hay que olvidar que también son
deficitarios».

Para Amado Franco, la mejor salida es apostar
por un sistema mixto que permita ademas capitali-
zar la economia espafola. Este es un aspecto fun-
damental que también pone de manifiesto el infor-
me de Herce y en el que hacen especial hincapié el
Secretario de Estado de Economia, Cristobal Mon-
toro, y el portavoz de CiU, Francesc Homs. Herce
afirma que la transicion hacia un sistema mixto no
solo ampliaria las opciones de los individuos en fun-
cion de su capacidad economica, sino que, ademas,
el desarrollo de los sistemas de capitalizacion «pro-
porcionaria los capitales para financiar en una parte
sustancial la deuda acumulada por el sistema de re-
parto».

Gabriela Gonzalez-Bueno, del grupo CASER, ad-
vierte del peligro que puede suponer que en un sis-
tema mixto el sector privado «fagocite» el sistema
publico de pensiones, «lo cual quiza no sea conve-
niente y tampoco posible». En su opinion, «la socie-
dad espanola debe procurar la viabilidad del siste-
ma publico en el nivel que sea posible y fortalecer
los sistemas complementarios. Este es un sistema
mixto que puede tener sentido».

Sin embargo, la Directora General de CASER no
cree que sea bueno dejar a los trabajadores que op-
ten por destinar una parte de sus cotizaciones so-
ciales a un plan privado, ya que esto podria ahogar
financieramente el sistema publico. Su alternativa
es que haya «un sistema publico de aportacion de-
finida y obligatoria por parte de los trabajadores que
permitiese una capitalizacion financiera. Sélo con
una aportacion del 5 por 100 de la base de cotiza-
cién se podria generar un ahorro-inversion de mas
de un billén de pesetas al afio. En diez anos se su-
perarian los 15 billones de pesetas».

La globalizacién de los mercados

Los expertos, cuando analizan el futuro de la se-
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guridad social, no siempre tienen en cuenta la fuer-
te liberalizaciéon que esta experimentando la econo-
mia impuesta por la globalizacion de los mercados.
En sus opiniones, a veces, se echa de menos la ne-
cesidad de incrementar la competencia de las em-
presas. En el marco de la union monetaria, donde
los déficit publicos ya no seran posibles, el proble-
ma no es solo la capacidad de los sistemas publicos
de seguir pagando las futuras pensiones, sino tam-
bién la necesidad de ir aligerando los costes labora-
les indirectos que encarecen productos y servicios
de las empresas europeas, y merman su capacidad
de competir con los paises emergentes.

Hasta ahora, la reforma de las pensiones se ha
realizado exclusivamente ante el miedo que produ-
ce una vejez pobre. Y, tal vez por esto, los sindica-
tos siempre se han opuesto con unas y dientes a
cualquier medida que representara un recorte de las
pensiones, llegando a caer en la miopia al no dis-
tinguir que a veces es necesario podar las ramas
para evitar que se quiebre el tronco.

Como afirma Herce, «nuestro sistema de pensio-
nes se beneficia todavia de los favorables efectos
gue introdujo la reforma de 1985. Recuérdese que
esta reforma —que, entre otros aspectos, hizo pa-
sar de 2 a 8 el numero de anos utilizados para el
calculo de la base reguladora de la pension— trajo
como consecuencia la primera huelga general a la
que se enfrentaria el primer gobierno socialista, pro-
movida por CC.00., y la ruptura entre el PSOE y la
UGT. Esta reforma acabd con la aberrante practica
de la compra de pensiones».

Los sindicatos tampoco han sabido aprovechar la
regulacion de los planes y fondos de pensiones de
1987, que proporcionan una via cada vez mas usa-
da de prevision colectiva complementaria que pue-
de ser de gran utilidad en el futuro.

Pero lo que realmente hizo saltar la chispa de la
polémica que provocé la reforma fue que el enton-
ces ministro de Economia, el socialista Pedro Sol-
bes, afirmase en RTVE que o se reformaba la se-
guridad social a fondo o en veinte afos no se
podrian pagar las pensiones de los espanoles.

Aquella voz de alarma provocé tal tormenta poli-
tica que el grupo parlamentario catalan presento
una proposicién no de ley para hacer un diagndsti-
co de la seguridad social y estudiar la delicada si-
tuacion del sistema publico de pensiones. El pleno
del Congreso de los Diputados, en su sesion del 15
de febrero de 1994, aprobd dicha iniciativa y decidio
crear una ponencia en el seno de la Comision de
Presupuestos con el fin de elaborar un informe «en
el que se analizarian los problemas estructurales de
la seguridad social y se indicarian las principales re-
formas que deberian acometerse en los préximos
anos para garantizar la viabilidad del sistema publi-
co de pensiones».

Los trabajos de la ponencia concluyeron en el de-
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nominado «Pacto de Toledo», alcanzado por todos
los grupos parlamentarios en la primavera de 1995.
Este acuerdo contiene una serie de recomendacio-
nes dirigidas a garantizar un sistema publico de
pensiones «justo, equilibrado y solidario» de acuer-
do con los principios contenidos en el articulo 41 de
la Constitucion Espanola.

La obsesion de todos los grupos parlamentarios
era eliminar el déficit de la seguridad social y ga-
rantizar el pago futuro de las pensiones publicas.
Pero apenas se tuvo en cuenta la profunda meta-
morfosis que se esta produciendo en el mercado del
trabajo ni las consecuencias de la globalizacion de
la economia, que obliga a tener empresas cada vez
mas competitivas y, por tanto, lo mas libres posible
de cargas sociales.

En realidad, las catorce recomendaciones del
«Pacto de Toledo» van dirigidas a incrementar los
ingresos de la seguridad social haciendo pagar mas
a las empresas, al acercar las cotizaciones de sus
trabajadores a los salarios reales de éstos y al re-
cortar las futuras prestaciones de los trabajadores.

Fue en este momento cuando se puso de mani-
fiesto la enorme discrecionalidad con la que el po-
der politico podia, puede y podra actuar en el siste-
ma publico de pensiones. Esta es la verdadera
causa de gue una gran parte de la poblacion tema
que las pensiones que recibira cuando se jubile se-
ran escasas. E incluso es el motivo de que teman
que el hacerse planes de pensiones privados podria
discriminarles negativamente a la hora de reclamar
su derecho a cobrar la pension publica que le co-
rresponderia por las aportaciones realizadas a la
seguridad social durante su vida laboral.

La prioridad de la légica politica sobre las necesi-
dades sociales se puso de manifiesto cuando la de-
bilidad del entonces gobierno socialista, sumada al
inicio de la campana electoral, hicieron olvidar las
recomendaciones del «Pacto de Toledo», que fue-
ron metidas en un cajon durante mas de un ano.
Fue necesaria la llegada del nuevo gobierno del PP
para que se pusiera en marcha la reforma. Se in-
tentd buscar un pacto con los agentes sociales, la-
bor que resulté imposible, por lo que el Ejecutivo op-
té por buscar el consenso solo con los sindicatos,
marginando al mundo empresarial. De nuevo, la 16-
gica politica se impuso sobre las necesidades eco-
nomicas.

El acuerdo, firmado finalmente el 9 de octubre de
1996 por el propio presidente del gobierno, José
Maria Aznar, con los secretarios generales de UGT,
Candido Méndez, y de CC.00., Antonio Gutiérrez,
ha concretado las propuestas que el gobierno ha in-
cluido en el proyecto de ley sobre la reforma de la
seguridad social, que tiene vigencia hasta el ano
2000, y que ha sido remitido a las Cortes, de cuya
aprobacion esta pendiente.

Estas medidas han sido consideradas insuficien-




tes. Como afirma Antonio Redecillas, «a medio pla-
zo volveran a detectarse los desequilibrios existen-
tes, que de momento son mitigados, pero no re-
sueltos definitivamente»,

La opinion unanime de los expertos es que, con
posterioridad al ano 2000, sera «necesario acome-
ter nuevas reformas en la misma linea de actuacion
realizada hasta el momento: endurecer las condi-
ciones reglamentarias para el reconocimiento de
nuevas pensiones y revisar al alza —dentro de los
limites que la situacion economica permita— los re-
cursos precisos para la financiacion del sistema de
pensiones».

Es decir, que las reformas realizadas hasta el
momento, si bien es cierto que han mejorado algu-
nas ineficiencias y han corregido algunas injusti-
cias, no han resuelto los tres principales problemas
que sigue arrastrando el actual sistema de preven-
cion social en Espana: las futuras pensiones no
estan aseguradas a largo plazo, el déficit de la se-
guridad social no ha desaparecido y los costes em-
presariales, lejos de haberse reducido, se han in-
crementado.

El Estado de bienestar en entredicho

Pero seria erréneo pensar que estos problemas
solamente los tiene Espana. Recientemente, Alema-
nia, Dinamarca, Suecia, ltalia y Francia han reduci-
do sus programas de proteccion social en desem-
pleo, sanidad y pensiones, poniendo de manifiesto la
crisis que atraviesa el llamado «Estado de bienes-
tar» y el convencimiento politico de que es necesa-
rio reformarlo si se quiere salvar.

El problema que se pone de manifiesto es has-
ta qué punto es posible mantener un «Estado de
bienestar» en un mundo econdémico sin fronteras,
en el que mercancias y personas pueden circular li-
bremente. Si los estados se comprometen a garan-
tizar una pensién minima a todos los ciudadanos
que viven en sus fronteras y que estan necesitados,
aunque no hayan cotizado nunca a la seguridad so-
cial, se esta planteando un grave dilema. Sobre to-
do si se tiene en cuenta que las llamadas pensiones
asistenciales que se pagan en Europa son muy su-
periores a los salarios medios que se pagan en el
tercer mundo.

¢ Quién impediria a un ciudadano de Africa, Asia
o incluso de Latinoameérica instalarse en un pais eu-
ropeo para tener derecho a una pensién y mejorar
asi su nivel de vida? ;Estamos planteando la Euro-
pa fortaleza, o acaso creemos que la globalizacion

de la economia solo va a afectar a las mercancias y
a los servicios y no a las personas?

Estos son algunos de los elementos de reflexion
que se deberian poner sobre la mesa cuando se es
tan tajante al afirmar que siempre se mantendran
los sistemas publicos de prevision social.

Pese a todo, en Espana la situacién no presenta
la gravedad que en Alemania —donde los gastos
sociales llegan a 84 billones de pesetas y represen-
tan el 41,3 por 100 del PIB—, ni esta en quiebra co-
mo en Francia —donde el agujero de la seguridad
social supera los 7 billones de pesetas—, ni es una
carga tan grave para las empresas como en ltalia
—donde ya representa el 45 por 100 del salario bru-
to del trabajador.

Sin embargo, la situacion de la seguridad social
espanola sigue siendo preocupante. En 1995, el dé-
ficit se elevé a 789.000 millones de pesetas, y en
1996 se situd en 150.000. La deuda acumulada se
estima en torno a los 2 billones de pesetas.

Para los sindicatos, esta situacion todavia coloca
a Espana en una posicién ventajosa respecto a los
competidores europeos. El gasto en pensiones, sa-
nidad y desempleo se eleva al 24 por 100, frente al
28 por 100 de la media europea. Sin embargo, no
hay que olvidar que lo mas preocupante es la ten-
dencia. En 1982, cuando el PSOE llegé al poder, €l
gasto social representaba el 18 por 100 del PIB. Es
decir, que mientras los europeos en los ultimos tre-
ce anos han conseguido frenar y cambiar la tenden-
cia de su gasto social para comenzar a reducirlo, en
Espaifa seguira creciendo a pesar de la reforma lle-
vada a cabo.

Lo mismo sucede con las cotizaciones sociales.
En Espana, las cotizaciones que pagan las empre-
sas por sus trabajadores representan el 36,3 por
100 del salario bruto, cifra similar a la media euro-
pea. El problema es que la aportacién que hacen
los trabajadores es la mas baja de toda Europa, ya
que mientras las empresas aportan un 30,3 por 100,
los trabajadores solo pagan con su sueldo el 6 por
100 restante.

En un mundo sin fronteras econdmicas, en el que
la competencia entre paises para conquistar merca-
dos es cada dia mas fuerte, el «Estado de bienes-
tar» comienza a ser un grave handicap, por lo que
es fundamental replantearse en profundidad todo el
sistema de proteccion social.

Es en este contexto en el que cada vez encaja
mas un sistema de pensiones mixto como el que
proponen todos los expertos, y que permitira desa-
rrollar fuertemente los planes y fondos de pensicnes
como el principal sistema de ahorro de las familias.

125




Crist3bal Montoro
Secretario de Estado de Economia

El Secretario de Estado de Economia se ha
convertido en el hombre clave de la futura reforma
y desarrollo del sistema de prevencion social
complementario. Por esta razon, sus opiniones y
sus anuncios encierran una importancia singular.
Montoro anuncia en esta entrevista una profunda
reforma de los fondos y planes de prevision social
que se pretende realizar con el consenso de todos
los grupos parlamentarios. El objetivo seria darles
mayor liquidez, mejorar notablemente su fiscalidad
e impulsar su desarrollo a través de la negociacion
colectiva.

Catedratico de Economia Aplicada, ha sido
durante la ultima legislatura el «cerebro gris» del
grupo parlamentario popular, como antes lo fuera
de la CEOE. Amigo y asesor economico del
presidente del gobierno, se ha convertido

en la «mano derecha» del vicepresidente
economico, Rodrigo Rato.

1. En absoluto. El patrimonio de los fondos de
pensiones, correspondiente a los 972 planes de
pensionistas existentes a 31 de diciembre de 1995,
era de 2.196 millardos (miles de millones). Paises
con mucha menos poblacién que Espana tenian pa-
trimonios acumulados a esa fecha mucho mayores,
por ejemplo, Holanda (40.870 millardos), Suiza
(35.000), Suecia (10.000), Dinamarca (7.620), Irlan-
da (3.120), y fuera del ambito europeo, Canada
(32.620), Australia (15.000). La baja cifra espanola
s6lo superaba a la de Bélgica, Noruega, Austria,
Portugal y Grecia.

El incremento anual del patrimonio en 1996 pue-
de haber sido alrededor del 40 por 100, con lo cual
se habran sobrepasado ligeramente los 3.000 mi-
llardos de pesetas. Aunque este ritmo de crecimien-
to es alto, no resulta plenamente satisfactorio al te-
ner en cuenta que se aplica sobre volimenes
acumulados muy bajos. El crecimiento de los fon-
dos de pensiones en Espana ha sido menor que el
esperado; en parte, por la competencia de los fon-
dos de inversion que en su regulacion fiscal anterior
a junio de 1996 tenian, de hecho, una funcién simi-
lar a los fondos de pensiones, pero con el atractivo
de la total liquidez, antes y después de los quince
anos de la aportacion, cuando la venta de las parti-
cipaciones tenian una fiscalidad gradualmente mas
reducida hasta quedar exentas. La reforma de la fis-

calidad de los fondos de inversion, de junio de 1996,
los ha convertido en instrumentos mas de corto pla-
zo. Pero la razon ultima de su escaso desarrollo se
debe a las deficiencias de la Ley 8/1987, de Fondos
y Planes de Pensiones, que solo parcialmente ha
subsanado la Ley 30/1995 del Seguro Privado.

El numero de participes, algo menos de 1,8 mi-
llones, es también bajo si se compara con la mayo-
ria de paises industrializados, donde los planes de
pensiones son un instrumento de primer orden en la
prevision social complementaria de las pensiones
publicas. El Ministerio de Economia tiene como ob-
jetivo impulsar decididamente el ahorro finalista a
largo plazo a través de este instrumento, en espe-
cial los planes de empleo, que contaban sélo con
251.000 participes a finales de 1995. La aspiracion
del gobierno es que una amplia mayoria de la po-
blacion tenga garantizado su bienestar futuro a tra-
vés de planes de pensiones privados, complemen-
tarios de la pension publica.

2. Como es sabido, el participe deduce de su
base imponible las cantidades aportadas a un plan
de pensiones siempre que éstas no sobrepasen el
limite de la menor de las siguientes cantidades: a) el
15 por 100 de los rendimientos netos; b) un maximo
de un millén de pesetas anuales. Pues bien, unos
primeros cambios podrian ser revisar el porcentaje
de deduccion y el maximo de un millén conforme a
la tasa de inflacion y en determinados supuestos.

«El objetivo del gobierno es que los planes
privados de pensiones se extiendan
a la mayoria de la poblacion»

Por lo que se refiere a la fiscalidad del beneficia-
rio, normalmente el participe, la prestacion en forma
de renta se integra en su base imponible como ren-
dimiento del trabajo; si es en forma de capital, el im-
porte se considera renta irregular. Los planes de
pensiones son, pues, en realidad, un diferimiento de
impuestos. Algunos grupos parlamentarios han pro-
puesto, en la subcomisién sobre prevision social
complementaria del Congreso, tratar la parte de ca-
pitalizacion de los derechos consolidados del parti-
cipe como incremento patrimonial en el momento de
la percepcion de la prestacion. El animo del Minis-
terio es que sobre ésta y otras cuestiones de impor-
tancia se alcance el consenso mas amplio posible
en la subcomisién parlamentaria.

En todo caso, nos parece importante considerar
equilibradamente la fiscalidad de los planes de pen-
siones y de otros instrumentos de prevision social
como los seguros, de manera que se preserve el
principio de neutralidad por el cual el ciudadano eli-
ge uno u otro instrumento en funcion de sus necesi-
dades personales y no por el mero incentivo de un
tratamiento fiscal mas favorable. Asimismo, es im-
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portante que la fiscalidad discrimine positivamente
al ahorro segun el plazo de vencimiento de los acti-
vos que lo canalizan.

Por dltimo, habra que derogar el articulo 28.3 de
la Ley 8/1987, que implica la doble imposicion para
las aportaciones mas alla de los limites mencio-
nados.

3. La fiscalidad debe primar la formacion de
ahorro a largo plazo que supone un plan de pensio-
nes. Ademas, el principal problema de los planes y
fondos de pensiones es su falta total de liquidez.
Parece existir un consenso de permitir el uso de to-
do o parte de los derechos consolidados en una si-
tuacion objetiva de estado de necesidad perentoria
del participe. Una liquidez incondicional del instru-
mento desvirtuaria su naturaleza como captador de
ahorro finalista a largo plazo. Pero la consideracion
de tal liquidez, con una cierta penalizacion fiscal,
transcurridos plazos largos de diez a quince anos
desde la fecha en que se realizé la aportacion, de-
be considerarse detenidamente, pues puede ser
una via eficaz para incentivar un desarrollo mas
acelerado del instrumento en cuanto al volumen de
aportaciones y numero de participes.

La externalizacion de los compromisos por pen-
siones de las empresas y la generalizacion de los
planes de empleo estan muy retrasadas, y hay que
potenciarlas. El Reglamento de externalizacion la
impulsara definitivamente, precisando y desarrollan-
do algunos aspectos como el alcance de la obliga-
cién de externalizar, la efectividad de esta obliga-
cién y su exigibilidad, la cuestiéon de las remisiones
a los convenios colectivos, el problema de los limi-
tes cuantitativos a la valoracion de los derechos por
servicios pasados y su restriccion temporal en rela-
cion con los planes de equilibrio, la problematica de
la instrumentacion mediante mutualidades de previ-
sion social, los problemas précticos de la promocion
conjunta de planes de pensiones por varias empre-
sas (de gran interés para las PYME), la fiscalidad de
las transferencias de los fondos constituidos, etcé-
tera.

Por otra parte, la regulacion administrativa de los
planes en materias como su constitucion, régimen
de organizacion, aspectos financieros, inspeccion y
sanciones, etc., debe ser transparente y simple,
aungue esta regulacion debe velar por la seguridad
juridica y financiera, lo que requiere un cierto grado
de intervencion administrativa.

4. Debe ser un futuro de potenciaciéon del con-
junto de instrumentos que complementan y consoli-
dan el sistema publico de pensiones. La recomen-
dacién numero 14 del Pacto de Toledo apoya el
impulso de la prestacion social complementaria co-
mo un sistema complementario y voluntario, que tie-
ne por objeto mejorar el nivel de prestaciones del
sistema publico de pensiones. Como se ha mencio-
nado, el objetivo del gobierno es que los planes pri-
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vados de pensiones se extiendan a la mayoria de la
poblacion.

Estos instrumentos tienen, ademas, la caracteris-
tica de ser vias de ahorro finalista a largo plazo. El
desarrollo de estos instrumentos incrementa las ta-
sas de ahorro neto de la economia, segun estudios
realizados por los organismos internacionales. Es-
tos han indicado también la existencia de una clara
correlacion entre incremento del ahorro doméstico e
inversion, con una positiva repercusion en creacion
de empleo.

«Uno de los primeros cambios que hara el
Ministerio de Economia podria ser revisar el
porcentaje de deduccion y el maximo de un
millon conforme a la tasa de inflacion y en
determinados supuestos»

Con el desarrollo de estos instrumentos, las ges-
toras de los fondos de pensiones y las companias
de seguros potencian su papel de inversores finan-
cieros institucionales, ayudando a dar profundidad y
liquidez a los mercados de capitales espanoles y a
la financiacion a largo plazo de la economia. El de-
sarrollo de estos mercados, a su vez, ayuda a im-
pulsar el sistema de prevision social complementa-
rio. En un ambiente de tipos de interés bajos y
estables, la estructura de las inversiones de los fon-
dos incrementara su componente de renta variable,
que hoy apenas llega al 5 por 100 del total de las in-
versiones.

En resumen, es de gran interés para Espana,
desde el punto de vista social y econémico, un rapi-
do desarrollo del sistema de previsién social priva-
do complementario del publico, y por ello, se justifi-
can los incentivos fiscales a estos instrumentos.

5. La prevision social complementaria no pre-
tende sustituir al sistema publico de pensiones. Por
el contrario, trata de consolidarlo. Ademas, es un
sistema voluntario, no coercitivo. Subsistira, pues,
un sistema publico como el actual en el que el nivel
minimo y maximo de las pensiones dependera en
buena medida del equilibrio financiero de las cuen-
tas de la seguridad social. El sistema publico ofre-
cera el nivel de pensiones que el pais pueda finan-
ciar segun el crecimiento econémico, la creacion de
riqueza y el volumen de empleo, sobre la base de un
modelo de reparto. El sistema complementario pri-
vado y voluntario de prevision social suplementa las
pensiones publicas a través del ahorro individual o
mediante el salario diferido de los planes de pensio-
nes colectivos, para tratar de reducir la brecha entre
la pension recibida en la jubilacién y el salario que
se percibia como activo.

6. Constituye un importante paso adelante. Hay
que tener en cuenta que nuestro modelo publico de
pensiones es de reparto, o mismo que los de los




demas paises industrializados. Esto quiere decir
que el equilibrio financiero del sistema no se resuel-
ve en un momento y para siempre, sino que, perio-
dicamente, cada cuatro o cinco afnos, hay que veri-
ficar la sostenibilidad del sistema de acuerdo con
los cambiantes parametros del momento. Este es el
principal compromise del acuerdo, tomar las medi-
das necesarias para preservar el equilibrio financie-
ro del sistema en cada momento. La Comision Per-
manente, constituida por gobierno y sindicatos,
tiene como objetivo el analisis y seguimiento de la
evolucion del sistema de seguridad social.

La despolitizacion de la discusion sobre el futuro
de las pensiones pblicas es muy positiva. El acuer-
do gobierno-sindicatos despeja incertidumbres e
impulsa la confianza que facilita el consumo y la in-
version. En este marco de responsabilidad conjunta
es posible garantizar el valor real de las pensiones.,
La consolidacion del sistema publico se reforzara
también con el desarrollo de los instrumentos de la
prevision social privada. Este es un punto muy im-
portante del acuerdo entre gobierno y sindicatos.

Por dltimo, la separacion de fuentes de financia-
cion de la seguridad social en Espana es un aspec-
to fundamental para clarificar la contabilidad y eva-
luar adecuadamente el equilibrio y la sostenibilidad
financiera del sistema publico de pensiones.

7. El acuerdo esta basado en un amplio con-
senso social y politico. El enfoque adoptado es de
reforma gradual, evitando sobresaltos o cambios
bruscos. Frente a las soluciones de consenso, algu-
nos preferirian cambios unilaterales mas rapidos.
Sin embargo, el didlogo social en éste y en otros
ambitos de la actividad socioeconémica es la mejor
via para generar confianza y para que las reformas
sean permanentes, no reversibles. Como se ha in-
dicado, a través de un continuo seguimiento de go-
bierno y sindicatos se corregiran las insuficiencias
que se vayan detectando en el acuerdo.

8. Es dudoso que dicha opcion sirviera para de-
sarrollar con fuerza los planes privados. Ante todo,
hay que respetar el equilibrio financiero del sistema
publico, que contiene elementos de solidaridad que
han de preservarse. La idea de poder elegir, siem-
pre atractiva, sélo tendria sentido en circunstancias
financieras que hoy no se dan en la seguridad so-
cial.

9. Los planes de pensiones de empleo deben
ser parte integrante de la negociacion colectiva. El
trabajador y la empresa percibiran las aportaciones
de la empresa a los planes como verdadero salario
diferido en lugar de impuestos, que es la percepcion
actual de las cotizaciones a la seguridad social. Los
planes de empleo son, pues, un instrumento de per-
feccionamiento de las relaciones laborales. Los pla-
nes de empleo y los seguros colectivos son instru-
mentos que permiten al trabajador mejorar sus

relaciones con la empresa, de la que depende su fu-
turo economico y su bienestar.

Respecto de las empresas, los planes de empleo
y seguros colectivos ayudan a racionalizar la activi-
dad empresarial, a hacerlas mas competitivas y a
que estén mas centradas en su actividad tipica.
Bien es cierto que, para facilitar un mayor desarrollo
futuro, las empresas tienen que participar con mas
intensidad en las comisiones de control de los pla-
nes. Las decisiones mas importantes deberian rea-
lizarse por consenso, o por mayoria cualificada, con
independencia de que los trabajadores tienen por
ley mayoria absoluta en las comisiones de control.

En resumen, la generalizacion y externalizacion
de los planes de pensiones obligadas por la ley, y
cuya regulacién reglamentaria esta proxima, supon-
dra un impulso importante al desarrollo de los fondos
de pensiones en Espana. Los planes de pensiones
colectivos o de empleo incrementan el sentido de la
responsabilidad de los empleados y dan a los sindi-
catos un nuevo protagonismo, en la empresa y en la
economia nacional, que es bienvenido.
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Juan Carlos Aparicio Pérez
Secretario de Estado para la Seguridad Social

Es el maximo responsable de que la seguridad
social mantenga el maximo equilibrio normativo, al
menos en la presente legislatura. Juan Carlos
Apatricio ha sido el hombre encargado por el
presidente del gobierno, para lograr de los
sindicatos el primer gran pacto de la legislatura.
Fue el representante del PP en el pacto de
pensiones y quien hizo posible que su partido
aceptara, desde la oposicion, el consenso

con el PSOE y que ha sabido rentabilizar
como nadie en la etapa de gobierno.

Quimico de profesion y con una gran experiencia
empresarial, es un hombre de confianza de Aznar,
fue su vicepresidente en la Junta de Castilla y
Leon. Es miembro de la ejecutiva del PP, lo que le
otorga un enorme peso politico en el partido
gubernamental. Liberal de ideologia y de talante,
no tiene la minima duda de facilitar al maximo el
desarrollo de los planes de pensiones y fondos de
pensiones complementarios para favorecer el
transito hacia un sistema mixto.

1. Basta con compararnos con las medias de
los paises de la UE para saber que aln estamos
muy por debajo de los niveles deseables en térmi-
nos de PIB, o en términos de comparacion con otras
férmulas de ahorro.

2. No podemos hablar de plena equiparacién
con las restantes posibilidades de ahorro a medio y
largo plazo. No obstante, seria erréneo reducir los
problemas al exclusivo ambito fiscal.

«La reforma de las pensiones consensuada con
los sindicatos nos da un amplio horizonte de
tranquilidad, pero no hay acuerdo que nos
libere de seguir perfeccionando la seguridad
social»

3. Sontres los aspectos que deben observarse.
En primer lugar, su perfeccionamiento juridico, do-
tandoles de mayor seguridad y relevancia normati-
va. En segundo lugar, adaptar su fiscalidad a la de
otras formulas, tal vez mas atractivas. Y finalmente,
crear una mentalidad social favorable hacia la ac-
cion individual, maxime en un pais que conserva
perfiles demasiado presidencialistas.

4. Un futuro deseable de mayor desarrollo de
nuestro articulo 41 de la Constitucion, sin tantos
prejuicios ideoldgicos ni obstaculos normativos. No
es casual la cita expresa de la norma constitucional
a este respecto.

5. Espana debe desarroliar, como ya le decia,
ese buen modelo que la UE nos indica, distinguien-
do bien lo publico de lo privado y lo basico de lo
complementario, sin falsos debates de contraposi-
cion.

«El desarrollo de la Constitucion supone que
los trabajadores espanoles puedan destinar
una parte de sus cotizaciones sociales a los
sistemas complementarios»

6. Es suficiente para poner en marcha los
acuerdos parlamentarios y sociales. Nos da un am-
plio horizonte de tranquilidad, pero no hay acuerdo
gue nos libere de seguir trabajando en el perfeccio-
namiento del sistema de la seguridad social. Uno de
los principales problemas que hemos constatado ha
sido la carencia de acciones decididas en los diez
anos anteriores.

7. No creo que deba hablarse enfaticamente de
insuficiencias. Hubiera sido muy deseable que los
aspectos que quedan sujetos a posteriores acuer-
dos de desarrollo se hubiesen concretado aun mas
para permitir su incorporaciéon mas rapida al marco
normativo. Aun asi, el balance es positivo.

8. Desarrollar el marco constitucional supone
que, efectivamente, los trabajadores espanoles
puedan disponer de margenes de renta y salario
aplicables a los sistemas complementarios. De po-
co sirve un buen cuadro juridico y fiscal si no exis-
ten margenes de ahorro que los hagan operativos.
Y desde esa capacidad econdmica real, la libertad
de opcion siempre es deseable.

9. Sipartimos de la extraordinaria dispersion de
nuestro tejido empresarial, consecuencia de la re-
ducida dimension de los centros de trabajo, la ne-
gociacion colectiva puede y debe convertirse en una
herramienta util de promocion de sistemas comple-
mentarios colectivos. Los acuerdos politicos y so-
ciales hasta ahora alcanzados no disefian una con-
traposicion entre individuales y colectivos, sino una
situacion de alternativa racional segun los sectores.
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Francesc Homs i Ferret

Portavoz economico de CiU
Presidente de la Comisién de Industria, Energia y Turismo
del Congreso de los Diputados

Es el auténtico impulsor de la reforma del sistema
publico de pensiones. Fue iniciativa de Homs la
constitucion de una ponencia

parlamentaria para estudiar la dificil situacion que
atravesaba la seguridad social. Dotado de un gran
sentido comun y de buenas dotes para el
consenso, consiguio poner de acuerdo a grupos
ideolégicamente tan alejados como el PP, IU y

el PSOE para fraguar lo que después se llamaria
el «Pacto de Toledo».

Diputado por Barcelona, lleva diez afios en el
Congreso de los Diputados como portavoz
economico de CiU, donde actualmente preside la
Comision de Industria, Energia y Turismo.
Profesor de Economia, Francesc Homs ha sido
el encargado de negociar los Presupuestos
Generales del Estado tanto con los gobiernos del
PSOE como del PP. Ponente de la Ley de
Supervision de Seguros Privados, de la reforma
de la financiacion de sanidad y del «Pacto de
Toledo», sus opiniones son decisivas para saber
por donde va a ir la reforma de los sistemas de
prevision social complementaria.

1. No. Es necesario que el ahorro a largo plazo
complementario a las pensiones publicas crezca en
Espana para poder afrontar con mayor estabilidad
la financiacion del crecimiento econémico con cargo
a nuestros propios ahorros y, a su vez, afrontar una
reforma de la seguridad social.

2. Hay que revisar la fiscalidad hoy aplicable al
ahorro a largo plazo. El sistema complementario for-
mado por planes de pensiones, mutualidades de
prevision social y seguros de vida debe disponer de
un mejor trato fiscal tanto en las aportaciones como
en las prestaciones. No podemos ir a un sistema
neutral puro, pero si debe potenciarse mas este
ahorro a largo plazo cuando realmente hace las fun-
ciones de ahorro de prevision social complementa-
rio a las pensiones publicas.

3. Hay que afrontar una revision del régimen
juridico de planes y fondos de pensiones para es-
timular un mayor interés de la sociedad hacia ellos,
especialmente para los planes de naturaleza colec-
tiva. También es necesario revisar algunas funcio-
nes de las comisiones de control, asi como la natu-

raleza juridica de las aportaciones para que los ren-
dimientos de estos ahorros puedan ser considera-
dos incrementos de patrimonio. Asimismo, debe
modificarse el procedimiento hoy establecido para
la externacionalizacion de planes internos.

«Espana, de hecho, ya esta en un sistema de
prevision mixto, aunque siempre prevalecera
el sistema publico sobre el privado»

4. Hay que potenciar el sistema de prevision so-
cial complementario y, por consiguiente, debera
crecer en los proximos anos. Preferentemente, de-
ben crecer los sistemas de naturaleza colectiva
para permitir que los trabajadores puedan comple-
mentar sus previsiones futuras con ahorros realiza-
dos durante su vida activa en la empresa. Para ello
es importante adaptar el marco legal para que sean
las pequenas empresas las que puedan integrarse
en este sistema de prevision colectiva.

5. De hecho, ya estamos en este sistema. Siem-
pre pevalecera la preponderancia del sistema publi-
co, pero habra que combinar la prevision de nues-
tras rentas en la fase pasiva de nuestra vida con
recursos que procedan de la pension publica en pri-
mer lugar, y, en segundo lugar, del ahorro propio
que se ha ido realizando bien de forma colectiva,
bien de forma individual durante nuestra etapa acti-
va laboral.

6. Creo que es una primera expresion del Pac-
to de Toledo y que no puede ser la ultima de las me-
didas o decisiones adoptadas. Necesariamentie ha-
bra que adoptar mas decisiones.

7. Falta por acordar la reforma de los regime-
nes especificos de la seguridad social, tanto el ré-
gimen de auténomos como los demas regimenes
especiales, para aproximarlos a las caracteristicas
del régimen general. Falta también abordar la revi-
sion de determinadas prestaciones que por limita-
ciones de naturaleza presupuestaria hoy no pueden
afrontarse, como es el caso de las viudas. También
se echa en falta un conjunto de medidas que ga-
ranticen con mayor eficacia el control de posible
fraude existente en todo ese campo. Es evidente
que en los proximos anos deberan tomarse algunas
decisiones mas sobre régimen de incompatibilida-
des, limites de prestaciones y mecanismos para
acceder a las jubilaciones, ya sean anticipadas, ya
sean prolongadas, para terminar de garantizar ple-
namente el sistema publico de pensiones.

8. Lo que debemos potenciar desde el ambito
publico es la aportacion de los trabajadores al siste-
ma complementario de previsién social, siempre y
cuando éste retina determinados requisitos y garan-
tias. Preferentemente, ello debe ser en un plan de
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prevision de naturaleza colectiva en el que se esta-
blezcan las mejores rentabilidades a sus esfuerzos
de ahorro y con las maximas garantias por parte de
los representantes de los trabajadores.

«El acuerdo alcanzado entre el gobierno y los
sindicatos es la primera expresion del Pacto
de Toledo y no puede ser la ultima de las
medidas, necesariamente habra que adoptar
mas decisiones»

9. Esta es, en buena parte, la clave del futuro
crecimiento del ahorro por parte de las clases me-
dias e incluso de las rentas laborales mas bajas. Se
trata de que se integren dentro de la negociacion
colectiva los compromisos de ahorro repartidos con
cargo a los trabajadores y con cargo también a las
empresas. Esta es la clave del crecimiento del aho-
rro interno en Espana que mas favoreceria las ren-
tas modestas y nos permitiria afrontar una mejor re-
visién del sistema publico de pensiones.

Juan Pedro Alvarez Giménez

Director General del Monte de Piedad
y Caja de Ahorros de Huelva y Sevilla

Es un economista con una larga experiencia

en el mundo empresarial, fundamentalmente en
Sevillana de Electricidad, compania en la que
durante mas de un lustro ha ocupado importantes
puestos de responsabilidad. Posteriormente,

paso a El Monte, donde ha desarrollado una labor
decisiva, lo que le llevo a la direccion general

tras la fusion con las cajas de ahorros

de Huelva y Sevilla.

Desde la perspectiva que le concede esta vasta
experiencia profesional, considera que en Espana
se han desarrollado muy poco los planes de
pensiones si se compara con la expansion que
han obtenido en otros paises de nuestro entorno.
En su opinion, el tope de aportacion, la falta de
liquidez y la insuficiencia de estimulos fiscales
han frenado una evolucion que podria haber

sido mucho mas satisfactoria.

1. No. Si comparamos con la situacion de los
planes de pensiones en otros paises de nuestro en-
torno y pensamos en la evolucién probable del sis-
tema de prevision publico en Espana, la respuesta
tiene que ser necesariamente no.

Ni en numero de planes ni en el volumen de fon-
dos alcanzados, el desarrollo en Espana es satis-
factorio, si bien es cierto que tienen todavia pocos
anos de existencia y que el grado de conciencia de
su necesidad todavia no ha calado lo suficiente en
el publico en general. Esa corta vida hace también
que el proceso de capitalizacion y de ahorro no ha-
yan hecho mas que empezar, lo que hace reafirmar
la respuesta negativa que se indico al principio.

Su desarrollo se veria altamente favorecido si de-
sapareciera o se incrementara la limitacion legal de
aportacion anual, actualmente 1.000.000 por parti-
cipe, asi como por otras medidas que indicaré en
las siguientes respuestas.

2. Responder afirmativamente a esta pregunta
siempre es arriesgado dadas las implicaciones que
la fiscalidad conlleva tanto a nivel individual como a
nivel de las empresas promotoras de planes de em-
pleo.

Considerando solo las aportaciones a planes in-
dividuales, la respuesta es que su fiscalidad es ex-
celente, salvo en cuanto a su limite anual, ya co-
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mentado, por participe. Ese limite es claramente in-
suficiente para la constitucion de un plan de pensio-
nes a partir de ciertas edades, ya que no permite al-
canzar un fondo que permita atender dignamente
los objetivos deseables para dicho plan.

En cuanto a los planes de empleo, derivados de
acuerdos colectivos, la critica al limite legal de la
aportacion es muy intensa. Regular unos planes de
empleo que no contemplen en su totalidad las obli-
gaciones para las empresas, contempladas en di-
chos acuerdos colectivos, que han de cumplir y que
suelen estar relacionadas con los salarios reales, no
parece sea una medida adecuada.

Si, ademas, el participe de un plan de empleo lo
es también de un plan individual, las dificultades an-
teriores pueden imposibilitar bien al promotor del
plan de empleo o bien al mismo participe realizar
las aportaciones. No parece sea totalmente ade-
cuada la regulacion legal y fiscal actual. Por otro la-
do, si bien el tratamiento fiscal de las aportaciones
entiendo es positivo, salvo los problemas comenta-
dos anteriormente, no ocurre lo mismo con el cobro
de las prestaciones. Es cierto que la constitucion de
un plan de pensiones supone un diferimiento en las
obligaciones tributarias hasta que se reciban las
prestaciones, pero deberia contemplarse, dada la
funcién social gue los planes de pensiones estan
cumpliendo y que, con mayor amplitud, cubriran en
el futuro, un mejor tratamiento fiscal para dichas
prestaciones, al menos en la linea de lo legislado
para los fondos de inversion.

«El unico camino viable que existe para Espana
es que se dirija a un sistema de prevision
mixta entre lo publico y lo privado»

3. Ya he comentado algunos aspectos:

— Elevacién o desaparicion del limite anual de
aportacion para el participe, especialmente si lo es
de un plan de empleo, de tal forma que, caso de
existir limitacion anual, al menos, existan dos limites
distintos para la aportacion al plan individual y para
las aportaciones de la empresa al plan de empleo.

— Mejora del tratamiento fiscal para las presta-
ciones.

Junto a las anteriores, no menos importantes se-
rian las siguientes modificaciones:

— La no liquidez de dichos planes es un obs-
taculo para su desarrollo. No contemplar posibles
situaciones justificadas de liquidez, tales como de-
sempleo o enfermedad grave del participe, resulta
ser un freno importante para la constitucion de pla-
nes de pensiones por parte de los mas jovenes.

— Por otro lado, es interesante contemplar algu-
na forma de liquidez, junto con su correspondiente
tratamiento fiscal, para los planes de pensiones con

antigliedad superior a unos anos. La cifra de diez
anos podria ser adecuada.

— Aunque las modificaciones a la regulacion de
los planes y fondos de pensiones, contenidas en la
Ley 30/1995, de Ordenacion y Supervision de los
Seguros Privados, han resuelto parcialmente el pro-
blema, sigue sin contemplarse total y adecuada-
mente la situacion de las empresas cuyos compro-
misos colectivos de prevision social complementaria
les obligan a unas aportaciones superiores al limite
anual legal. En esta linea, tampoco esta bien re-
suelto el problema derivado de la doble existencia
de acuerdo colectivo que suponen el plan de em-
pleo y los convenios colectivos actuales o futuros, ni
la modificacion de éstos y su repercusion en las es-
pecificaciones o reglamento del plan. La existencia
de interlocutores distintos en ambos ambitos —co-
mision de control del plan y representantes sindi-
cales y empresariales, respectivamente— pueden
producir incoherencias y obligaciones multiples pa-
ra las empresas de muy dificil o imposible cumpli-
miento.

4. En el Pacto de Toledo se contempla un mo-
delo de prevision «con prestaciones complementa-
rias de naturaleza libre y gestion privada». Por otro
lado, ya actualmente, las pensiones publicas supo-
nen una pérdida de poder adquisitivo para las per-
sonas que pasan a ser pensionistas, lo que previsi-
blemente se acentuara en el futuro. Esto lleva a
plantear para el sistema de prevision complementa-
rio una potenciacion paralela a la reforma del siste-
ma publico, lo que posibilitara un desarrollo impor-
tante para el mismo en los proximos anos.

5. Si, aunque habria que matizar esta respues-
ta. En el Pacto de Toledo se contemplan unas reco-
mendaciones, puede que insuficientes a largo pla-
zo, referidas tanto a los ingresos como a los gastos
como a la gestion, contempladas bajo la dptica del
mantenimiento de un sistema publico de pensiones.
De seguir las recomendaciones, el mantenimiento
de dicho sistema publico se garantizaria, al menos,
a medio plazo, debiendo abundar en las modifica-
ciones oportunas para garantizar su existencia a lar-
go plazo.

Por otro lado, pasar totalmente de un sistema pu-
blico, basado en el modelo de reparto, a un sistema
privado Unicamente, basado en la capitalizacion
individual, no parece sea posible en la situacién
actual de reduccion del déficit. Sin embargo, el sis-
tema publico, puestas en practica las recomenda-
ciones de dicho Pacto de Toledo y acuerdos poste-
riores, tampoco serd suficiente para garantizar un
poder adquisitivo de los pensionistas ni siquiera
para garantizar su existencia a largo plazo, salvo
nuevos acuerdos y pactos entre los diferentes inter-
locutores politicos, sindicales, empresariales y go-
bierno.

Por todo ello, entiendo que no sdlo es que Espa-
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na se dirija a un sistema de prevision mixto entre lo
publico y lo privado, sino que es el tinico camino via-
ble que existe.

6. Cuando se habla de crisis de la seguridad
social, entendiendo por tal un momento decisivo y
grave, y se analizan sus causas, nos encontramos
que éstas son de varios tipos: factores demografi-
cos, factores econdmicos y factores relacionados
con el sistema de financiacién. Los primeros son,
permitiéndome una pequefa ironia, dificilmente
«corregibles» mediante acuerdo entre gobierno y
sindicatos. En cuanto a los segundos y terceros, se
contemplan en dichos acuerdos, pero, entiendo, en
forma parcial y, como decia anteriormente, previsi-
blemente se necesitara de nuevos acuerdos en el
futuro. Por todo ello, la respuesta a la cuestion plan-
teada es que la reforma consensuada resuelve con
un cierto grado de acierto los problemas actuales,
pero no los problemas futuros.

7. En un sentido amplio, a dicho acuerdo hay
que achacarle principalmente que no aborda una
modificacion, ni siquiera parcial, del modelo de re-
parto actual. No se trataria de la sustitucion total de
dicho modelo por uno de capitalizacion, lo que en-
tiendo no es posible actualmente, sino de avanzar
unos pasos en dicho camino.

Ya en aspectos concretos, quisiera senalar dos:

— La revalorizacion automatica de las pensiones
en funcion del IPC es una demanda social de fuerte
arraigo y su no implantacion podria producir un fuer-
te rechazo social. Sin embargo, en los estudios de
los expertos se destaca que éste es uno de los fac-
tores con mas efecto en los problemas del sistema
publico de pensiones. Cabria una aplicacion mati-
zada considerando un IPC especifico atendiendo a
las necesidades basicas de los pensionistas o bien
una aplicacion diferente segun la cuantia de las
pensiones.

— En dicho acuerdo, se indica que se procurara
el menor impacto posible en los costes empresaria-
les en cuanto al acercamiento de la cotizacion a los
salarios reales, lo que, en principio, seria positivo si
fuera real. Sin embargo, no se plantea un posible
aumento de los porcentajes de cotizacion de los tra-
bajadores. Esta medida, que tendria un efecto in-
mediato en la recaudacion, supondria una disminu-
cion del salario disponible de los trabajadores, lo
que conllevaria un rechazo social. Si dicho incre-
mento se destinase a capitalizacion individual, se
atenuaria dicho rechazo y se avanzaria en el cam-
bio parcial del modelo actual.

8. Larespuesta es si. Esta respuesta afirmativa
lleva implicita que esa parte de las cotizaciones so-
ciales debe depender, en gran medida, de las pres-
taciones que cubra el sistema publico. No deberia
ser el mismo porcentaje si, por ejemplo, el sistema
publico garantiza una pension minima que si el sis-
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tema publico asegura una prestacion proporcional a
las cotizaciones realizadas, dependiendo también,
en este caso, de los limites maximos que, por moti-
vos financieros, existan en cada momento para esa
prestacion.

«Habria que estimular la creacion de planes de

pensiones a través de la negociacion colectiva,

siempre que no supusiera un incremento de los
gastos de las empresas»

9. Esta cuestion, junto a la de la consideracion
de las aportaciones de las empresas a los planes de
pensiones como salario «diferido» o no, es de las
que tienen «entusiastas» defensores y detractores.
Sin entrar a fondo en la discusion sobre ambos te-
mas, si quisiera senalar que estimular la creacion
de planes de pensiones a través de la negociacion
colectiva supondria un incremento de los gastos pa-
ra dichas empresas. Por otro lado, podria servir de
ayuda a cubrir la necesidad actual y, sobre todo, fu-
tura de los planes de pensiones. No se puede olvi-
dar, por otra parte, que estos planes son una fuen-
te importante de ahorro.

Considero que si debe estimularse esta creacién
de planes de pensiones, para lo que habra de al-
canzarse un justo equilibrio entre las posiciones
antes mencionadas, lo que debe ser tarea de los
negociadores que intervengan en la negociacion co-
lectiva. Es decir, debe conseguirse esa creacion de
planes de pensiones sin que aumenten los gastos
de la empresa, de tal forma que pueda cubrirse la
necesidad de los mismos. Una actuacion del legis-
lador favoreciendo dicha creacién, respetando la li-
bertad de las partes que intervienen en la negocia-
cion colectiva, seria deseable.




Amado Franco Lahoz
Director General de |bercaja

Licenciado en Ciencias Econdmicas por

la Universidad de Deusto, es uno de los maximos
defensores de un sistema mixto de prevencion
social para Espana. Cree que el actual sistema
es cicatero fiscalmente y carece de la liquidez
suficiente para que resulte atractivo

a los espanoles. Por eso defiende una profunda
reforma del sistema actual de prevencion social
complementaria capaz de garantizar

unas jubilaciones adecuadas a una

Espana moderna.

1. a) Desde el punto de vista normativo:

La legislacion sobre planes y fondos de pensio-
nes deberia desarrollar la libertad de los participes
para disponer de los fondos constituidos en deter-
minadas circunstancias y ampliar los limites en
cuanto a las aportaciones, con independencia del
tratamiento fiscal que éstas pudieran sufrir.

b) Desde el punto de vista econémico:

Los planes, debidamente regulados juridica y fis-
calmente, tienen grandes posibilidades de canalizar
una buen parte del ahorro nacional, convirtiéndose
en un formidable instrumento de financiacion para el
desarrollo del pais.

c) Desde el punto de vista social:

Puede ser la via mas eficaz para complementar
el sistema publico de pensiones de entre las que ac-
tualmente existen.

2. Con respecto a las aportaciones, el sistema
resulta cicatero por el limite del millén de pesetas
anuales y el propio coeficiente del 15 por 100 de los
ingresos del participe, ya que en determinados ni-
veles altos de renta esta via, unida a la pensién pu-
blica, también topada, no permite mantener niveles
parecidos de renta a los que se tuvieron en activo.

En relacion a las prestaciones, al considerarse la
totalidad de las mismas como rendimiento del tra-
bajo, se gravan plusvalias meramente monetarias
cuando otros sistemas de ahorro contemplan la
exoneracion de las mismas o una tributacion inferior
a las establecidas en la escala de renta y, como
consecuencia, se da un tratamiento desigual con
respecto a otros instrumentos financieros ofrecidos
por el mercado.

3. En cuanto a su regulacion juridica, los ya
apuntados, sobre la posibilidad de disposicion anti-
cipada de los mismos, ampliacion de los limites de
aportacion y, por descontado, mejora de su trata-
miento fiscal.

Referido a su proyeccion social, deberia desarro-
llarse un programa de informacion y divulgacion
promovido por los poderes publicos que interese a
la generalidad de la poblacion en estos instrumen-
tos.

4, Las alternativas con las que cuentan los es-
panoles para complementar las pensiones publicas
son el ahorro invertido en forma tradicional, los se-
guros sobre la vida y los planes de pensiones.

Las inversiones tradicionales, en su mayor parte
hoy fiscalmente maltratadas frente a los seguros y
planes de pensiones, hacen gque estos ultimos se
conviertan en el sistema idoneo de prevision social
complementaria, ya que gozan de mejor trato que
los seguros al no tributar las rentas que los generan
y si al percibir las prestaciones.

5. Espana es uno de los paises con mas bajo
indice de natalidad unido a que es uno de los mas
longevos del mundo, lo que nos lleva a una pirami-
de poblacional cada vez mas envejecida.

El paro produce una merma de las cotizaciones al
sistema publico de prevision social y un alto coste
por prestaciones.

La precarizacion del trabajo y la abundancia de
oferta laboral se traduce en un deterioro de los suel-
dos y, como consecuencia, de la reduccion de las
cotizaciones.

«El paro, la baja natalidad y la precarizacion
del trabajo provocan la crisis continuada
del sistema publico de pensiones»

Y la reduccion de los periodos de cotizacion por
la tardia incorporacion al mercado laboral de los jo-
venes.

Estos factores provocan la crisis continuada del
sistema publico de pensiones, cuyo horizonte a me-
dio y largo plazo no es muy halagiiefio, y hace ne-
cesario que se desarrollen nuevas vias que lo com-
plementen, ya que por si solo no podria afrontar el
mantener unas jubilaciones adecuadas a una Espa-
na moderna.

6. Aunque se aplique el contenido del Pacto de
Toledo tratando de ampliar la edad laboral, incre-
mentando las cotizaciones y poniendo tope a las
prestaciones por las diversas vias pactadas (pe-
riodo de calculo de prestaciones, limites de cotiza-
cién, etc.), parece muy improbable que la seguridad
social en el futuro pueda seguir manteniendo el ni-
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vel de las prestaciones que hasta ahora ha venido
pagando, aunque parte de sus costes sean trasla-
dados a los Presupuestos del Estado, que, no se ol-
vide, también son deficitarios.

«La seguridad social, si no es complementada
por un sistema privado, no podra mantener
unas jubilaciones adecuadas en el futuro»

7. a) No se impulsan con valentia los siste-
mas complementarios e incluso sustitutorios.

b) Se mantiene el sistema de reparto, sin atis-
bar la transformacion a medio y largo plazo, a un
sistema de capitalizaciéon con un periodo de adap-
tacion mas o menos largo, con lo cual se prolonga
sin resolver la agonia del sistema actual.

c¢) Mantiene los porcentajes de cotizacion y
destopa las bases, lo que supondra un encareci-
miento de los costes para las empresas y una pér-
dida de competitividad que, a la larga, puede produ-
cir una reduccion del empleo y la cotizacion.

8. La opcion que ustedes plantean supone la
posibilidad de eleccién para el individuo y, por tan-
to, libertad, que siempre resulta beneficioso con-
templado individual y colectivamente; no obstante,
podria llevarnos a la desaparicion del sistema publi-
co y, en mi opinién, no seria beneficioso, luego me
inclino por sistemas mixtos.

Naturalmente, para que se cumpla el principio de
solidaridad con aquellos elementos mas desfavore-
cidos del sistema, el Estado debe subvenir este tipo
de necesidades por la via fiscal, sin deteriorar los
sistemas contributivos ni desdibujar su instrumenta-
cién financiera.

9. a) Las empresas podran estimular la crea-
cién de planes sin que se ponga en peligro su pro-
pia continuidad cuando los respectivos sectores,
parcialmente con sus trabajadores, sean capaces
de absorber por esta via incrementos de productivi-
dad que parcialmente se puedan destinar a un sala-
rio diferido frente a un salario presente, y los pode-
res publicos den una adecuada respuesta a los
problemas que tiene hoy planteados su sistema de
prevision social, en tanto en cuanto permitan que
las cotizaciones al mismo no absorban esos incre-
mentos de productividad.

b) Que los fondos que instrumenten los planes
de pensiones gocen de las medidas cautelares
oportunas para que se garantice la integridad de
sus patrimonios ya constituidos y sus rentabilidades
resulten adecuadas, sin que por una indebida ges-
tién el problema pudiera retornar a las empresas por
pérdidas en los mismos.

José Luis Méndez Lopez
Director General de Caixa Galicia

Doctor en Ciencias Econdomicas y Empresariales,
es un hombre que ha tenido un papel importante
en la fusion de las cajas de ahorro gallegas y,
por tanto, una voz autorizada en la reordenacion
y diseno del mapa financiero espanol. Desde esta
experiencia, sus opiniones sobre la reordenacion
de las pensiones y del sistema de prevision social
en Espana resultan de gran interés. Estima que
el actual sistema de la seguridad social tiene
problemas, pero cree que a través del didlogo
politico y social se pueden seguir adoptando
decisiones que permitan poner

las cosas en orden.

1. El desarrollo que hasta el momento han al-
canzado los planes de pensiones resulta claramen-
te insuficiente, maxime si consideramos que mien-
tras este instrumento financiero ha captado el 1,1
por 100 del ahorro espanol, en Europa este por-
centaje se situa en un 13 por 100. Esta situacion se
produce a pesar del favorable comportamiento
mostrado durante el pasado ano tanto en el nime-
ro de participes, que se ha aproximado a los dos
millones, como en el volumen de derechos consoli-
dados, que en septiembre se situaban en los 2,53
billones de pesetas. No obstante, el despegue defi-
nitivo de los planes de pensiones no se ha produci-
do todavia.

Desde el punto de vista de las necesidades inter-
nas de nuestra economia, el desarrollo de los pla-
nes de pensiones también resulta insuficiente, co-
mo consecuencia de su impacto en la menor
estabilidad del ahorro y en la consiguiente dificultad
para financiar las inversiones necesarias para la
competitividad de nuestro tejido productivo. A medio
o largo plazo, esta situacion de infradesarrollo de
los planes de pensiones podria repercutir en una
disminucién de la renta disponible de un segmento
de poblacion cada vez mas relevante, lo que su-
pondria un riesgo para el consumo y, consecuente-
mente, para el crecimiento econdémico.

Respecto a los productos ofertados, existe un
amplio potencial para el desarrollo de planes de
pensiones con distinta participacion en renta varia-
ble en funcion de la edad y la diferente aversién al
riesgo de los potenciales participes. Un reflejo del
caracter incipiente de la inversion de las gestoras de
fondos espanoles en acciones es la posicion que




ocupa Espana atendiendo al peso de estos activos
en la estructura de las carteras.

«El tratamiento fiscal que reciben

las aportaciones a planes de pensiones
puede considerarse aceptable, y se constituye
en uno de sus principales atractivos»

2. El tratamiento fiscal que reciben las aporta-
ciones a planes de pensiones puede considerarse
aceptable y se constituye en uno de sus principales
atractivos. No obstante, seria razonable el estable-
cimiento de mecanismos que permitiesen la actuali-
zacion automatica del limite maximo de las aporta-
ciones deducibles, evitandose de este modo la
erosién que sufre cada ano en términos reales.

Sin embargo, es en materia de prestaciones don-
de tendria que producirse un mayor avance en el tra-
tamiento fiscal si se quiere impulsar definitivamente
el despegue de estas formulas de ahorro-prevision.
A mi juicio, el nucleo de esta reforma deberia cen-
trarse en tres aspectos basicos. En primer lugar, ha-
bria que modificar la consideracion actual de las
prestaciones en caso de fallecimiento como rendi-
miento del trabajo, reconduciéndose hacia una tribu-
tacion via impuesto sobre sucesiones, menos gravo-
so para el beneficiario. En segundo lugar, en las
prestaciones recibidas en caso de invalidez deberia
regir el principio de neutralidad e incorporar a los pla-
nes de pensiones la exencion de 25 millones de pe-
setas de la que se benefician los seguros de vida.

Por dltimo, la reforma mas urgente seria eliminar
la penalizacion fiscal que supone para el régimen
general de prestaciones su tratamiento como rendi-
mientos del trabajo en el IRPF, regular si se percibe
en forma de renta o irregular para capital Gnico. Un
cambio que redundaria en la mejora de la fiscalidad
de estos productos seria que, a su vencimiento, las
aportaciones se tratasen como renta del trabajo y
los rendimientos obtenidos como incrementos de
patrimonio.

3. En estos momentos, uno de los aspectos
fundamentales que desaniman a los ahorradores es
la iliquidez de los planes de pensiones. La posibili-
dad de realizar rescates del patrimonio antes de la
jubilacion en determinados supuestos, como enfer-
medad o desempleo prolongado, eliminaria el prin-
cipal factor disuasorio de su contratacion.

La actualizacion y mejora de los actuales incenti-
vos fiscales, tal y como se recoge en el Pacto de To-
ledo, constituye una de las principales reformas a
abordar por la subcomision del Congreso que en es-
tos momentos aborda la reforma de los planes de
pensiones.

El tratamiento homogéneo de las distintas férmu-
las de prevision social, de modo que el beneficio fis-
cal atienda al destino de la operacién, primando el

ahorro a largo plazo, independientemente del ins-
trumento utilizado, seria otro avance importante.

4. El preocupante giro demografico que se esta
produciendo en la mayoria de paises occidentales,
del que Espana no esta exenta a tenor de su redu-
cida tasa de natalidad, junto a los graves problemas
de empleo, provoca que la relacion entre cotizantes
y pensionistas se haya situado por debajo de la ra-
tio 2. A ello se une la necesidad ineludible de dismi-
nuir de forma sostenida nuestros déficit publicos, lo
que limitara las posibilidades de recurrir a los pre-
supuestos para financiar estas prestaciones.

Ante la magnitud de este problema, el consenso
politico, que ha cristalizado en el Pacto de Toledo,
actuara como marco de referencia de futuras refor-
mas. Las lineas de actuacion definidas en este
acuerdo tendran una notable repercusién, como no
podria ser de otro modo, en la reduccién del impor-
te de las pensiones futuras, lo que se constituye en
un escenario propicio para un mayor desarrollo del
sistema de prevision complementario.

Esta prevision se aceleraria de forma importante
si se concretan los planes del ejecutivo dirigidos a
modificar el marco normativo en el que se desen-
vuelven los planes de pensiones, tanto respecto a
su liquidez como a su tratamiento fiscal. A la espe-
ra de estas actuaciones, medidas, como la reciente
promulgacion del Reglamento de la Ley de Ordena-
cién y Supervision del Seguro Privado que obligara
a las empresas a externalizar sus fondos, o la es-
perada Ley de Racionalizacion de la Seguridad So-
cial, pueden marcar el inicio de la expansion del sis-
tema complementario.

De este modo, es probable que la prevision social
no se mantenga ajena al proceso de convergencia
con Europa que estan experimentando diversos
ambitos de nuestra economia, por lo que el peso de
los planes de pensiones en la estructura del ahorro
familiar podria aproximarse al 20 por 100 en un ho-
rizonte de quince afnos.

5. Como he indicado anteriormente, las posibili-
dades de crecimiento del componente privado en
nuestro sistema de previsién parecen evidentes,
maxime si se concreta el cambio del actual marco
normativo de planes y fondos de pensiones, que es-
ta actuando como condicionante de su crecimiento.

De producirse el cambio normativo favorable al
desarrollo de los planes y fondos de pensiones al
que me he referido anteriormente, no cabe duda de
que se producira un incremento del componente
privado en el sistema de prevision espanol. No obs-
tante, y a pesar del avance que experimentaran los
fondos privados, la opcion tomada por el Pacto de
Toledo en favor del actual sistema de reparto, como
modelo que consagra los principios de equidad y
solidaridad intergeneracional y el rechazo de dicho
acuerdo hacia todo sistema de minimos, hace pre-
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ver gue la cobertura publica continuara primando en
nuestro sistema de prevision.

Por ofra parte, esta opcion, que ha logrado el
consenso de todas las fuerzas del arco parlamenta-
rio espaniol, junto al elevado coste que supondria la
implantacion de un modelo de capitalizacién, dificil
de asumir sin un importante ajuste fiscal, alejan sus
posibilidades de implantar este modelo en Espana.
Parece descartarse, de este modo, un modelo de
prevision en el que predemine el componente pri-
vado en el cual el Estado, si bien juegue un pa-
pel relevante en la etapa de transicién, terminase
limitandose a garantizar una percepcion de subsis-
tencia.

6. No cabe duda de gue el acuerdo alcanzado
en septiembre del pasado 1996 entre el gobierno y
los sindicatos, que supone la asuncion gradual de
las directrices marcadas en su dia por el Pacto de
Toledo, contribuira de manera significativa a la con-
solidacion y racionalizacién del sistema espanol de
proteccion social. Las actuaciones definidas en es-
ta forma permiten paliar los importantes desequili-
brios actualmente existentes entre ingresos —coti-
zaciones e impuestos— y gastos —pensiones y
sanidad—, contribuyendo de este modo a una su-
pervivencia futura que se encontraba gravemente
comprometida.

Medidas como la progresiva segregacion de las
dos fuentes de financiacion del sistema —de forma
que las pensiones contributivas se financien con
cargo a cotizaciones sociales y las no contributivas
y sanidad con cargo a impuestos—, la ampliacién
gradual de la base de calculo de la pension de los
ocho anos actuales hasta quince, asi como el pro-
gresivo destope de las bases de cotizacion, incidiran
en la contencion de un déficit que, de no tomarse me-
didas correctoras, podria alcanzar un 3,07 por 100
del PIB en el 2025 segln estimaciones existentes.

No obstante, los efectos que sobre la reduccién
del déficit tendra la reforma planteada, y, por tanto,
su idoneidad y suficiencia, se encuentran claramen-
te condicionados por la evolucién que tenga el em-
pleo durante los préximos anos tanto en su cantidad
como en su calidad. La relevancia de esta variable
se pone de manifiesto si consideramos que un cre-
cimiento del empleo a una tasa anual del 1,7 por
100 en los proximos treinta anos situaria el déficit
del sistema de proteccién social en un 2 por 100 del
PIB frente al 2,16 por 100 actual. Si, por el contra-
rio, el empleo se mostrase mas remiso, con unos
crecimientos anuales del 0,5 por 100, el déficit se
dispararia hasta un 4,6 por 100 del PIB.

7. Una de sus principales debilidades radica en
que no garantiza una resolucion definitiva de los
problemas estructurales que presenta el modelo de
prevision tal y como se desprende de la propia pro-
visionalidad de su aplicacion. En el Pacto se ha es-
tablecido un horizonte temporal determinado al fijar
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su vigencia hasta el ano 2000, lo que a mi juicio re-
sulta insuficiente para afrontar la compleja casuisti-
ca del sistema publico de pensiones. Esta provisio-
nalidad se refuerza al dejar abierta la posibilidad,
por otra parte necesaria, de arbitrar nuevas medi-
das correctoras encaminadas a preservar el equili-
brio financiero de la seguridad social si la evolucion
del empleo o del sistema publico de pensiones no
se ajusta a las previsiones. De este modo, la vigen-
cia del acuerdo se encuentra condicionada por la
evolucién econémica, maxime si consideramos que
durante el periodo 1986-1995 la tasa de crecimien-
to anual del empleo en Espana se situé en un 0,8
por 100, que, de prolongarse, podria ser insuficiente
para mantener la reforma en los términos pactados.

«Las posibilidades de crecimiento del
componente privado en nuestro sistema

de prevision parece evidente, maxime si se
concreta el cambio del actual marco normativo,
que esta frenando su crecimiento»

8. La apuesta que ha realizado la sociedad es-
panola en favor de un sistema de previsién de corte
publico, y el rechazo del modelo de capitalizacion, li-
mita la adopcion de medidas que otorguen al traba-
jador cierta capacidad de decision sobre el destino
de sus cotizaciones. Por otra parte, la dificil situa-
cién financiera del sistema publico de pensiones y
los preocupantes escenarios de déficit planteados
por diversas investigaciones dificultan la canaliza-
cion de una parte de las actuales cotizaciones hacia
planes privados, sin que ello agrave la delicada si-
tuacién actual del sistema publico.

No obstante, considero necesario que los di-
ferentes interlocutores sociales profundicen en la
busqueda de mecanismos que incorporen esta ca-
pacidad de eleccién sin erosionar el principio de so-
lidaridad, lo que redundara en una mejoria de la
rentabilidad del sistema global de prevision.

9. La favorable experiencia que ha supuesto
para el sector de cajas de ahorros y para otras gran-
des empresas de este pais la incorporacion de me-
canismos de prevision complementaria a la nego-
ciaciéon colectiva supone un aval a la hora de
trasladar esta formula al conjunto del tejido empre-
sarial. Por otra parte, la normativa que exige la ex-
ternalizacion de estos planes disipa las dudas que
pudiesen surgir respecto a la calidad e independen-
cia en la gestién de estos fondos y, consecuente-
mente, también respecto a la recuperacién de las
aportaciones.

Al mismo tiempo, el estimulo que esta actuacién
supondria para el sistema complementario poten-
ciaria su impacto sobre ahorro e inversion, lo que a
su vez redundaria en un mayor crecimiento econo-
mico y en la dinamizacion del empleo.




9. Los planes de pensiones de empresas deben
recoger la prevision social fruto de la relacion labo-
ral de los empleados con la empresa. Resultaria
conveniente una flexibilizacién de los criterios para
la promocion de planes de pensiones. Los planes
de pensiones deberian no sélo ser instrumento de
acuerdos sociales globales de todos los empleados,
sino también de los acuerdos particulares de colec-
tivos especiales, bien por razén de edad, de cate-
goria profesional, etc. De hecho, se deberia posibi-
litar el ofrecimiento unilateral de la empresa de un
plan de pensiones sin necesidad de consenso labo-
ral negociado. La actual regulacion de los planes de
pensiones de empleo, con su sistema de subplanes,
es alin demasiado rigida para las empresas.

Jeronimo Sanz Valdés

Secretario General de la Confederacion Nacional
de Entidades de Prevision Social

El Secretario General de la Confederacion

de Entidades de Prevision Social viene insistiendo
reiteradamente en la necesidad de aprobar una
Ley de Prevision Social Complementaria, tal

y como ha demandado el Consejo Econdmico y
Social. En su opinion, la negociacion colectiva es
bdsica en la prevision social para evitar que se
produzcan discriminaciones hacia las personas
afectadas por dolencias fisicas o en edad
avanzada.

Ingeniero de Caminos y Licenciado en Ciencias
Empresariales, ha desarrollado su actividad
profesional en entidades de prevision social y en
gestoras de instituciones de capital riesgo.

Es experto en técnicas industriales y energéticas.

1. Es dificil pronunciarse sobre si el desarrollo
alcanzado por los sistemas de prevision social en
Espana en la actualidad es suficiente.

En lugar de hacer evaluaciones subjetivas, quiza
pueda ser mas importante el acudir a las cifras esti-
mativas, a finales del ano 1996, que se recogen en
el cuadro A.

CUADRO A

Sistema
de prevision
social

Patnmonio
(millones de peseias)

Personas
protegidas

Planes y fondos de pensio-

NES covverrererreereemsamsnmreneneeeeee 1,880,000 2.365.072
Seguros de vida-prevision ...  2.210.048 1.960.635
Mutualidades de prevision so-

gl coovieeiieisiesiescsiinenene. 1,705,000 1.154.878
Total e 5,795,048 5.480.585

A la vista de estos datos, no puede decirse que
los sistemas de prevision social en Espana no se
han desarrollado. Es evidente que su generaliza-
cion podria haber sido mayor, pero lo importante es
la tendencia, y los datos nos demuestran gue el de-
sarrollo de la prevision social sigue produciéndose.

Mi opinién es que los sistemas de prevision social
privados estan llamados a desarrollar un importante
papel dentro del sistema de seguridad social esbo-
zado por el articulo 41 de la Constitucion espanola.
Ademas, para ello no hace falta que se rebajen los
actuales niveles de proteccion del sistema publico.
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Existe un enorme espacio para la prevision social
privada que todavia no se ha cubierto ni siquiera en
un pequeno porcentaje, que es la diferencia que
existe entre la pension publica y el salario que vi-
niera percibiendo el trabajador en el momento de su
jubilacion o fallecimiento.

Por otro lado, hay que tener en cuenta que la
pension media de la seguridad social es de 67.000
pesetas mensuales, cifra que dificilmente podra re-
bajarse.

En conclusion, soy partidario de que se potencien
los sistemas complementarios, pero sin que ello su-
ponga detrimento de los niveles de proteccion social
publica.

«No me cabe la menor duda de que el futuro
sistema de prevision social en Espafa va a ser
mixto»

2. Miopinién es que el régimen fiscal de los sis-
temas de prevision social debe equipararse.

A mi juicio, los beneficios fiscales deben conce-
derse por la funcién de prevision que se realice y no
por la forma juridica que adopte un determinado sis-
tema de prevision. Cualquier sistema que tenga por
finalidad la cobertura de la jubilacién y que se so-
meta a los mismos requisitos de solvencia, garan-
tias financieras, indisponibilidad, movilidad de dere-
chos y limitacién de aportaciones debera tener los
mismos beneficios fiscales.

Este criterio coincide con el del Consejo Econo-
mico y Social, expresado en su Dictamen sobre el
Anteproyecto de Ley sobre Ordenacion y Supervi-
si6n de los Seguros Privados.

El CES considera que tanto los fondos de pen-
siones como los seguros colectivos de vida y las
mutualidades de previsién social «son idéneos para
canalizar el ahorro de empresas y trabajadores con
destino al complemento de sus pensiones y a su
prevision social complementaria de la seguridad so-
cial, por lo que deben ser conservados en su plural
diversidad e igualmente potenciados por los pode-
res publicos, por contribuir todos ellos a la misma fi-
nalidad basica de prevision social complementaria,
recomendandose para ello que su tratamiento fiscal
sea lo mas homogéneo posible y se elimine toda
discriminacion injustificada entre los mismos o res-
pecto a otros sistemas de ahorro, con el fin de que
su eleccién pueda efectuarse libremente por empre-
sarios y trabajadores sin que el discriminatorio tra-
tamiento fiscal se convierta en determinante para la
eleccidn de unos u otros».

Por lo que se refiere a la problematica de si el li-
mite actual de reduccién en base imponible de un
millon de pesetas debe aumentarse o mantenerse,
no creo que sea un aspecto esencial que condicio-
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ne el desarrollo de la prevision social. No obstante,
estoy de acuerdo con que este limite se actualice
periodicamente para evitar los efectos de la infla-
cion.

Mas importante me parece el tratamiento fiscal de
las prestaciones, ya que la tributaciéon como rendi-
miento del trabajo no responde a la verdadera natu-
raleza economico-financiera de los sistemas de
prevision social, que estan basados en la capitaliza-
cion. Asi, pues, parece conveniente estudiar algun
sistema que distinga en las prestaciones la parte de
rendimientos de la parte que constituya devolucién
de aportaciones.

3. Resulta comprometido pronunciarse sobre
las mejoras que deberian introducirse en los siste-
mas de prevision social, ya que, como se conoce,
esté trabajando intensamente una subcomision par-
lamentaria constituida al efecto en el seno de la Co-
misién de Economia, Comercio y Hacienda del Con-
greso de los Diputados.

Un aspecto que deberia tenerse siempre en
cuenta es que los sistemas de prevision social de-
ben estar estrechamente relacionados y coordina-
dos con las prestaciones publicas a las que com-
plementan.

Ello no quiere decir que las prestaciones de los
sistemas privados complementarios tengan que de-
terminarse en funcion de la cuantia de las pensio-
nes publicas.

Nos referimos a un debate que todavia no se ha
abordado en profundidad y que situa a los sistemas
de prestacion definida frente los sistemas de apor-
tacion definida.

Desde nuestro punto de vista, si la seguridad so-
cial es un sistema de prestaciones definidas (en fun-
cion de las cotizaciones y otras circunstancias), los
sistemas privados que la complementan deberian
articularse también a través de prestaciones defini-
das.

Por otro lado, deberian favorecerse las prestacio-
nes en forma de renta, limitando el cobro de capita-
les, ya que la finalidad basica de los sistemas de
prevision social es garantizar a los ciudadanos una
prestacion adicional a la de la seguridad social du-
rante toda su vida, de forma que ambas prestacio-
nes (la publica y la privada) sean suficientes para
compensar la pérdida de ingresos que se produce
por la cesacion de la actividad laboral.

Otra cuestién necesitada de urgente solucién es
la relativa a la instrumentacion de la prevision social
complementaria en las administraciones publicas y
en las empresas de participacion publica mayorita-
ria.

Actualmente, tanto las mutualidades como los se-

guros de vida son sistemas de prevision social a los
que no pueden acudir los funcionarios y los trabaja-




dores de empresas publicas por las injustificadas li-
mitaciones que imponen las normas de concurren-
cia de pensiones.

Por ultimo, creo también que deben introducirse
modificaciones en el régimen transitorio de la Ley
de Ordenacion y Supervision de los Seguros Priva-
dos, equiparando el tratamiento financiero y fiscal
de tres sistemas (seguro de vida, planes de pensio-
nes y mutualidades) en los que se puede instru-
mentar la proteccion de los compromisos por pen-
siones con los trabajadores.

4, En mi opinion, la prevision social del futuro
debe instrumentarse por diversos sistemas de pre-
vision social con las mismas garantias financieras y
requisitos, pero de diversas caracteristicas, para
que el trabajador pueda optar por el que mas se
adapte a sus necesidades.

Como he sefalado anteriormente, lo verdadera-
mente importante es la funcion que desarrolla el sis-
tema de prevision social y no la forma juridica que
adopte (planes de pensiones, seguro o mutualidad).

En este sentido, creo que todos los sistemas de
prevision social deberian reunir los siguientes requi-
sitos:

— Funcionamiento bajo el sistema de capitaliza-
cion,

— La forma de causar derecho a las prestacio-
nes sera en forma de renta.

— El ahorro sera finalista y, salvo excepciones,
no habra liquidez.

— No debe ser discriminatorio y a todos los ase-
gurados facilitar el acceso en igualdad de condicio-
nes.

— Que facilite el trasvase entre los tres sistemas
de prevision social complementarios.

«El tratamiento fiscal de los fondos de
pensiones debe equipararse al de otras
formas de ahorro»

5. No me cabe la menor duda de que el futuro
sistema de prevision social en Espaia va a ser un
sistema mixto en el que todo trabajador va a recibir
una prestacion del sistema publico y la que le ga-
rantice los sistemas complementarios.

Desde mi punto de vista, la prestacion publica de-
be ser suficiente para el trabajador aunque no uni-
ca, en el sentido de que su importe debe permitir un
nivel de subsistencia, pero aconseje acudir a los sis-
temas privados complementarios.

6. Todavia es pronto para pronunciarse sobre
los efectos futuros que van a producir las medidas
aprobadas por el Pacto de Toledo.

Lo importante es que estas medidas han sido fru-
to del consenso entre todos los partidos, por lo que
si se demuestra que son insuficientes se podra
completar por el mismo procedimiento.

7. Mas que insuficiencias, lo que hubiera de-
seado es que el Pacto de Toledo hubiese profundi-
zado mas en su recomendacion num. 14, dirigida al
fomento de los diversos sistemas complementarios.
Quiza lo que hecho en falta es una ley de la previ-
sién social complementaria, tal y como demando el
Consejo Econémico y Social.

8. Es evidente que la prevision social debe ge-
neralizarse o de lo contrario su funcion se debilitaria
considerablemente al existir en el futuro pensionis-
tas de primera, con pensiones del sistema publico y
complementario, y pensionistas con pensiones pu-
blicas exclusivamente, que, légicamente, tenderan
siempre a reclamar un significativo aumento de las
mismas.

La generalizacién de los sistemas de prevision
social creo que deberia ir asi dirigida al fomento de
los sistemas colectivos y asociados que al estimulo
de los sistemas individuales, aunque hay que reco-
nocer que estos ultimos pueden jugar un importan-
te papel como complemento a su vez de los siste-
mas colectivos.

9. La negociacion colectiva es basica en la pre-
vision social. A través de la misma, se puede conse-
guir el que no se produzca una seleccion de riesgo
en la pension complementaria, ya que las personas
afectadas de dolencias fisicas o de edad avanzada
tienden a ser excluidas del mercado.
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Vicente Boceta Alvarez
Secretario General del Circulo de Empresarios

Es el hombre que descubrio a los espanoles

a José Piniera, el ex ministro de Trabajo chileno
que transformo el modelo publico de pensiones
en un sistema privado en su pais. Esta
absolutamente convencido que en Espana

se puede hacer lo mismo, con las peculiaridades
propias de un sistema maduro como es el espariol.
Liberal ortodoxo, Boceta, de la mano de Carlos
Espinosa de los Monteros, ha dado una nueva
orientacion mas nueva y agresiva al Circulo de
Empresarios, hasta convertirlo en el punto de
referencia ideologico del mundo empresarial
esparnol. Técnico Comercial del Estado, es
Ingeniero Agronomo y tiene un gran conocimiento
de la economia americana, tanto del Norte

como del Sur.

1. Evidentemente, no. El ahorrador se esta in-
clinando mas por los fondos de inversion debido a
su mayor flexibilidad de disposicién y, hoy por hoy,
rentabilidad mas elevada.

2. Deberian estar exentas totalmente de im-
puestos las cantidades aportadas que representen
hasta un 20 por 100 del salario, y a partir de ese ni-
vel tributarian como renta en lugar de la actual si-
tuacion fiscal, gue supone una desgravacion del 15
por 100 (con un limite de hasta un 30 por 100 de la
base impaonible).

«Es inevitable la quiebra del actual sistema de
reparto puro que representa la seguridad social
espanola»

3. Los planes de pensiones deberian represen-
tar una decision personal del individuo. Es decir, de-
beria ser responsabilidad de cada uno la cantidad
invertida y el fondo al que entregue la inversion. Asi-
mismo, deberia posibilitarse, sin coste alguno, la
movilidad entre distintos fondos a partir, por ejemplo,
de los seis primeros meses de permanencia en ellos.

4y 5. En un sistema mixto, el futuro de los sis-
temas complementarios dependera de la libre de-
cision de cada persona una vez cubierto el primer
tramo de reparto, y el segundo, de capitalizacion,
obligatorio.

Partiendo de la inevitabilidad de la quiebra del ac-
tual «sistema de reparto puro» y de la inviabilidad,
en estos momentos, de un sistema de capitalizacién
puro, es inevitable establecer cuanto antes un siste-
ma de prevision mixto de tres pilares (defendido
desde hace mas de cinco afios por el Banco Mun-
dial): uno, de reparto, con cargo a los Presupuestos
Generales del Estado para cubrir las pensiones no
contributivas y los complementos a la pensién mini-
ma; otro, obligatorio de capitalizacion individual,
gestionado privadamente, y otro, de capitalizacion
voluntaria, complementario de los anteriores.

«Una vez que el Estado garantice

una pension minima, los trabajadores deberian
tener libertad para decidir qué plan privado

les interesa»

Segun los distintos estudios realizados hasta el
momento del 28,3 por 100 aproximado que repre-
sentan las cotizaciones sociales respecto al salario,
un 21,35 por 100 se destina a la financiacién de las
pensiones y el resto a otros aspectos de la seguridad
social (verbigracia, sanidad). El estudio de J. Pifiera
para el Circulo de Empresarios demuestra la viabili-
dad de una transicion suave y a largo plazo hacia un
sistema de capitalizacion mixto. En este esquema,
los mayores de cuarenta y cinco anos permanece-
rian en el sistema actual cotizando el 21,35 por 100,
garantizandoseles los niveles actuales de pensiones
indiciados por el IPC. Los menores de cuarenta y
cinco anos tendrian la opcién de elegir libremente
entre el sistema de reparto y el de capitalizacién in-
dividual. Los que decidieran trasladarse al sistema
de capitalizacion asumirian la mayor parte del coste
de la transicion, ya que destinarian el 8,35 por 100
de sus cotizaciones sociales para mantener a aque-
llos que permanecieran en el sistema de reparto y un
13 por 100 a su fondo privado de capitalizacion.

Posteriormente, un nuevo estudio de los econo-
mistas de Fedea, Herce, Sosvilla, Rivero y Duce,
para La Caixa, propone, asimismo, otras formas de
pasar hacia un sistema mixto capitalizacion-reparto
dada la inviabilidad del sistema de reparto puro.

6. A la vista de mi anterior respuesta, es evi-
dente que la reciente reforma lo Gnico que retrasa
es la quiebra del sistema, pero no sélo no soluciona
el problema, sino que, al retrasar la implantacion de
un sistema mixto, lo agrava.

7. Se practica la politica del avestruz al no
aceptar que, debido a la menor tasa de natalidad y
al aumento de la esperanza de vida de la poblacion,
cada vez menos personas ocupadas tendran que
mantener a una poblacion cada vez mayor de pen-
sionistas. Esto sélo puede lograrse bajando las
cuantias de las pensiones futuras o aumentando las
cotizaciones sociales, pero en este caso disminuye
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la competitividad empresarial al aumentar los cos-
tes salariales, disminuyen los salarios percibidos
por los trabajadores y aumenta el desempleo.

Estoy convencido de que un sistema mixto trae-
ria como consecuencia positiva un aumento de la
responsabilidad individual al ligar resultados futuros
con sacrificios actuales, un aumento del ahorro na-
cional (que ademas se veria incentivado), una ma-
yor independencia de la inversion extranjera y una
disminucion de las cotizaciones sociales que trae-
rian consigo una reduccion de los costes empresa-
riales, un aumento de los salarios percibidos por los
trabajadores y un aumento del empleo.

8. Una vez que el Estado, a travées del sistema
de reparto, garantice una pensién minima, los tra-
bajadores deberian poder decidir en qué plan priva-
do desearian colocar su ahorro obligatorio (los trece
puntos de cotizaciones sociales citados anterior-
mente) y a partir de ese momento poder decidir libre
y soberanamente qué porcentaje adicional de su sa-
lario deciden destinar a un plan complementario de
capitalizacion privado.
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