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PRESENTACION

En la Fundacion de Estudios Financieros (FEF) hemos publicado en los ultimos
afios diversos informes sobre el problema de las pensiones y la necesidad de
impulsar el ahorro prevision en nuestra sociedad. Son muchas las reformas que
se han hecho para tratar de solventar este problema pero, sin embargo, seguimos
estando lejos de una solucion satisfactoria.

El reto demogréfico al que nos enfrentamos tiene la suficiente importancia para
que le dediquemos una atencion prioritaria. Las estimaciones de evolucion de la
esperanza de vida unida a una disminucion de la poblacion en edad de trabajar
pueden suponer un aumento importante del gasto publico destinado a las pensio-
nes en un futuro cercano.

Estas previsiones nos hacen concluir que es importante favorecer el ahorro des-
tinado a prevision social tanto en forma de fondos de pensiones como en planes
asegurados privados, como complemento de las pensiones publicas en el futuro.
Creemos que aumentar el ahorro prevision se hace ahora mas necesario que nun-
cay para ello, las aportaciones a los sistemas complementarios deben realizarse
tanto por parte del empresario como por parte del trabajador y encontrarse incen-
tivadas fiscalmente.
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En el estudio que presentamos, se analiza la evolucion del tratamiento fiscal del
ahorro destinado a prevision y las diversas reformas que se han llevado a cabo
en nuestro pais en los ltimos afios a este respecto. A continuacion, se hace una
revision critica de por qué es necesario incentivar fiscalmente el ahorro prevision
y si han tenido éxito los estimulos fiscales incorporados en nuestras normas. La
evidencia aportada en el estudio demuestra que la utilizacion de los incentivos fis-
cales al ahorro en nuestro pais ha sido parcial e inferior a los maximos legalmente
establecidos, lo que podria indicarnos dos cuestiones importantes: su escaso atrac-
tivo y un bajo nivel de educacion financiera que identifique la necesidad de ahorro
como una necesidad apremiante para complementar las pensiones del futuro.

Ademas de los efectos positivos que tendria un desarrollo mas efectivo del aho-
rro prevision en las cuentas publicas del futuro, su mejora permitiria un mayor
desarrollo de los mercados de capitales en nuestro pais que favoreceria la finan-
ciacion de la inversion productiva y como consecuencia impulsaria el crecimien-
to economico.

El estudio aporta unas recomendaciones para actuar en diferentes marcos que
no solo alcanzan a cuestiones de tipo fiscal, también se hacen dos reflexiones
importantes: (i) sobre la conveniencia de continuar mejorando en nivel de edu-
cacion financiera del conjunto de la poblacion para hacer un uso mas amplio de
los estimulos fiscales disponibles al ahorro prevision, y (ii) sobre la necesidad de
reforzar la trasparencia en las reformas de la Seguridad Social y del tratamiento
fiscal del ahorro prevision.

Quiero agradecer a Carlos Contreras, autor del estudio que presentamos Reformas
en el tratamiento fiscal del ahorro destinado a prevision social por el excelente
trabajo realizado y por su dedicacion, esfuerzo y apoyo a esta iniciativa de la FEF.

Desde la Fundacion de Estudios Financieros esperamos que este estudio aporte

sus reflexiones y conclusiones al debate sobre la necesidad de mejorar el ahorro
prevision y la necesidad de contar con un sistema fiscal que lo estimule.

Jorge Yzaguirre
Presidente de la Fundacion de Estudios Financieros
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INTRODUCCION

Las presiones del envejecimiento se aceleraran a medida que la generacion del
baby boom se jubile y los habitantes de la Union Europea (UE) vivan mas tiempo
en el futuro. Se prevé que la poblacion total de la UE disminuya de 447 millones
en 2019 a 424 millones en 2070, al tiempo que la poblacion en edad de trabajar
disminuya significativamente desde 265 millones a 217 millones en el mismo pe-
riodo'. En consecuencia, la relacion de poblacion en edad de trabajar respecto de
la poblacion total podria reducirse en mas de 8 puntos porcentuales. La evolucion
de la esperanza de vida y de la tasa de fecundidad, asi como la dindmica de los
flujos migratorios son los principales determinantes de esta evolucion prevista,
que se traducira en crecientes presiones sobre los déficits de la Seguridad Social
en la mayor parte de los Estados miembros de la Union.

Para el caso de Espaia, durante las tres proximas décadas la poblacion situada
entre 16 y 64 afios podria reducirse en unos 3,7 millones, situdndose por debajo
de los 27 millones, el nivel de 1996. Al mismo tiempo, se espera que la esperanza
de vida de la poblacion espafiola al nacer continie aumentando (podria hacerlo
en torno a 3,4 afios), de forma que se producira un mayor envejecimiento en la

! Véase European Commission (2021).
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piramide demografica®. Asi, la participacion de la poblacion con 65 o mas afios
podria pasar del 20% en que se sitlia actualmente a una cifra en torno al 30%. La
poblacién con edad superior a 67 afios podria alcanzar en 2050 los 14,3 millones
y la tasa de dependencia® podria alcanzar el 53,3% (frente al 30% actual). Como
resultado de esta evolucion, el gasto publico por pensiones en términos de PIB,
que en 2019 se situaba en un 10,8%, podria avanzar en ausencia de nuevas refor-
mas del sistema hasta situarse en un rango entre el 15,2% y el 16,9% en 2050%.

Esta dinamica subraya la importancia de ofrecer un tratamiento fiscal que favo-
rezca el ahorro privado destinado a prevision social (fondos de pensiones y pla-
nes asegurados), de forma que estos instrumentos puedan complementar las pen-
siones publicas en el futuro. En el caso espaiiol, el nivel actual de deuda publica
en términos de PIB (superior al 125%) excede en 65 puntos porcentuales el limite
establecido como maximo en el Pacto de Estabilidad y Crecimiento de la Unioén
y supera en 25 puntos porcentuales la media de la Unién Monetaria. En paises
como el nuestro, con espacio fiscal negativo, incrementar el ahorro destinado a
pensiones privadas resulta un desafio relevante, ya que es ineludible estimular
esta modalidad de ahorro a largo plazo pero, al mismo tiempo, los incentivos en
forma de gasto fiscal afectan negativamente a la recaudacion a corto plazo.

En este contexto, en diciembre de 2020 se ha producido un nuevo cambio en el
tratamiento fiscal de las aportaciones a fondos de pensiones y planes asegurados,
de aplicacion desde el ejercicio 2021. Se trata de la segunda reforma fiscal con-
secutiva que reduce significativamente los incentivos fiscales al ahorro prevision.
Se podria pensar que esta nueva reforma sobre la deducibilidad fiscal del ahorro
destinado a pensiones complementarias perseguia tres objetivos: i) aumentar los
ingresos fiscales netos a corto plazo mediante la reduccion de gastos fiscales; ii)
reducir el supuesto impacto regresivo de las desgravaciones fiscales por aporta-
ciones a planes de pensiones, mejorando el nivel de equidad del sistema; e iii)
incentivar los planes de pensiones de empleo. Es evidente que el primer objetivo
se alcanzara. En este trabajo se aborda la cuestion de hasta qué punto cabe espe-
rar que esta reforma contribuya a la consecucion de los otros dos objetivos. En

2 La esperanza de vida en el momento de la jubilacion se situaba ya en Espaiia en 2018 en 24 afios, de
forma que en cinco décadas se habia duplicado. Véase Expected number of years in retirement en la
website de la OCDE.

3 Relacion entre poblacion de 65 o mas afos y la poblacion en edad de trabajar.

* Oficina Nacional de Prospectiva y Estrategia del Gobierno de Espafia (2021).
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particular, se investigan tres aspectos. En primer lugar, como han afectado las
ultimas reformas a la equidad vertical. Se analiza el impacto por tramos de renta
en el ahorro fiscal, en la variacion de la renta disponible y en los tipos impositi-
vos efectivos. Y se evalua el efecto de los cambios normativos en un conjunto de
indicadores de desigualdad social. En segundo lugar, qué efectos han tenido estas
reformas en términos de equidad horizontal. Se analiza el impacto de medidas
como la supresion del tratamiento como renta irregular de los rescates de los fon-
dos de pensiones en forma de capital, que tuvo lugar a partir de 2007; asi como
la supresion del tratamiento favorable al ahorro de los mayores, a partir de 2014;
y el efecto de separar el limite de deducibilidad entre aportaciones individuales
y aportaciones a planes de empleo, que opera desde 2021. En tercer término, se
analiza cuales serian los efectos de sustituir el actual esquema de desgravacion
de las aportaciones a fondos y planes de pensiones en la base imponible por un
esquema alternativo de deduccion en la cuota impositiva. Y, en la misma linea,
cual podria ser un disefio de este esquema que afectase positivamente a la gene-
racion de ahorro finalista para pensiones complementarias.

El trabajo se organiza de la siguiente forma. En la seccion segunda se resume
la evolucion del tratamiento fiscal del ahorro destinado a prevision social ma-
terializado en planes y fondos de pensiones, planes de prevision asegurados y
contratos de seguros concertados con mutualidades que cumplen con los criterios
de la Ley de Planes y Fondos de Pensiones. En el epigrafe tercero se describe
el contexto tedrico del andlisis. En el epigrafe cuarto se ofrece un resumen de la
metodologia aplicada. En la quinta seccidon se exponen las hipotesis utilizadas
en las simulaciones numéricas que se ofrecen en las siguientes secciones. Asi,
en el epigrafe sexto se analizan los factores que determinan la magnitud de las
ventajas de los incentivos fiscales en materia de ahorro prevision. En las seccio-
nes séptima y octava se ofrece un analisis de equidad vertical desde un enfoque
individual y social respectivamente. En el epigrafe noveno se analiza el impacto
de elevar el importe fiscalmente deducible de las aportaciones realizadas por los
mayores. En el epigrafe décimo se analiza el impacto de sustituir el sistema de
desgravacion en base imponible por un sistema de deduccion en cuota impositi-
va. En el epigrafe undécimo se ofrecen tres ejemplos de problemas de equidad
horizontal. Finalmente, en las secciones duodécima y decimotercera, se ofrecen
algunas conclusiones y recomendaciones.
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2. EVOLUCION DEL TRATAMIENTO FISCAL DEL AHORRO
DESTINADO A PREVISION SOCIAL

El tratamiento fiscal de los sistemas de pensiones de capitalizacion privada implica
determinar cudl es el tipo de gravamen en tres momentos del tiempo: 1) cuando se
realizan las aportaciones a vehiculos de prevision social; ii) cuando estos vehiculos
de inversion obtienen ingresos o consiguen ganancias de capital; y iii) cuando los
inversores en planes y seguros de pensiones reciben sus prestaciones.

En el caso de Espaiia, el sistema vigente se conoce como sistema EET (exento,
exento, gravable) que es el estandar de la OCDE’. Este mecanismo consiste en
eximir de impuestos las aportaciones a vehiculos de ahorro de prevision social,
con ciertos limites. Este incentivo fiscal puede materializarse en una desgrava-

5 Otros paises que utilizan el mecanismo EET son Alemania, Canada, Chile, Croacia, Eslovenia, Esta-
dos Unidos, Estonia, Finlandia, Grecia, Irlanda, Islandia, Japon, Letonia, Noruega Paises Bajos, Polo-
nia, Rumania, Suiza o Reino Unido. Este mecanismo no es el Ginico, ya que otros paises como Bulgaria,
Colombia, Eslovaquia o Méjico utilizan un sistema EEE (exento-exento-exento). Por su parte, Austria,
Bélgica, Corea, Francia, Malta o Portugal utilizan un esquema TET (gravable-exento-gravable); Di-
namarca, Italia y Suecia por su parte siguen un esquema ETT (exento-gravable-gravable); Chequia,
Hungria, Israel, Lituania y Luxemburgo usan esquemas TEE (gravable-exento-exento); y Australia,
Nueva Zelanda y Turquia esquemas TTE (gravable-gravable-exento). Véase OCDE (2018). Para una
explicacion adicional véase capitulo 6 de Contreras (2017).
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cion en la base imponible (como en el caso espafiol) o en una deduccion en la
cuota impositiva. Por otra parte, no se gravan las rentas del capital y las plus-
valias recibidas por estos vehiculos de inversion, con objeto de evitar la doble
imposicion y el anticipo de la tributacion®. Y finalmente, se gravan las prestacio-
nes de las pensiones privadas percibidas por el contribuyente, normalmente en
el momento de su jubilacion como capital o mediante pagos periddicos. Estas
prestaciones en el caso de Espaia se someten a gravamen en el impuesto sobre
renta personal, tributando como rendimientos del trabajo tanto las aportaciones
iniciales como los rendimientos generados al tipo marginal de la tarifa progresiva
que se aplica a la base imponible general.

Los sistemas de prevision social permiten planificar temporalmente las rentas
de los trabajadores a lo largo de su ciclo vital, y desplazar rentas desde los afios
laboralmente activos hacia los afios de inactividad. Estas decisiones afectan a
periodos temporales muy largos, ya que el ahorro constituido al inicio de la etapa
laboral puede superar los 40 afios, y el plazo medio entre aportaciones y rescates
se sitia en torno a 15-20 afios. Por este motivo, la certidumbre fiscal en esta ma-
teria resulta particularmente recomendable. Sin embargo, las numerosas refor-
mas impositivas en nuestro pais constituyen un ejemplo de falta de estabilidad.
En lo que respecta al impuesto sobre la renta personal, desde el afio 1987 y hasta
nuestros dias, la fiscalidad de las aportaciones a vehiculos privados de prevision
social y sus posteriores rescates se ha visto alternada de forma sustancial por, al
menos, ocho normas diferentes. Véase Tabla 1.

Tabla 1. Principales normas legislativas que han abordado
la fiscalidad del ahorro de prevision social.

Fecha Norma

08/06/1987 Ley 8/1987 de Regulacion de los Planes y Fondos de Pensiones.

06/06/1991 Ley 18/1991 del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas.

¢ En el caso de Espaiia, los fondos de pensiones regulados por el Texto Refundido de la Ley de Regula-
cion de los Planes y Fondos de Pensiones (Real Decreto Legislativo 1/2002, de 29 de noviembre) estan
sujetos a un tipo impositivo del 0% en el impuesto de sociedades.
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09/12/1998

Ley 40/1998 del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas y otras Normas
Tributarias.

13/12/2000

Ley 6/2000 por la que se aprueban medidas fiscales urgentes de estimulo al
ahorro familiar y a la pequefia y mediana empresa.

18/12/2002

Ley 46/2002 de reforma parcial del Impuesto sobre la Renta de las Personas
Fisicas y por la que se modifican las Leyes de los Impuestos sobre Sociedades y
sobre la Renta de no Residentes.

28/11/2006

Ley 35/2006 del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas y de modificacidn
parcial de las leyes de los Impuestos sobre Sociedades, sobre la Renta de no
Residentes y sobre el Patrimonio.

27/11/2014

Ley 26/2014 por la que se modifican la Ley 35/2006, de 28 de noviembre, del
Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas, el texto refundido de la Ley
del Impuesto sobre la Renta de no Residentes, aprobado por el Real Decreto
Legislativo 5/2004, de 5 de marzo, y otras normas tributarias.

30/12/2020

Ley 11/2020 de Presupuestos Generales del Estado para el afio 2021.

Fuente: elaboracion propia.

2.1. Tratamiento de las aportaciones a vehiculos de prevision social

En relacion con las aportaciones a planes y fondos de pensiones y a planes ase-
gurados, los cinco aspectos que tipicamente han sido objeto de modificaciones

normativas son:

(1) El limite de desgravacion fiscal maxima en valor absoluto.

(i1) El limite porcentual de desgravacion maxima en términos de las rentas
del trabajo y de las actividades econdmicas del contribuyente.

(iii))  Ellimite méximo conjunto de reduccion de la base imponible general por
aportaciones a planes individuales y a planes de empleo.

(iv)  El limite de desgravacion para aportaciones a vehiculos de prevision so-
cial en circunstancias especiales, como las realizadas por parte de con-

R




ﬁ“ IEAF|FEF Reformas en el tratamiento fiscal del ahorro
AALISTAS FNANCIERS destinado a prevision social
FUNDACION DE

ESTUDIOS FINANCIEROS

tribuyentes con discapacidades; aquellas destinadas al patrimonio de no
contribuyentes con discapacidades; y las destinadas a favor de conyuges
de contribuyentes con rentas inferiores a un determinado importe’.

V) La diferenciacion de los limites de deduccion fiscal segun la edad de los
contribuyentes.

Hasta 1998 las aportaciones a planes de pensiones disfrutaban de una deduccion
en la base imponible con un limite equivalente al importe menor entre 6.611 € o
el 20% de la suma de los rendimientos netos del trabajo y de actividades empre-
sariales y profesionales.

Con la reforma fiscal de la Ley 40/1998 el sistema de deduccion de las apor-
taciones y sus limites se mantuvieron en el importe menor entre el 20% de las
rentas del trabajo 0 6.611 euros. La Ley 6/2000 elevo el limite de la suma de los
rendimientos netos del trabajo y de actividades economicas al 25% y el limite en
valor absoluto a 7.212 euros. En el caso de participes o mutualistas mayores de
cincuenta y dos anos, este limite se increment6 en 601 euros adicionales por cada
afio del participe o mutualista que excedia esta edad, fijAndose en el importe me-
nor entre 15.025 euros para aquellos con sesenta y cinco afios o mas y un 40% de
la suma de las rentas netas del trabajo y de actividades economicas. Los contri-
buyentes cuyo conyuge obtuviera rendimientos netos del trabajo y de actividades
econdmicas inferiores a 7.212 euros anuales, pasaban a poder reducir en la base
imponible general las aportaciones realizadas por limite maximo de 1.803 euros
anualmente. También se elevaron los limites de aportaciones a favor de personas
con minusvalia hasta 7.212 euros y 15.025 euros respectivamente segun tuvieran
una edad inferior o superior a cincuenta y dos afios.

La reforma parcial del IRPF llevada a cabo mediante la Ley 46/2002 incluyé como
instrumento elegible los planes de prevision asegurados, cuyo régimen fiscal se
equiparaba al de los planes de pensiones individuales, siempre que cumplieran
con los requisitos exigidos a éstos. Ello permitia que las primas satisfechas a estos
contratos de seguro pudieran ser objeto de reduccion en la base imponible. Por
otra parte, los limites de las reducciones se establecieron en 8.000 € anuales para
la suma de las aportaciones a planes de pensiones, mutualidades de prevision so-
cial y los planes de prevision asegurados realizadas por los participes, mutualistas

7 Existen, ademas, regimenes especiales para contribuyentes deportistas profesionales y de alto nivel.
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o asegurados. Pero con la nueva norma, el conjunto de las aportaciones anuales
maximas realizadas a los sistemas de prevision social que daban derecho a reducir
la base imponible paso a incluir las que hubiesen sido imputadas por los promoto-
res. Por otra parte, la norma mantuvo la discriminacion por edad de los participes,
mutualistas o asegurados. Asi, para los mayores de cincuenta y dos afos, el limite
anterior se incrementaba en 1.250 euros adicionales por cada afio por encima de
cincuenta y dos. El limite maximo se fijo en 24.250 euros para participes, mutua-
listas o asegurados de sesenta y cinco anos o mas. A los efectos del incremento
del limite por edad, no se computaban las contribuciones empresariales realizadas
por los promotores de planes de pensiones de empleo o mutualidades de prevision
social. Ademas, la norma permitia que las aportaciones a los sistemas de prevision
social que no hubieran podido ser objeto de reduccion en la base imponible por
insuficiencia de la misma se pudieran reducir en los cinco ejercicios siguientes. El
limite para aportaciones de contribuyentes para conyuges con rentas a integrar en
la base imponible inferiores a 8.000 euros se establecio en 2.000 euros anuales, no
estando estas aportaciones sujetas al Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones. Y
las aportaciones realizadas a planes de pensiones a favor de personas con un grado
de minusvalia igual o superior al 65 % podian ser objeto de reduccion en la base
imponible con el limite maximo de 8.000 euros cuando se trataba de aportaciones
para personas con minusvalia con las que existiera relacion de parentesco o tutoria;
y de 24.250 euros cuando las aportaciones se realizaban por las propias personas
minusvalidas. El conjunto de las reducciones practicadas por todas las personas
que realizasen aportaciones a favor de un mismo minusvalido, incluidas las del
propio minusvalido, no podian exceder de 24.250 euros anuales.

Posteriormente, con la Ley 35/2006 sobre renta de las personas fisicas la cifra
maxima exenta de las aportaciones continuaba respondiendo a un doble limite,
aplicandose la menor de las cantidades entre el 30% de la suma de los rendimien-
tos netos del trabajo y de actividades economicas percibidos individualmente en
el ejercicio (50% para contribuyentes mayores de cincuenta afios) o 10.000 euros
anuales (12.500 euros para los contribuyentes con edad superior a cincuenta afos).
En relacion con las reducciones por contribuciones a sistemas de prevision social
constituidos a favor de personas con discapacidad, el limite se elevaba hasta 10.000
euros anuales (sin perjuicio de las aportaciones que pudieran realizar a sus propios
planes de pensiones) en el caso de que existiera relacion de parentesco o tutoria.
Por su parte, respecto de las aportaciones anuales realizadas por las personas con
discapacidad participes, el limite se mantenia en 24.250 euros anuales. Y en rela-
cién con las aportaciones al patrimonio protegido de la persona con discapacidad
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por parte de personas con una relacion de parentesco en linea directa o colateral
hasta el tercer grado inclusive, asi como por el conyuge de la persona con discapa-
cidad o por aquellos que lo tuviesen a su cargo en régimen de tutela o acogimiento,
el limite con derecho a reducir la base imponible del aportante, se elevaba también
hasta 10.000 euros anuales. Y para el conjunto de las reducciones practicadas por
todas las personas que efectuasen aportaciones a favor de un mismo patrimonio
protegido el limite se mantenia en 24.250 euros anuales.

Posteriormente, con la Ley 26/2014 los limites mencionados relativos a las re-
ducciones por aportaciones y contribuciones a sistemas de prevision social cons-
tituidos a favor de personas con discapacidad y al patrimonio protegido de per-
sonas con discapacidad no cambiaron, pero no ocurrié lo mismo respecto de los
limites en el caso general. Asi, el limite maximo conjunto de las reducciones por
aportaciones a sistemas de prevision social se fijo desde 2015 en el menor entre
8.000 euros y el 30% de la suma de los rendimientos del trabajo y de actividades
econdmicas percibidos individualmente en el ejercicio. Se eliminaron los limites
incrementados de 12.500 euros y el 50% de la base imponible, respectivamente,
para contribuyentes mayores de 50 afios. El limite de 8.000 euros también se fijo
para el maximo conjunto de aportaciones individuales y contribuciones empre-
sariales a sistemas de prevision social. Por otra parte, especificamente, en el caso
de primas a seguros privados que cubren el riesgo de dependencia severa o de
gran dependencia, se redujo el limite para el conjunto de reducciones practicadas
por todas las personas a favor de un mismo contribuyente (incluidas las realiza-
das por éste) de 10.000 a 8.000 euros. Sin embargo, se incremento el importe con
derecho a reduccion de 2.000 euros a 2.500 euros derivado de aportaciones en
favor del conyuge que no obtuviera rendimientos netos del trabajo ni de activida-
des econdmicas o los obtuviera en cuantia inferior a 8.000 euros anuales.

Finalmente, la ley de presupuestos para 2021 (Ley 11/2020, articulo 62) ha vuelto a
reducir el importe maximo que puede deducirse de la base imponible de los rendi-
mientos del trabajo de 8.000 euros a 2.000 euros (un 75% de reduccion). Esta norma
ha mantenido el otro limite del 30% de la suma de los rendimientos netos del trabajo
y de actividades econdmicas percibidos individualmente en el afio. Y, por otra parte,
la nueva norma ha incrementado el limite conjunto de 8.000 euros a 10.000 euros
para la suma de las aportaciones realizadas por los propios trabajadores y las realiza-
das por las empresas para las que trabajan los empleados (sin que las primeras pue-
dan superar los 2.000 euros). Ademas, la reduccion adicional por las aportaciones a
favor del conyuge se ha reducido de 2.500 euros anuales a 1.000 euros.
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En el Proyecto de Ley de Presupuestos Generales del Estado para el ejercicio 2022,
aprobado por el Consejo de Ministros de 7 de octubre de 2021, se recorta de nuevo
hasta 1.500 euros el importe deducible en la base imponible por aportaciones in-
dividuales a planes de pensiones. También se aumenta hasta 8.500 euros el limite
deducible por aportaciones a planes de empleo. De esta forma el limite conjunto
permaneceria en 10.000 euros, en caso de aprobacion de la Ley en estos términos.

En el Gréfico 1, se muestra la evolucion temporal del limite de deduccion por
aportaciones en términos porcentuales de las rentas procedentes del trabajo y de
actividades economicas, que actiia como uno de los elementos de restriccion.

GRAFICO 1. EVOLUCION DEL LIMITE DE DEDUCCION EN PORCENTAJE
SOBRE LA BASE IMPONIBLE DE LAS RENTAS DEL TRABAJO Y DE
ACTIVIDADES ECONOMICAS
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Fuente: elaboracion propia.

Por su parte, el Grafico 2 ofrece la evolucion del limite de deduccion fiscal para
aportaciones individuales a planes de pensiones en valores nominales absolutos.
Como se aprecia, el limite maximo de aportacion individual a vehiculos de previ-
sion social con derecho a desgravar en la base imponible se ha reducido un 70%
en términos nominales entre 1999 y 2021 y un 80% desde maximos. Y cuando
se considera el efecto de la inflacion, la disminucion del limite absoluto de des-
gravacion fiscal a precios constantes se sitiia en un 83% entre 1999 y 2021. En el
Grafico 3 se muestra la evolucion comparada de ambas variables.
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GRAFICO 2. EVOLUCION DE LA APORTACION INDIVIDUAL MAXIMA
DEDUCIBLE EN VALOR ABSOLUTO
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Fuente: elaboracion propia.

Se da la circunstancia que, durante este periodo, el plazo esperado de retiro tras
la jubilacion se ha elevado (como media de los datos correspondientes a mujeres
y hombres) en 3,65 afios, lo que muestra que el menor incentivo para el ahorro
destinado a complementar las pensiones con instrumentos privados coincide pa-
raddjicamente con una fase de creciente problemas de sostenibilidad para las
pensiones publicas.

GRAFICO 3. COMPARACION DE LA EVOLUCION DE LA DEDUCCION FISCAL
MAXIMA EN VALORES NOMINALES Y A PRECIOS CONSTANTES (BASE 1990)
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Fuente: elaboracion propia con datos del INE.
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2.2. Tratamiento fiscal de las prestaciones

El tratamiento fiscal de las prestaciones por pensiones privadas, en lo que respec-
ta a aquellas realizadas en forma de capital, también ha sido objeto de diversas
modificaciones normativas. Se considera un rescate en forma de capital aquel
que recibe el beneficiario del plan como un cobro Unico. Puede ser de cobro in-
mediato (al producirse la contingencia), o diferido a una fecha posterior sefialada
por el beneficiario. Es decir, a diferencia del rescate en forma de renta, en el que
se percibe el importe en pagos periddicos y recurrentes, se considera un rescate
en forma de capital el primer cobro no periddico. A lo largo del tiempo diferentes
normas han ido cambiando los ajustes realizados en la base imponible o en la
tarifa impositiva, que tienen como objetivo amortiguar el impacto sobre la cuota
impositiva que produce la acumulacion de rentas en un ejercicio. En ausencia de
este tipo de ajustes, el rescate en forma de capital hace escalar el tipo efectivo, al
aplicarse la tarifa progresiva que corresponde a las rentas del trabajo.

En concreto, hasta 1998 los rescates de las pensiones privadas tributaban como
rendimientos del trabajo, pero su gravamen dependia de la forma en que se res-
catasen. Cuando se recibian en forma de rentas, se disfrutaba de un 5% de reduc-
cion en la base imponible como gasto deducible, con un limite del equivalente a
2.103 €.Y si se rescataban en forma de capital, el tratamiento era el que en aquel
momento se aplicaba a las rentas irregulares. Asi, la parte del rescate que corres-
pondia al afio en el que éste se producia (coeficiente anualizado) se gravaba al
tipo marginal, pero el importe del rescate excluyendo la parte asignada al ejerci-
cio, esto es la parte de la renta calificada como irregular, se gravaba al tipo medio.

Desde la entrada en vigor de la Ley 40/1998, las prestaciones obtenidas en forma
de renta, pasaron a integrarse en su totalidad en la base imponible, sin disfrutar
de reducciones. Desapareci6 asi la desgravacion del 5% como gastos deduci-
bles, con el tope de 2.103 euros. En el caso de prestaciones que se obtenian en
forma de capital se les aplicaba una reduccion del 40%, siempre que hubiera
transcurrido més de dos afios desde su aportacion. Para rendimientos integros
inferiores a 8.113 euros se aplicaba una reduccion en la base equivalente a 3.005
euros. Cuando los rendimientos superaban una cifra equivalente a 12.020 euros,
la reduccion era de 2.254 euros; y para rendimientos en el rango entre las dos
citadas la reduccion se calculaba minorando el equivalente a los 3.005 euros en
un 19,23% del exceso de los rendimientos que superaban los 8.113 euros.
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La Ley 46/2002 mantuvo la posibilidad de aplicar un porcentaje de reduccion del
40% a los rendimientos del trabajo en esta categoria cuando se recibian en forma
de capital. Sin embargo, posteriormente, la Ley 35/2006 del IRPF elimin¢ esta
posibilidad, si bien establecid un régimen transitorio (mediante la Disposicion
Transitoria Duodécima), que permitia mantener el derecho a la reduccion del
40% en los rescates como capital en el caso de aportaciones y/o contingencias
acaecidas antes del 1 de enero de 2007.

La reforma de noviembre de 2014 (Ley 26/2014) mantuvo, aunque Unicamen-
te de forma parcial, el régimen transitorio que se habia establecido en la Ley
35/2006. Asi, para contingencias acaecidas desde 1 de enero de 2015 se podia
continuar aplicando el régimen anterior si se solicitaba el cobro de la prestacion
en el ejercicio en que acaeciera la contingencia o en los dos ejercicios siguientes.
Y para contingencias acaecidas anteriormente la norma distinguié dos supuestos:
1) el caso de contingencias acaecidas en los ejercicios 2011 a 2014, para las que
el régimen transitorio continuaba siendo aplicable a las prestaciones percibidas
hasta la finalizacion del octavo ejercicio siguiente a aquel en el que acaecio la
contingencia, y ii) en el caso de contingencias acaecidas en los ejercicios 2010 o
anteriores, el régimen transitorio continuaba siendo aplicable a las prestaciones
percibidas hasta 31 de diciembre de 2018. Esta norma modifico, en idéntico sen-
tido, el régimen transitorio aplicable a los seguros colectivos que instrumentan
COMpPromisos por pensiones.

2.3. Eliminacion de los incentivos fiscales al ahorro prevision en el
impuesto sobre sociedades

También se han producido cambios en materia de incentivos al ahorro prevision en
el impuesto sobre sociedades. La tendencia ha sido una disminucion, hasta su desa-
paricion, de los incentivos fiscales a la aportacion a planes de empleo y en particular:

(1) A partir de enero de 2011 se eliminod la deduccion del 10% en la cuota
integra, establecida en el RDL 4/2004, de las retribuciones a los traba-
jadores en forma de aportaciones a planes de empleo (hasta salarios de
27.000 euros y proporcionalmente a partir de este importe).

(11) Desde el ejercicio 2014 se elimin6 la no sujecion a cotizacion de la Segu-

ridad Social de las aportaciones empresariales a favor de los trabajadores
a planes de pensiones de empleo.
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3. CONTEXTO TEORICO DEL ANALISIS

Resulta conveniente situar el andalisis de los incentivos fiscales sobre el ahorro
previsional en el contexto mas amplio de los sistemas publicos y privados de
pensiones, pero al mismo tiempo interesa aislar esta cuestion de otros debates
que, siendo muy relevantes, pueden interferir en el grado de adecuacion del ana-

lisis que nos ocupa.
3.1. ;Por qué incentivar fiscalmente el ahorro prevision?

La hipotesis de consumo de ciclo de vida propuesta por Modigliani y Blumberg
(1954 y 1990) y por Modigliani (1970 y 1975) postula que las personas toman
decisiones inteligentes sobre cuanto gastar en cada edad, con la inica limitacion
de los recursos disponibles a lo largo de su vida. Asi, se presume que dado que la
utilidad marginal del consumo es decreciente, los individuos intentan optimizar
su utilidad “suavizando” el consumo a lo largo de su ciclo vital. De esta forma, los
agentes econdmicos comenzarian endeudandose al comienzo de su vida laboral,
para posteriormente empezar a ahorrar y acumular activos mientras sus ingresos
van aumentando, y terminarian desahorrando durante el periodo que va desde su
retiro del mercado laboral hasta su fallecimiento. El ritmo de desahorro vendria
determinado por la incertidumbre sobre la longevidad individual y por cuestiones
relacionadas con el altruismo intergeneracional y, por tanto, con el importe de la
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herencia. La evidencia empirica reciente muestra que muchas personas retiradas
contintian ahorrando tras su jubilacion®. Se han aportado diversas explicaciones
tedricas para este comportamiento, mas alla de los motivos de altruismo respecto
de la pareja y los hijos’. Asi, puede tratarse de ahorro preventivo asociado a la
incertidumbre sobre la evolucion de la inflacion y posibles gastos sanitarios y de
dependencia imprevistos y que no estarian cubiertos por los seguros. Del mismo
modo se han apuntado aspectos psicoldgicos como la importancia concedida a
la autonomia econdmica, el prestigio intrafamiliar, el reconocimiento social que
aporta la riqueza, e incluso al hecho de que el ahorro puede ser contemplado
como un habito personal para evitar el derroche, por razones morales, culturales
y psicologicas'’. El ahorro post-retiro también se ha vinculado a la percepcion de
riesgos regulatorios asociados a la magnitud de la indexacion de las prestaciones
a la variacion de los precios de consumo.

Es en este entorno de decisiones individuales en el que tenemos que considerar
la existencia de la Seguridad Social, como un mecanismo obligatorio de ahorro
para financiar un programa publico de sustitucion de rentas'. La intervencion
publica en las decisiones privadas de ahorro-consumo y de trabajo-retiro en una
economia de mercado se justifica, por una parte, por el riesgo asignado por un
Estado paternalista a que puedan producirse en la poblacion comportamientos
caracterizados por miopia, desinformacion o calculos incorrectos'>. Dado que
esta situacion puede conducir a una inadecuada gestion del ahorro y del asegura-
miento, existe el riesgo de que se produzca una asignacion incorrecta entre con-
sumo presente y consumo futuro y entre gasto en instrumentos de seguros y gasto
en el resto de los bienes y servicios. En caso de imprevision (infra-aseguramiento
y ahorro insuficiente) pueden producirse situaciones de pobreza durante la etapa
de inactividad laboral, lo que podria implicar un efecto externo negativo sobre
el resto de la sociedad. Asi, en presencia de altruismo social, algunas personas
tendrian el incentivo a ahorrar insuficientemente esperando una ayuda durante su
etapa de retiro. En este contexto, un programa de Seguridad Social mitigaria los

8 Véase Asher et al. (2017).
° Véase De Nardi et al. (2010).
10 Véase Warneyrd (1995 y 1999) y Canova et al. (2005).

' En el caso espaiiol, el sistema publico de pensiones contempla ademas de la jubilacion, contingencias
asociadas a incapacidad permanente y a fallecimiento (orfandad, viudedad y en favor de familiares).

12 Véase Kotlikoff (1987). Para un repaso exhaustivo de las teorias positivas de la Seguridad Social
véase también Mulligan y Sala-i-Martin (1999a y 1999b).
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efectos de este potencial comportamiento de usuario gratuito (free-riding), 1o
que justificaria su obligatoriedad".

El segundo tipo de justificacion de la intervencion publica en este ambito
se basa en la incertidumbre respecto de la evolucion macroecondémica, en la
existencia de riesgos sociales'* y en la existencia de asimetrias de informa-
cion. En un contexto de informacion asimétrica, los problemas de seleccion
adversa 'y moral hazard distorsionan el correcto funcionamiento de los mer-
cados privados de seguros'. En definitiva, la existencia de un sistema publi-
co de sustitucion de rentas encuentra justificacion en criterios de eficiencia
econdmica, esto es, en la correccion de fallos de mercado relacionados con
externalidades e informacion asimétrica. Un debate diferente es la cuestion de
si la gestion del sistema de seguridad social debe ser ptblica o bien si funciona-
ria mejor con la participacion del sector privado. Quienes defienden la gestion
publica argumentan las ventajas de este enfoque en términos de menores costes
de transaccion y de administracion por la existencia de economias de escala y de
alcance'.

Otra cuestion a considerar es el hecho de que la intervencion publica, al tiempo
que proporciona proteccion contra estos fallos de mercado, genera ineficiencia
asignativa ya que las cotizaciones sociales que financian el programa de pensio-
nes, al ser distorsionadoras, generan exceso de gravamen y afectan negativamen-
te al crecimiento econdmico.

La deducibilidad fiscal de las aportaciones a planes privados de pensiones es un
incentivo orientado a complementar el esquema publico de pensiones. Como en

13 Véase Buchanan (1975), Kotlikoff (1987) y Lindbeck y Weibul (1988).

4 Un riesgo se califica como social cuando, de producirse la contingencia, afecta de forma simultanea a
toda o a una parte importante de la poblacion, por lo que son dificiles de cubrir desde el ambito privado.
Se ha argumentado, sin embargo, que compaiiias de seguros privadas suficientemente grandes y con
suficiente diversificacion internacional de los riesgos cubiertos directamente o mediante esquemas de
reaseguro podrian también cubrir estos riesgos sociales.

15 Estos problemas afectan particularmente a los seguros privados de salud y de desempleo y, en menor
medida, a los seguros para pensiones. Cabe recordar, que en nuestro pais, a partir de la Ley General
de Sanidad de 1986 se ha evolucionado hacia un sistema nacional de salud, de cobertura universal, de
forma que la financiacion de estos programas se realiza con cargo al presupuesto, es decir a impuestos
no finalistas, y han dejado de financiarse con cargo a las cotizaciones sociales.

16 Véase Blank (2000).
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la mayoria de los casos, en nuestro pais las pensiones publicas se basan en un sis-
tema de reparto (pay-as-you-go) en el que cada generacion de trabajadores paga
las pensiones de la generacion anterior. Por el contrario, en un sistema publico
de capitalizacion financiera cada generacion financia sus pensiones mediante su
propio ahorro, que se invierte en un conjunto de activos financieros hasta el mo-
mento de la jubilacion. En la practica, salvo alguna excepcion los esquemas de
capitalizacion corresponden a sistemas privados de pensiones. De esta forma, el
apoyo fiscal al ahorro finalista de prevision social debe contemplarse en el marco
del sistema de tres Pilares, apoyado por el Banco Mundial en 1994, y que venia
a consagrar el modelo anglosajon. Este modelo consiste en ofrecer una pension
publica minima y complementar el gap con la renta necesaria para financiar el
consumo durante el retiro con fondos procedentes de pensiones complementarias
privadas. En particular en este modelo se distingue:

(1) Un Primer Pilar, esencialmente de caracter asistencial, con prestaciones
publicas a todos los ciudadanos con cotizaciones y recursos economicos
insuficientes. En ocasiones también se incluye en este pilar el mecanismo
estatal financiado con contribuciones sociales de los trabajadores en acti-
vo que ofrece prestaciones basadas en los salarios previos de las personas
retiradas. Se trata de un esquema de prestacion definida (PD) sensible a
riesgos de naturaleza macroeconomica, politica y demografica.

(i1) Un Segundo Pilar, como mecanismo contributivo de ahorro obligatorio
en fondos de empleo (con aportacion de las empresas o bien con apor-
tacion mixta de la empresa y el empleado), cuya gestion puede ser a su
vez publica o privada. Se trata de un sistema profesional de contribucion
definida (CD) cuyas prestaciones dependen del rendimiento de las inver-
siones realizadas por los fondos. Este segundo Pilar esta pues expuesto a
riesgos financieros.

(iii))  El Tercer Pilar consiste en un sistema de ahorro voluntario en fondos de
naturaleza privada, cuyas prestaciones también dependen del rendimien-
to financiero de las inversiones realizadas por los fondos.

Los pilares segundo y tercero son sistemas de capitalizacion, mientras que el pri-
mero es normalmente un sistema de reparto, pero los tres estan interconectados
ya que, como la literatura econdmica ha mostrado, las decisiones voluntarias de
ahorro se ven condicionadas por los programas de ahorro obligatorio de seguri-
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dad social. Es lo que se ha denominado efecto de sustitucion de riqueza o efecto
riqueza de seguridad social’’. También se ha destacado que el Primer Pilar esta
sujeto a moral hazard, ya que un conjunto de individuos involucrados en grupos
de interés del sistema podria intencionadamente ahorrar de forma insuficiente,
contando con su capacidad para ejercer presiones politicas orientadas a elevar las
prestaciones en el momento adecuado'®.

En este contexto, la justificacion de los incentivos fiscales a las contribuciones
a vehiculos de ahorro de prevision (pilares segundo y tercero) se basa esencial-
mente en cuatro argumentos':

(1)

(i)

(iii)

(iv)

La existencia de fallos en los mercados de capitales (restricciones de
liquidez) podria impedir que los agentes, aun siendo racionales, pudieran
optimizar su utilidad ajustando su comportamiento segun predice la teo-
ria de consumo de ciclo vital (LCH)*. En un escenario de este tipo, sin
una intervencion gubernamental adecuada, el capital acumulado puede
ser inferior al que corresponderia a su valor social 6ptimo. Los incentivos
fiscales, al diferir el pago de impuestos, pueden mitigar el problema de
las restricciones de liquidez, al actuar el gobierno como prestamista.

Los incentivos fiscales son un premio al esfuerzo de dirigir el ahorro a
instrumentos que por su naturaleza finalista como complemento de las
pensiones publicas son, salvo en determinadas circunstancias, iliquidos.

La constitucion de niveles apropiados de pensiones complementarias
para el conjunto de la sociedad, gracias al apoyo de los incentivos fis-
cales, puede contribuir a reducir el gasto futuro en que los gobiernos
tendrian que incurrir para asistir a poblacién mayor empobrecida por la
falta de prevision.

Los incentivos fiscales al ahorro previsional pueden ser un instrumento
util para encauzar o “empujar” (nudge) comportamientos sobre el ahorro

17 Véase Munnell (1974), Feldstein (1976), Kotlikoff (1979) o Moffitt (2007), entre otros.
18 Véase Banterle (2002).

19 Véase Hubbard y Skinner (1996).

2 Ando y Mogigliani (1963).
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que se traducen en resultados mas positivos para el individuo y la socie-
dad, de acuerdo con los fundamentos que informa la economia conduc-
tual (behavioral economics). Las conclusiones de la economia conduc-
tual indican que el comportamiento humano esta sujeto al estimulo de
multiples factores internos y externos que, muchas veces, conducen a la
adopcion de decisiones no completamente racionales. Si las personas no
pueden distinguir por completo y evaluar las distintas opciones y escena-
rios a los que estan expuestos, en nuestro caso la magnitud del gap entre
consumo e ingresos en la etapa de la jubilacion, la mente puede crear
mecanismos de respuesta que ayudan a simplificar el proceso de toma
de decisiones. Este proceso se produce de manera inconsciente y se ve
influenciado por sesgos, emociones, tendencias y otros elementos. Como
resultado, estas decisiones pueden no ser dptimas.

Un caso especifico de problemas relacionados con las predicciones de la econo-
mia conductual es el posible infra-ahorro para pensiones. En este terreno pueden
distinguirse varios problemas potenciales:

(1)

(i)

El comportamiento de los individuos puede no seguir fielmente la Aipo-
tesis de consumo de ciclo vital en caso de tener racionalidad limitada,
problemas de informacion o una interpretacion incorrecta de la misma,
por ejemplo, en relacion con las necesidades futuras y los rendimientos
esperados de las inversiones. En particular, los inversores pueden tener
un sesgo de sobre-confianza respecto de sus estimaciones, como conse-
cuencia de un problema de ilusion de conocimiento (se dispone de infor-
macion y se asume que la interpretacion de la misma es correcta) o de
ilusion de control (se piensa que uno tiene control sobre eventos que de
hecho son incontrolables)?'.

Es habitual que se utilicen atajos mentales (rules of thumb) para reducir
los costes de decision??, pero en presencia de problemas mas complejos
como el de la optimizacién del ahorro a lo largo del ciclo de vida estos
comportamientos heuristicos pueden conducir a resultados sub-6ptimos?®.

21 Véase Benartzi y Thaler (1999 y 2001).
22 Véase Campbell y Mankiw (1989).
2 Véase Benartzi y Thaler (2002 y 2007).
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Incluso si un individuo es capaz de calcular la cantidad 6ptima que debe
ahorrar cada afio para maximizar su utilidad de ciclo vital, le podria re-
sultar dificil resistir la tentacion de consumir demasiado en el momento
actual. Como consecuencia de falta de autocontrollos individuos pueden
tender a ser “impacientes”, es decir, a consumir en exceso en el presente
con respecto a lo que se esperaria de un agente plenamente racional con
informacion perfecta®.

Este tipo de comportamiento también podria deberse a la consideracion
de una estructura hiperbolica de las tasas de descuento, que se caracte-
riza por una tasa de descuento relativamente alta a corto plazo y una tasa
de descuento relativamente baja en horizontes temporales largos®. Ello
genera un conflicto entre las preferencias actuales y las preferencias que
se tendran en el futuro. Psicologos y economistas han argumentado que
las tasas de descuento decrecientes desempefian un papel importante en
la generacion de problemas de autocontrol.

En relacion con el ahorro para pensiones existe también una tendencia
hacia la procrastinacion (el habito de retrasar acciones o actividades im-
portantes sustituyéndolas por otras mas irrelevantes o agradables por pe-
reza o por miedo para afrontarlas). En particular, la optimizacion del aho-
rro a largo plazo implica costes sustanciales de obtencion de informacion
y decision en el corto plazo, aunque las decisiones correctas ofrezcan
ventajas importantes a largo plazo. Esto resulta particularmente aplicable
a decisiones complejas como las que se refieren a la planificacion finan-
ciera de la jubilacion?.

Ademas, ciertas decisiones conllevan aspectos poco atractivos. En parti-
cular, las decisiones sobre el ahorro para pensiones tienen una connota-

cion vinculada al envejecimiento personal®’.

También puede producirse un sesgo de inercia (status quo bias) segin

24 Véase Thaler y Shefrin (1981), Mitchell y Utkus (2003).

% Véase Laibson (1997) y Angeletos et al. (2001).

26 Véase Tversky y Shafir (1992), O’Donoghue y Rabin (1999) y Tapia y Yermo (2007).
27 Véase Weber (2003).
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el cual parecen existir obstaculos mentales para modificar las pautas de
inversion financiera o, en el caso que nos ocupa, para comenzar a invertir
en programas de ahorro para pensiones o para modificar la composicién
de la cartera de inversiones en fondos de pensiones ya realizadas®.

(viii)  El comportamiento de las personas sugiere que el origen o la ubicacion
de la riqueza puede influir en la propension marginal a gastarla. La rique-
za procedente de los ingresos corrientes se consume en mayor medida
que la que procede de un aumento del patrimonio de la vivienda o de la
riqueza de seguridad social. Desde esta perspectiva, se ha indicado que
la teoria del ciclo vital podria enriquecerse relajando el supuesto de fun-

gibilidad y aceptando distintas propensiones marginales al consumo?.

Por todo ello, los incentivos fiscales al ahorro de prevision social pueden resultar
utiles para mitigar el déficit de ahorro destinado a pensiones. Las formas que
adoptan los incentivos a ahorro previsional son potencialmente muy diferentes®:
1) pueden apoyar tanto a ahorradores actuales como potenciales; ii) ser de carac-
ter directo o utilizar intermediarios, como empresas € instituciones financieras;
iii) originarse en forma de contribuciones por parte del gobierno o de compaiiias
privadas (match schemes); iv) ser de caracter monetario o no-monetario (vou-
chers); v) estar dirigidas a toda la poblacion o a un grupo diana; y vi) ser estruc-
turales o de caracter coyuntural, etc.

3.2. ;Esta garantizado el éxito de los incentivos fiscales al ahorro
prevision?

En relacion con la evaluacion del éxito de los incentivos fiscales para el ahorro
prevision se plantean dos cuestiones basicas. Por una parte, hasta qué punto este
tipo de medidas aumenta especificamente el ahorro finalista destinado a financiar
el gap entre ingresos y consumo que sucede durante la etapa de retiro. Y, por otra
parte, en qué medida un incremento en este tipo de ahorro finalista se traduce en
un aumento neto del ahorro agregado o implica una sustitucion entre diferentes
instrumentos de ahorro.

28 Véase Benartzi y Thaler (2002), Ameriks y Zeldes (2004).
¥ Véase Shefrin y Thaler (1988), Thaler (1985 y 1990).
30 Véase Hardcastle (2012).

R



e
i

IEAF|FEF Contexto teérico del analisis

INSTITUTO ESPANOL DE
ANALISTAS FINANCIEROS

FUNDACION DE
ESTUDIOS FINANCIEROS

En principio, en un analisis puramente teorico, no puede garantizarse el impacto
positivo de los incentivos sobre el ahorro agregado, ya que el efecto sustitucion,
que modifica el precio relativo entre consumo presente y futuro, estimula el aho-
rro; mientras que el efecto renta opera en sentido contrario, ya que se necesita
menor ahorro para alcanzar el mismo objetivo en términos de riqueza inicial-
mente considerado. Puesto que el impacto neto tedrico es ambiguo la cuestion
debe abordarse desde una perspectiva empirica®. En este terreno, la evidencia
disponible parece confirmar que:

(1)

(i)

(iii)

(iv)

™)

El impacto de los incentivos fiscales del ahorro para la jubilacion pare-
ce ser positivo sobre el ahorro neto, pero la evidencia es mixta. Algu-
nos estudios encuentran un efecto neto positivo bastante significativo®?,
mientras otros trabajos encuentran un efecto positivo menor®, y otros
concluyen que tienen un fuerte efecto en la asignacion del ahorro, pero
escaso o nulo efecto sobre su incremento neto a nivel agregado™.

Aunque a nivel agregado el efecto neto sea positivo, el impacto por gru-
pos de poblacion parece ser bastante heterogéneo™.

La utilizacion de los incentivos fiscales tiende a ser parcial e inferior a los
maximos legalmente establecidos®.

No todos los tipos de incentivo operan con la misma eficacia. Los esque-
mas de matching contribution (en los que el gobierno y/o el empleador
aportan en proporcion a las aportaciones realizadas por el trabajador)
pueden resultar particularmente eficaces.

Los sistemas de adscripcion automatica o por defecto a planes profesio-
nales (automatic enrolment) pero con derecho a ser excluidos (opt out)

31 Existe una muy amplia literatura al respecto. Entre otros muchos véase Poterba et al. (1995, 1996),
Gale y Scholz (1994), Engen et al. (1996), Hubbard y Skinner (1996), Attanasio et al. (2004). Para una
panoramica de la literatura véase Bernheim (2002) y Hawksworth (2006).

32 Véase Poterba, Venti y Wise (1995 y 1996).
3 Véase Hubbard y Skinner (1996).
3 Véase Gale y Scholz (1994), Engen, Gale y Scholz (1996), Attanasio et al. (2004)

35

Véase Ayuso et al. (2007) para el caso espafiol.

% Para el caso espafiol, véase Ministerio de Hacienda (2018) y AIReF (2020).
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son bastante eficaces para promover el ahorro®’. Una justificacion de esta
eficacia se debe a que los trabajadores consideran la regla de adscripcion
automatica como una recomendacion implicita que apoya este tipo de
programa®®. Ademas, otra justificacion es que los trabajadores también
procrastinan a la hora de ejercer su derecho de salida del esquema, ya
que tienden a retrasar el coste asociado a la toma de decisiones®’. Por este
motivo estos mecanismos han llamado la atencion de los policy-makers 'y
comienzan a ser populares en el &mbito internacional®.

(vi)  El disefio adecuado de los esquemas de adscripcion automatica y de
contribucién mixta en los fondos profesionales de pensiones, asi como
alcanzar un elevado grado de consenso entre los agentes sociales en la
implantacion de estos mecanismos determina en gran medida su éxito.
Desde esta perspectiva, es mas importante la calidad del mecanismo di-
sefiado que la velocidad de implementacion.

En relacion con la cuestion de la utilizacidén de los incentivos fiscales, la es-
timacion realizada para el caso espaiiol, segun las hipotesis respecto de los
tramos de renta que se ofrecen en el epigrafe 5, indican que, salvo para el caso
del tramo de renta mas alto entre los considerados, en el resto la relacion entre
el importe medio de las aportaciones efectivamente realizadas y las legalmen-
te establecidas como maximas se sitGlan en una cifra algo superior al 20%. E
incluso en el caso del tramo més elevado de renta esta relacion no alcanza el
70%. Véase Grafico 4.

37 Véase Cribb y Emmerson (2020).
3 Véase Beshears et al. (2009).
¥ Véase Madrian y Shea (2001); Choi et al. (2004) o Carroll et al. (2009).

4 Se han introducido en paises como Reino Unido, de forma parcial en Chile, en Nueva Zelanda y en
algunos Estados de Estados Unidos como California, Connecticut, Illinois y Oregon. En paises como
Alemania, Irlanda y Polonia estan iniciando o estudiando su implantacion. Entre los paises de la UE-28
que tienen en su sistema de pensiones una parte obligatoria o cuasi-obligatoria de capitalizacion se en-
cuentran Dinamarca, Paises Bajos, Hungria, Eslovenia, Letonia, Suecia, Polonia, Estonia y Eslovaquia.
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GRAFICO 4: APORTACIONES A PREVISION SOCIAL: RELACION ENTRE
EL IMPORTE MEDIO REALIZADO Y EL IMPORTE MAXIMO LEGAL (2018)

69%

23% 24% 1% 24%

Primer Segundo  Tercero Cuarto Quinto Sexto Séptimo

Renta media del tramo

Fuente: elaboracion propia con datos del Ministerio de Hacienda (2018).

Este gap entre el incentivo legalmente disponible y su utilizacion puede deberse
a diversos factores:

(i)

(i)

(iii)

(iv)

Desde la perspectiva econdémica el incentivo puede resultar insuficiente
para desencadenar decisiones de ahorro en la direccion perseguida. Un
atractivo insuficiente en el tratamiento fiscal de las aportaciones/pres-
taciones puede justificar una utilizacion baja de los incentivos fiscales
establecidos. Esta cuestion es objeto de analisis en la seccion sexta.

Puede existir un efecto presupuestario. Los individuos con niveles de
renta cercanos al ingreso de subsistencia tienen menor capacidad relativa
de ahorro. Esta cuestion se analiza a continuacion en este epigrafe.

Pueden darse situaciones de insuficiente educacion financiera y de falta
de informacion.

Pueden darse casos de falta de sintonia respecto de las politicas e instru-
mentos promovidos o tutelados desde el sector publico, particularmente
entre los jovenes®!.

4 Véase Berry (2011).
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v) Puede producirse un efecto de adscripcion a un tipo particular de empleo
o de empresa que impida el acceso a determinados incentivos. En la sec-
cion 11.3 se aborda la cuestion del acceso a los fondos de empleo.

Es obvio que el porcentaje de ahorro potencial esta relacionado con la renta neta
de impuestos, ya que existe un nivel de consumo basico de subsistencia. Asi, la
renta excedentaria, o aquella que supera la necesaria para cubrir este consumo
vital, puede gastarse en partidas de consumo no necesario o bien destinarse a
ahorro. El Grafico 5 muestra la relacion positiva entre la renta neta por hogar y
los individuos que declaran tener ahorro neto. Cada punto del grafico correspon-
de a una Comunidad Autéonoma en Espaiia.

GRAFICO 5. RELACION ENTRE LA RENTA MEDIA POR HOGAR
EINDIVIDUOS CON AHORRO NETO (POR COMUNIDADES AUTONOMAS)
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Renta media por hogar (euros)

Fuente: elaboracion propia con datos del INE y Bover et al. (2018).

Por su parte, el Grafico 6 muestra como en Espafia el porcentaje de gasto no
necesario destinado a ocio y cultura, restaurantes y hoteles y otros bienes y ser-
vicios es creciente con la renta*’. Estas partidas del gasto serian también poten-
cialmente susceptibles de convertirse en ahorro.

# Se excluyen las partidas de alimentacion, bebidas, tabaco, vestido y calzado, vivienda, agua, elec-
tricidad, gas, otros combustibles, muebles, articulos del hogar, sanidad, enseflanza, transporte y comu-
nicaciones.
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GRAFICO 6. PARTICIPACION DEL GASTO EN BIENES NO NECESARIOS
POR TRAMOS DE RENTA (%)
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Fuente: elaboracion propia con datos de la Encuesta de Presupuestos Familiares 2020.

Desde esta perspectiva, estd claro que los contribuyentes situados en los tramos
de renta superiores tienen mayor probabilidad de utilizar los incentivos fisca-
les al ahorro prevision. La evidencia empirica confirma, ademas, que factores
tales como enfrentarse a periodos de desempleo frecuentes o a empleos en la
economia informal son también explicativos de una menor capacidad de ahorro
prevision®.

Pero la posibilidad de utilizar los incentivos fiscales al ahorro no so6lo depende
del nivel de renta. Las diferencias de ingresos permanentes y el azar parecen
explicar s6lo un porcentaje pequeiio de las diferencias observadas en la riqueza
para la jubilacion, lo que implica que deben tenerse en cuenta otros factores*.
Existe coincidencia en que un factor muy relevante es el nivel de educacion fi-
nanciera. A este respecto, se ha propuesto ampliar el modelo del ciclo vital para
incluir la alfabetizacion financiera, ya que parece que muchos consumidores no
“saben” tanto como los economistas presuponen en los modelos tedricos®. El
éxito de la planificacion financiera para la jubilacion requiere la formacion de

4 Véase Sum y Khatiwada (2010) y Khatiwada y Sum (2016).
4 Para Venti y Wise (2000) estos factores unicamente explican entre un 30% y un 40%.
4 Véase Lusardi y Mitchell (2007, 2011) y Lusardi ez al. (2010).
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expectativas sobre una serie de acontecimientos, en algunos casos situados en un
futuro lejano, integrarlas y traducirlas en decisiones econdmicas. Sin embargo,
muchos individuos so6lo tienen una vaga idea de cémo hacerlo o incluso tienen
ideas bastante incorrectas al respecto*. La evidencia empirica confirma que las
diferencias en habilidades cognitivas en materia financiera, para individuos con
el mismo nivel de renta, genera desigualdad de la riqueza en el momento de la
jubilacion?’. Los dos factores que inciden, en este sentido, son las decisiones
sobre el volumen de ahorro y aquellas relativas a la composicion de cartera.
Los estudios empiricos indican que entre consumidores en el mismo tramo de
ingresos es mas probable que aquellos financieramente mejor educados ahorren
una proporcion mayor de su renta que aquellos con menores conocimientos fi-
nancieros*. Por otra parte, se ha observado una menor predisposicion a asumir
riesgos entre los individuos con menores ingresos de forma que, incluso con un
importe periddico similar destinado a ahorro prevision, los grupos con menor
renta acabarian acumulando un menor patrimonio para la jubilacion por el efecto
de las diferencias en los rendimientos obtenidos. Estos resultados indican que
una mejora de los conocimientos financieros puede suponer una diferencia sig-
nificativa en el comportamiento financiero relativo al ahorro para la jubilacion y
en la acumulacion de riqueza, y ponen de relieve la importancia de las iniciativas
de educacion financiera®. Una mejor educacion financiera puede contribuir al
bienestar de los trabajadores en la jubilacion, proporcionandoles informaciéon y
habilidades para tomar decisiones de inversion acertadas tanto con sus planes de
pensiones como con cualquier plan de ahorro individual®.

Respecto de la utilizacion de los incentivos al ahorro destinado a complementar
pensiones publicas algunos gobiernos parecen enfrentarse a un problema similar
al de consistencia temporal. Por un lado, son conscientes de la importancia de
que se acumule una importante cantidad de riqueza destinada a pensiones priva-
das, de forma que reformas que pudieran poner en peligro la evolucion del poder
adquisitivo de las pensiones publicas no supusieran un serio problema social. Sin
embargo, a corto plazo ven como un inconveniente que se utilicen los incentivos

4 Véase Delavande et al. (2008) y Banks y Oldfield (2007).

47 Véase Yitzhaki (1987) y Maarten et al. (2012).

4 Véase Bayer et al. (1996), Clark y Schieber (1998), Lusardi (2005) o Clark et al. (2006).
# Véase Behrman et al. (2012).

0 Véase OECD (2005, 2006 y 2008).
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fiscales disponibles, toda vez que ello implica un recorte en la recaudacion y, por
ende, un impacto negativo sobre el déficit publico.

Finalmente, una de las tareas de los organismos independientes de responsabi-
lidad fiscal (fiscal policy councils) consiste en analizar el nivel de eficacia de
los incentivos existentes en cada momento. En aquellos casos en los que de sus
trabajos se deduce que €stos son escasamente eficaces en su objetivo de aumentar
el ahorro de prevision social, no parece que su mejor recomendacion o la mejor
respuesta por parte del ejecutivo consista en reducir o eliminar estos estimulos
fiscales. En un escenario en el que resulta critico que la sociedad de referencia
continie acumulando riqueza destinada a cubrir el gap futuro de ingresos co-
rrientes y consumo necesario en la etapa de retiro, lo apropiado pareceria mas
bien proponer elevar el grado de incentivo econémico, de forma que el atractivo
sea suficientemente potente y, por otra parte, reforzar el nivel de informacion a
la poblacion al respecto de estas ventajas. Ambas medidas deberian estar orienta-
das a que se maximizara la utilizacion de los incentivos fiscales disponibles para
apoyar al ahorro prevision.

3.3. Consideraciones de equidad y objetivos redistributivos

El criterio de equidad vertical propone tratar de forma adecuadamente diferente
a individuos con diferente capacidad de pago, por lo que respecta a su parti-
cipacion en la carga impositiva y en el disfrute de gasto social. En el analisis
econdémico, los conceptos de equidad vertical y redistribucion de la renta estan
habitualmente vinculados. Pero en el contexto del sistema de seguridad social
conviene considerarlos de forma separada. Por una parte, los objetivos redistri-
butivos toman en consideracion el tratamiento diferencial por tramos de renta
en cuanto a cotizaciones sociales pagadas, incentivos fiscales utilizados y pres-
taciones recibidas. Pero, por otra parte, cabe analizar la equidad al margen de la
capacidad de pago de los individuos, atendiendo a los factores que determinan su
nivel de contributividad.

Al sistema de seguridad social se han afiadido tradicionalmente objetivos de re-
distribucion de la renta, pero existe debate sobre si los ajustes en las pensiones
contributivas son un buen instrumento redistributivo. En el caso de Espana cabe
afirmar que el sistema publico de pensiones responde a una logica esencialmente
contributiva combinada con un marcado componente de solidaridad que se evi-
dencia en la existencia de pensiones minimas o en la relacion no lineal entre la
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base reguladora de la cotizacion y la pension maxima’!. Sin embargo, la inclusion
de metas de equidad vertical puede implicar objetivos contradictorios en un siste-
ma de pensiones contributivas cuya naturaleza debe ser esencialmente actuarial.
Introducir objetivos redistributivos implica romper la relacion entre aportaciones
realizadas a la Seguridad Social y pensiones recibidas al final de la vida laboral.
En otras palabras, afecta al criterio de contributividad, que reclama proporcio-
nalidad entre cotizaciones y pensiones a nivel individual®?. Por este motivo, se
ha argumentado que podria resultar aconsejable separar el sistema de pensiones
contributivas del sistema de rentas asistenciales que deberian integrarse en los
programas de lucha contra la pobreza. En consecuencia, las pensiones contributi-
vas podrian responder a criterios de equidad actuarial, mientras que las segundas
podrian financiarse con cargo al presupuesto general y, en consecuencia, mediante
impuestos no finalistas. En el caso espafiol, se ha aceptado este principio de se-
paracion de fuentes®, si bien éste no ha culminado en los plazos previstos®. En
el mismo sentido, en las recomendaciones del Pacto de Toledo (2020) se propone
que los importes correspondientes a incentivos de empleo e incentivo a la natali-
dad queden también fuera de la financiacion del sistema de la Seguridad Social.
Partiendo de la situacion actual en el caso espaiol, una medida de esta naturaleza
tendria que materializarse en el traslado de cargas al presupuesto del Estado, de
forma que éste realizara transferencias periddicas a la Seguridad Social, finan-
ciadas con impuestos. Dado que no todos los impuestos tienen el mismo efecto
distorsionador, o efecto negativo sobre la eficiencia economica, se ha defendido
que una parte de la financiacion de las pensiones asistenciales pudiera provenir de
una fuente impositiva distinta de las rentas del trabajo. Particularmente en el caso
de Espafa, con una tasa de paro estructural muy elevada, reducir los impuestos

51 En los acuerdos del Pacto de Toledo (2020) se especifica que el principio de solidaridad presenta
una triple dimension: generacional, sectorial y territorial. Véase Boletin Oficial de las Cortes (2020).

2 Véase Saez de Jauregui (2018).

33 El articulo 109.2 de la vigente Ley General de la Seguridad Social (Texto Refundido aprobado por
Real Decreto Legislativo 8/2015, de 30 de octubre) establece que: “la accion protectora de la Segu-
ridad Social, en su modalidad no contributiva y universal, se financiara mediante aportaciones del
Estado al Presupuesto de la Seguridad Social”.

% La separacion de fuentes deberia haber concluido el 1 de enero de 2014, ya que la disposicion tran-
sitoria decimocuarta de la Ley General de la Seguridad Social establecia que la aplicacion paulatina de
la financiacion de los complementos a minimos de las pensiones contributivas de la Seguridad Social
habria de llevarse a cabo, de modo paulatino, en un plazo no superior a doce afos, contados a partir del
1 de enero de 2002.
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al trabajo podria ser positivo®. Ahora bien, este tipo de politicas exige analizar el
efecto incidencia del cambio en el sistema de financiacion, ya que los impuestos
los pagan todos los contribuyentes, incluidos los pensionistas. En consecuencia,
el impacto redistributivo neto dependeria de la distribucion del incremento en la
recaudacion impositiva entre los distintos grupos de edad*®.

Se ha afirmado que financiar el componente no contributivo de las pensiones con
cargo al presupuesto publico general simplemente trasladaria déficit entre parti-
das del balance de las Administraciones Publicas sin afectar a su nivel y, ademas,
seria un parche transitorio que, al reducir la percepcion de insostenibilidad del
sistema de Seguridad Social, puede comprometer la amplitud de una reforma
global necesaria. Pero, por otra parte, trasferir a los programas de lucha con-
tra la pobreza el gasto necesario para complementar las pensiones contributivas
puede arrojar transparencia en el disefio del sistema de pensiones publicas. Por
supuesto, esta medida no soluciona el impacto sobre el déficit publico pero pone
de manifiesto en mayor medida la cifra acumulada de los gastos en transferencias
sociales y como este importe se afiade al gasto publico corriente en otras parti-
das asociadas a bienes preferentes (educacion, sanidad y vivienda) y al gasto en
inversion publica (esencialmente vinculada a infraestructuras). En este sentido,
una mayor transparencia puede al menos mejorar el debate politico sobre el me-
jor uso de los recursos publicos.

En ausencia de objetivos redistributivos, todos los individuos de una misma co-
horte deberian tener el mismo factor de equidad actuarial’ o, desde otra pers-
pectiva, tendrian que enfrentar el mismo coste de pension unitaria®®, un para-
metro que permite poner en relacion el valor actuarial de los ingresos que en
conjunto recibe un individuo como jubilado y el valor actuarial de lo que en
conjunto aporté como trabajador®®. Cuando el valor de este parametro es la uni-

35 Véase Hernandez de Cos ef al. (2017).
% Véase Hernandez de Cos (2021).

57 Véase Instituto de Actuarios Espafioles (2020).

58

Véase Devesa y Devesa (2010).

% Un enfoque alternativo consiste en calcular la tasa interna de retorno de las contribuciones sociales
(TIRCS), como medida de rentabilidad que obtendria un trabajador de sus aportaciones al sistema
publico de pensiones. La TIRCS se define como la tasa de descuento que iguala el valor presente de
las cotizaciones realizadas por un trabajador a lo largo de su vida laboral con el valor presente de los
importes de pension que recibe durante su jubilacion. Véase Moraga y Ramos (2020).
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dad, la situacion es actuarialmente justa. Si el valor agregado de este parametro
para la sociedad es superior a la unidad, el sistema tiende a ser insostenible por
su excesiva generosidad. Para evitar la insostenibilidad del sistema publico de
pensiones pueden introducirse mecanismos de ajuste mas o menos automaticos,
como integrar en la determinacioén de la primera pension las variaciones en la
esperanza de vida de diferentes generaciones (life-time coefficient)®® o bien in-
corporar coeficientes de ajuste por cambios en la tasa de dependencia vy, en par-
ticular, en la ratio cotizantes/pensionistas®!. Ahora bien, sea cual sea su nivel, si
este parametro no es idéntico para todos los individuos se estara produciendo
algiin tipo de impacto redistributivo en la renta intra-cohorte. En un escenario
en el que hay que contemplar las cuestiones de generosidad y sostenibilidad del
sistema, afiadir criterios de redistribucion o suficiencia (proporcionar recursos
suficientes a la poblacion por debajo del umbral de la pobreza) dentro del sistema
hace claramente mas complejo su disefio.

3.4. La relevancia de la equidad horizontal

El objetivo de lograr equidad horizontal y justicia actuarial en el sistema de
seguridad social deberia ser irrenunciable. Aunque existe un cierto debate aca-
démico sobre si este criterio tiene una relevancia independiente del criterio de
equidad vertical, esta universalmente aceptado que lograr un elevado nivel de
equidad horizontal es un requisito necesario para poder calificar como correcto
el disefio de cualquier sistema fiscal®. La equidad horizontal debe considerarse
una norma minima de justicia, que ofrece proteccion contra la discriminacion
arbitraria y refleja el principio basico de la igualdad de valor. De hecho, su de-
terminacion resulta menos controvertida que la correspondiente al nivel 6ptimo
de equidad vertical, ya que para evaluar en qué medida una intervencion publica
mejora la situacion en este Ultimo dmbito es preciso establecer cual es la forma
especifica de la funcion de utilidad social. Es decir, exige acordar previamente
como se pone en relacion el valor de la utilidad de individuos situados en dife-
rentes tramos de renta, algo que no ocurre en el caso de andlisis de la equidad
horizontal.

¢ Como han hecho paises como Finlandia (2005) y Portugal (2007).
¢ Como es el caso de Alemania (2004).
2 Véase Elkins (2006).
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En el ambito que nos ocupa, la equidad horizontal intrageneracional implica que
individuos con el mismo ntimero de afios cotizados, las mismas bases regulado-
ras, con la misma edad y que se retiran en el mismo afio deberian tener la misma
pension inicial. Por su parte, el criterio de equidad intergeneracional implica que
el valor actual esperado de las pensiones de dos individuos de cohortes diferentes
que han cotizado en valor presente los mismos importes deberia ser idéntico. Lo
que implica que, para individuos en diferentes generaciones y con esperanzas de
vida diferentes, deberia producirse un ajuste en las pensiones iniciales que per-
mita equilibrar este flujo esperado.

En relacion con las aportaciones a ahorro de prevision social realizadas, la equi-
dad horizontal implica que individuos con la misma renta deben poder aprove-
char los incentivos fiscales con independencia de cuando realicen su aportacion,
de su lugar de trabajo, de su condicién como trabajador por cuenta propia o cuen-
ta ajena, y del grado de volatilidad de sus ingresos. Y, desde la perspectiva de las
prestaciones, la equidad horizontal implica que individuos con el mismo valor
presente de los rescates de pensiones deberian tener un tratamiento fiscal similar,
con independencia del momento en el que éstos tengan lugar. En el epigrafe un-
décimo se ofrecen algunas simulaciones al respecto de esta cuestion.

El sistema de reparto esta afectado por riesgos demograficos y econémicos y la
financiacion del sistema depende de la proporcion de la poblacion en edad de
trabajar, la tasa de empleo y el nivel de productividad. Ante esta situacion, los
mecanismos de que dispone el gobierno para ajustar los ingresos del sistema de
Seguridad Social son basicamente dos: variar los tipos de cotizacion social y
modificar los topes maximos de cotizacion. Por su parte, el gasto en pensiones
esencialmente depende de la ratio entre cotizantes y pensionistas y del valor de la
pension media®. A diferencia de lo que ocurre respecto de los recursos, los meca-
nismos de ajuste en el gasto por pensiones son numerosos € incluyen parametros
relativos a: el nimero de afios de cotizacion requeridos para la elegibilidad; el
numero de afios utilizados en el calculo de la base reguladora; la relacion entre
la base reguladora y la pension inicial; la edad legal minima de jubilacion; las
tasas de penalizacion y recompensa en caso de retiro anticipado o retrasado; y el
criterio de revaloracion de las pensiones. Para evitar distorsionar el mercado de
trabajo y generar incertidumbre en los agentes econdmicos, los gobiernos deben

% La pension media determina la tasa media de reemplazo como relacion entre la pension inicial de la
etapa de retiro y el ultimo salario de la etapa de vida laboral activa.
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abstenerse de realizar permanentemente ajustes tanto en los parametros que de-
terminan la financiacion del sistema como en aquellos que determinan el nivel
de gasto en pensiones. Por lo tanto, los policy-makers deben elegir valores que
equilibren el sistema a largo plazo, aceptando que se produzcan déficits y supe-
ravits de seguridad social a lo largo del ciclo de negocio. Como en un sistema
pay-as-you-go, 10s ajustes no son automaticos cuando, como ocurre actualmente,
se produce una tendencia estructural de aumento en la tasa de dependencia y una
creciente esperanza de vida, los gobiernos se ven obligados a adoptar reformas
paramétricas para reequilibrar el sistema.

En principio, para se cumplan los criterios de justicia actuarial y de sostenibili-
dad del sistema, la determinacion de las pensiones deberia utilizar la esperanza
de vida como un factor de ajuste®. Es cierto que la discriminacion de la pension
inicial para logar que individuos con diferentes afos de cotizacion y esperanza de
vida sean tratados actuarialmente de forma igual ofrece una situacion de equidad
ex ante. Ahora bien, ex post se produce necesariamente una diferencia entre los
periodos esperado y real de recepcion de la pension, ya que obviamente algu-
nos individuos falleceran antes del momento que marca su esperanza de vida y
otros con posterioridad. Por ese motivo se afirma que el sistema de reparto, de
hecho, implica una situacion sistemadtica de falta de equidad horizontal. Algo
que, aceptando la existencia de altruismo intergeneracional, no sucede con los
sistemas privados de capitalizacion, ya que en este caso los descendientes here-
dan la riqueza no rescatada. Por este y otros motivos se ha discutido ampliamente
sobre la posibilidad y la deseabilidad de disefiar una transicion desde los actuales
sistemas de reparto hacia sistemas de capitalizacion®. Aunque, en este sentido,
se ha destacado que una evolucidn de este tipo encuentra su obstaculo principal
en el sistema de eleccion democratica en la que dominan las preferencias del
votante mediado®®.

3.5. Vision de ciclo vital y flexibilidad en el uso de los incentivos

Uno de los problemas del actual sistema de Seguridad Social esta relacionado con
la no consideracion del ciclo laboral completo de los trabajadores para la deter-

¢ Véase Devesa y Devesa (2010) y Devesa et al. (2012).

¢ Véase Holzmann (1998), Miles y Ibern (1998), diversos articulos compilados en Feldstein (1998) o
Miles y Timmermann (1999).

¢ Véase Galasso (1997 y 1999) y Cooley y Soares (1999) entre otros.
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minacion de la pension inicial. La propia Comision del Pacto de Toledo ha reco-
mendado evaluar el impacto de ampliar el periodo de computo cotizado necesario
para calcular la base reguladora. Mas alla del efecto sobre la cuantia de la pension,
parece claro que computar unicamente una parte del periodo laboral puede generar
serios problemas de inequidad horizontal. Hay trabajadores que se incorporan al
mercado laboral antes y después de la media, personas que presentan o no lagunas
de cotizacion por situaciones intermedias de desempleo, cotizantes que a partir
de una determinada edad y durante un largo periodo de tiempo experimentan una
reduccion significativa de su base de cotizacion, empleados que tienen que aban-
donar prematuramente el mercado laboral en situaciones en las que sus empresas
realizan expedientes de regulacion de empleo, etc. Si el sistema unicamente tiene
en consideracion una parte de la vida laboral la posibilidad de resultados poco
equitativos en la determinacion de la pension inicial es evidente.

En el mismo sentido, por lo que respecta al tratamiento fiscal del ahorro previ-
sion, si el objetivo es estimular el ahorro, los limites cuantitativos anuales van
en contra de la acumulacién de riqueza-pension en el caso de personas cuya
dinamica de rentas laborales que no es estable en el tiempo. Aquellos contribu-
yentes con volatilidad en sus ingresos del trabajo se podrian ver perjudicados en
la utilizacion de estos incentivos. Desde la perspectiva de la equidad horizontal,
puede ocurrir que individuos que a lo largo de su vida laboral reciben idénticos
ingresos en valor presente, por el efecto de la volatilidad de los mismos no pue-
dan utilizar de forma equivalente los incentivos fiscales al ahorro prevision. Ade-
mas, cabe esperar un impacto negativo en términos de equidad vertical, ya que
los problemas de desempleo y los empleos con rentas irregulares parecen afectar
con mas frecuencia y durante periodos mas prolongados a los grupos de ingresos
menores®’. De esta forma seria mas justo que el computo del limite maximo de
aportaciones desgravables se hiciera para el conjunto del periodo de vida activa
0, al menos, de forma plurianual con un horizonte suficientemente dilatado de
utilizacion de derechos de desgravacion.

3.6. Un enfoque de incidencia global
En la evaluacion de las reformas de los incentivos fiscales al ahorro destinado a

complementar las pensiones, resulta aconsejable utilizar un enfoque de inciden-
cia global (overall incidence). En un anélisis de este tipo se consideran simulta-

¢7 Véase Sum y Khatiwada (2010) y Khatiwada y Sum (2016).
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neamente los efectos acumulados de los impuestos pagados y del gasto publico
que disfruta cada individuo segun el tramo de renta en el que se situa. Cuando
se trata del analisis del sistema de pensiones, deberian contemplarse simultanea-
mente los impactos de los impuestos y las cotizaciones sociales, los incentivos
fiscales y el gasto publico social. Son diversos los parametros que intervienen
en la capacidad redistributiva del sistema y, en este caso concreto, la interaccion
entre el tratamiento fiscal del ahorro previsional y el efecto de la capacidad re-
distributiva del sistema de seguridad social resulta evidente. Ademas, no solo
debe ser considerada la totalidad de las rentas del trabajo en el futuro, incluyendo
la pension publica, pero también debe tenerse en cuenta como se financian las
pensiones. Un analisis parcial respecto de la contribucion redistributiva de cada
una de las piezas del sistema fiscal y de seguridad social podria arrojar resultados
incorrectos en el andlisis de equidad.

Por otra parte, como los incentivos fiscales al ahorro implican trasladar renta
gravable del presente al futuro, un elemento que debe ser considerado es el
grado de disciplina de los gobiernos a la hora de indexar la estructura de la
tarifa del impuesto de renta personal ante variaciones en el indice de precios
al consumo. Un ejercicio que debe ser permanentemente practicado para evitar
el fendomeno de la progresividad en frio o rémora fiscal, que se pone de ma-
nifiesto cuando se gravan con una tarifa progresiva rentas nominales que se
ajustan por el efecto de la inflacion, sin que impliquen elevaciones reales en la
capacidad de compra. De forma que la inflacion se convierte en un impuesto
que escapa al control politico. En nuestro andlisis numérico se considera que
no existe tal fendmeno.

Adicionalmente, los resultados en términos de equidad vertical estan condicio-
nados por la propia dindmica de la tarifa de tipos impositivos, habitualmente
afectada por cambios en el gobierno de partidos con diferente ideologia en el
terreno fiscal.

3.7. Transparencia: un objetivo necesario de las reformas

Hay dos cuestiones que afectan a la transparencia del sistema de Seguridad So-
cial. La primera tiene que ver con la informacion necesaria para la planificacion
financiera individual. En este terreno, es relevante que los ciudadanos dispongan
de informacion puntual sobre su carrera de cotizacion (afios cotizados a lo largo
de su vida laboral, importe de las cotizaciones efectivamente realizadas y forma
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de actualizacion de las bases por parte del sistema), sobre el método de calculo
de la pension publica inicial, asi como sobre las expectativas de revaloracion de
la misma a lo largo del periodo de retiro.

En segundo lugar, la transparencia debe afectar también a la divulgacion de aque-
llos pardmetros que afectan al nivel redistributivo del sistema de Seguridad So-
cial. Sin embargo, nos enfrentamos en nuestro pais a diversas reformas silencio-
sas®, esto es, a medidas de politica economica que tienden a escapar del debate
politico. Cabe citar, entre otros, tres ejemplos:

Por una parte, se ha producido en los tltimos afios un incremento en la base
maxima de cotizacion a la seguridad social superior al experimentado en la pen-
sion maxima. En particular, durante el periodo 2010-2021 esta brecha se ha in-
crementado en un 95%, circunstancia que incrementa la progresividad del siste-
ma. En el Gréfico 7 se ofrece una evolucion de esta diferencia.

GRAFICO 7. EVOLUCION DE LA DIFERENCIA ENTRE BASE MAXIMA DE
COTIZACION Y PENSION MAXIMA (EN TERMINOS MENSUALES)
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Fuente: elaboracion propia con datos de Seguridad Social.

Del mismo modo, estd previsto que la nueva reforma de las pensiones no sélo
aumente las tasas de penalizacion del retiro que se produce de forma anticipada

% Véase Conde-Ruiz y Gonzalez (2016).
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a la edad legal de jubilacion, sino, ademas, que esta penalizacion se aplique di-
rectamente sobre la cuantia de la pension y no sobre la base reguladora, como
hasta la fecha. Como consecuencia, los contribuyentes con excesos de cotiza-
cion se verian particularmente afectados en caso de jubilacion anticipada, ya que
asumirian una mayor proporcion de la carga de las penalizaciones orientadas a
aumentar la edad medida de salida del mercado de trabajo, y que tienen como
efecto una reduccion del gasto de seguridad social®.

En tercer término, en los debates sobre la reforma de las pensiones se ha dis-
cutido la oportunidad de eliminar o elevar los topes de cotizacion lo que, si no
se ajusta la pension maxima o ésta se ajusta solo parcialmente, implicaria otra
medida de caracter redistributivo”. En el caso de que el ajuste en la pension fuera
actuarialmente equivalente a la modificacion en los topes de cotizacion se pro-
ducird un aumento a corto plazo en los ingresos del sistema de seguridad social,
lo que tendria como contrapartida una futura elevacion en el gasto publico. En
definitiva, se produciria adicionalmente un cambio en el calendario del déficit
publico, lo que puede analizarse desde la perspectiva de los efectos econémicos
del ciclo electoral.

Dado que la transparencia es el primer paso para que las decisiones politicas
no escapen al debate de la soberania popular, son muchos quienes proponen el
sistema de cuentas nocionales de contribucidon definida (NDC). Este sistema
continua siendo de reparto ya que los cotizantes no tienen sus aportaciones en
un fondo propio, por lo que este sistema no puede considerarse propiamente
como un sistema de capitalizacion. Sin embargo, las pensiones se basan en el
principio de equidad actuarial y se determinan sobre la base de las contribu-
ciones sociales realizadas a las que corresponde un rendimiento (teérico) vin-
culado a un indicador objetivo de crecimiento econdémico, como puede ser la
evolucion salarial o el crecimiento del PIB”'. Por otra parte, la cuenta de cada

% En el Anexo G se ofrece un resumen de las principales reformas recientes y previstas en materia de
Seguridad Social en nuestro pais.

70 Ademas habria que considerar el impacto sobre el empleo y la productividad. Véase Hernandez de
Cos (2017).

"I Noétese que se trataria de un indicador agregado o macroecondémico y, por tanto, que afectaria por
igual a todos los cotizantes. Por el contrario, en un sistema de capitalizacion privado el importe del
rescate depende de la rentabilidad de las inversiones especificamente realizadas por el fondo individual
o de empleo en el que se invierte.
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contribuyente es virtual, en el sentido que las cotizaciones no son depositadas
realmente en una cuenta, ni estos importes se invierten en instrumentos del
mercado financiero. Por lo tanto, la pension no viene determinada por la renta-
bilidad que pudiera obtenerse de una inversion. La pension que corresponde a
un determinado individuo en un sistema de cuentas nocionales esta relacionada
con dos factores: i) el importe del fondo acumulado hasta el momento de su
jubilacion, que es el resultado de las cotizaciones efectuadas por el individuo
y de los rendimientos teodricos o virtuales; y ii) el factor de conversion -de
caracter actuarial- que se utiliza para transformar el fondo acumulado en la
cuantia de una renta vitalicia. Hacer explicito el rendimiento asociado a las
contribuciones a lo largo de la vida laboral aumenta la transparencia en la de-
terminacion de los derechos de pension. Ademas, este sistema favorece la toma
de decisiones de los individuos a la hora de acceder a la jubilacion, e implica
una relacion mas estrecha entre cotizaciones y pensiones. Otras de las ventajas
del sistema de cuentas nocionales es que evita tener que introducir coeficientes
por afos cotizados, ya que lo relevante es la cuantia misma de las cotizaciones
realizadas, con independencia de cuando se hayan producido éstas. También
se puede prescindir del coeficiente relativo a la edad de jubilacion puesto que
el factor de conversion ya recoge esa circunstancia, asignando pensiones ma-
yores cuanto mas tarde se produce la jubilacion, sin necesidad de fijar una
edad minima. En consecuencia, puede prescindirse también de los coeficientes
de penalizacion/bonificacion por jubilacion anticipada/retrasada. Del mismo
modo resulta innecesario incluir un factor de sostenibilidad dado que el factor
de conversion actualizado ya incluye las variaciones en la esperanza de vida de
los nuevos jubilados.

En otro orden de cosas, es cierto que se han identificado algunos inconvenientes
vinculados a la implementacion de un sistema de cuentas nocionales. Por una
parte, resulta dificil disefiar el proceso de transicion desde el actual sistema de
reparto de prestacion definida a un sistema de cuentas nocionales, ya que puede
suponer posibles desequilibrios entre distintos grupos de edad. Ademas, al estar
incrustado en un sistema de reparto, no se elimina la necesidad de delimitar la
tasa de beneficio de cotizaciones en funcion de los recursos disponibles para
financiar las pensiones. Y finalmente, la sostenibilidad actuarial no garantiza la
sostenibilidad financiera del sistema puesto que las prestaciones de cada afio se
continuarian pagando con las aportaciones de ese mismo periodo y el sistema no
es inmune a los impactos demograficos de envejecimiento.
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3.8. Objetivos no redistributivos

Cuando se analiza el impacto de una intervencion fiscal, en ocasiones, se
asume el teorema de Atkinson, segin el cual un aumento de la progresivi-
dad del sistema, sin alterar la recaudacion, aumenta el bienestar social’. Para
medir este impacto suelen utilizarse dos indices. Por una parte, el indice de
progresividad K de Kakwani (1977), que se define como la diferencia entre el
coeficiente de concentracion del impuesto (CC) y el indice de Gini (G) para la
distribucion social de la renta antes de impuestos. Y, por otra parte, el indice
RS de Reynolds-Smolensky (1977) que mide el efecto redistributivo del im-
puesto como la diferencia de concentracion o del grado de desigualdad de la
base imponible antes y después de descontar la cuota del impuesto. Como ha-
bitualmente la mayor parte de las reformas fiscales implican modificaciones
en el nivel de recaudacion, los analisis intentan ademas incorporar este efecto
utilizando tres esquemas alternativos: 1) la comparacion de las curvas de con-
centracion o curvas Lorenz generalizadas de la renta después de impuestos; i1)
el andlisis de qué parte de la capacidad redistributiva del impuesto proviene
de cambios en el tipo medio efectivo y cudl estd causada por la variacion en el
nivel de progresividad™; y iii) la distincion entre la variacion de las distancias
entre rentas netas o cuotas impositivas si no se hubiera producido un cambio
en la recaudacion y la variacion en el nivel impositivo normalizado mediante
una transferencia de suma fija’*. Sin embargo, progresividad y redistribucion
no son los Unicos pardmetros relevantes. Como la teoria de imposicion opti-
ma se ha ocupado de revelar, la evaluacion del impacto de una reforma fiscal
exige analizar no s6lo su contribucion a la equidad del sistema pero también
a la eficiencia asignativa y a otros objetivos econdmicos.

Para juzgar la conveniencia de un sistema de incentivos fiscales al ahorro para
pensiones complementarias deben contemplarse no sélo criterios de redistribu-
cion pero también criterios de eficacia, esto es el logro en términos de la mag-
nitud acumulada de ahorro de prevision social en un periodo temporal. Si la
disminucion en el volumen acumulado en este tipo de ahorro finalista es bastante
sensible a la adopcion de medidas que persiguen una mayor equidad resulta ne-

72 Para cualquier funcion de bienestar individualista, con aversion a la desigualdad que sea simétrica y
aditivamente separable.

7> En Lambert (2001) puede comprobarse que RS = é K, donde ¢ es el tipo impositivo.
™ Véase Diaz et al. (2011).
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cesario un analisis mas profundo sobre este trade-off, de forma que la sociedad
para pueda decidir en qué medida esta dispuesta a renunciar a alcanzar un nivel
agregado de patrimonio destinado a cubrir los déficits de ingresos en la etapa de
retiro, en favor de una mayor igualdad.

Pero ademas, estos dos criterios (eficacia y equidad) no son los unicos que deben
ser considerados ya que existen efectos de segunda ronda que afectan al nivel de
eficiencia asignativa. En este sentido, existe la creencia de que el desarrollo de la
actividad de los fondos de pensiones privados es un factor relevante de impulso
de los mercados de capitales nacionales. La existencia de una comunidad fuerte
de inversores institucionales parece ser una condicion previa para el desarrollo
de mercados de valores liquidos con vehiculos financieros sofisticados y un au-
mento de la capitalizacion bursatil. El desarrollo de los mercados de capitales
parece estar, a su vez, vinculado con una reduccion de la volatilidad de los pre-
cios de los activos, lo que aumenta la estabilidad financiera general. El desarrollo
financiero se traduce, por otra parte, en una valoracion mas eficiente de los acti-
vos, asi como una disminucion de los costes de negociacion y de emision en los
mercados de capitales, lo que a su vez apoya la inversion productiva”. De hecho,
la literatura empirica sobre la relacion entre crecimiento y finanzas muestra que
la inversion y el crecimiento estdn fuertemente relacionados con el desarrollo
financiero, habiéndose encontrado una conexion causal™. Ademas, parece existir
una conexion positiva entre el nivel de innovacion en una economia y el grado de
desarrollo de su sistema financiero y, en particular, de su industria de capital pri-
vado y capital riesgo’’. En este sentido, cabe esperar una relacion positiva entre
desarrollo de los mercados financieros e ingresos impositivos. Ademas, la indus-
tria financiera es generadora de empleo de calidad (en términos de estabilidad y
nivel de remuneracion) con un efecto positivo directo sobre la recaudacion fiscal.

En este contexto, en junio de 2019, el Parlamento Europeo y el Consejo apro-
baron el Reglamento de la Union Europea sobre el nuevo producto paneuropeo

5 Véase Davis (1995); Blommestein (1998), Catalan (2000); Vittas (2000); Walker y Lefort (2002);
Impavido et al. (2003); Muslomov y Aras (2005); Raddatz y Schmuckler (2008); Kim (2010), Liang y
Bing (2010); Meng y Pfau (2010).

76 Véase, entre otros, Levine y Zervos (1998), Beck y Levine (2002), Beck et al. (2002) o Carlin y
Mayer (2003).

7 Véase Kortum y Lerner (2000), Lerner (2002), Da Rin y Penas (2007), Engel y Keilbach (2007),
Haecussler et al. (2009), Dessi y (2010) o Le Nadant y Perdreau (2015).
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de pensiones individuales (PEPP), orientado a promover un plan de pensiones
individual voluntario que complemente los sistemas de pensiones publicos y los
sistemas de pensiones de empleo existentes, asi como los planes privados de
pensiones nacionales en los paises de la Union Europea. El objetivo es ampliar
las opciones a disposicion de los ahorradores en términos de competitividad y di-
versificacion. Asi, existiran hasta seis modalidades de PEPPs, beneficiandose de
una solida proteccion para los consumidores en términos de portabilidad, garan-
tia de cambio de proveedores y nivel de comisiones. Los promotores de PEPPs
inscritos en el registro central de la Autoridad Europea de Seguros y Pensiones
de Jubilacion (AESPJ) dispondran de un pasaporte de la Unidén Europea que les
permitird vender estos instrumentos en distintos paises de la UE. Dado que, en
principio, la fiscalidad de los PEPP serd igual a la de los productos de pensiones
individuales locales, resulta relevante que los incentivos fiscales al ahorro pre-
vision sean suficientemente atractivos para que los proveedores locales puedan
competir en este nuevo mercado europeo.

" Los Estados miembro deben trasponer este Reglamento antes de junio de 2022.
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4. RESUMEN METODOLOGICO

Existe una amplia literatura sobre los métodos apropiados de analisis para eva-
luar el impacto presupuestario de los gastos fiscales asociados a incentivos para
ahorro prevision y sobre la magnitud de los mismos”™. Este trabajo no considera,
sin embargo, la perspectiva del presupuesto del gobierno, sino la otra cara de
la moneda. Asi, mediante modelos de micro-simulacion se evaluan los efectos
de los incentivos fiscales en el presupuesto del contribuyente. En particular se
estiman y comparan tres indicadores para contribuyentes en diferentes tramos de
renta: el ahorro fiscal obtenido como consecuencia de la existencia de incentivos,
la variacion en la renta disponible y el impacto en el tipo impositivo efectivo
derivado de los cambios en la cuota tributaria.

Se parte de un modelo tedrico en el que se definen las bases imponibles antes y
después de los incentivos fiscales, las cuotas impositivas previas y netas y los
tres indicadores mencionados. Se contempla, en primer lugar, una primera ver-
sion del modelo en la que la pension publica se determina de acuerdo con la base
reguladora que es funcion, a su vez, de las cotizaciones, pero se ignora como se
financian las pensiones (véase Anexo A). En una version extendida de este mo-

7 Véase al respecto Finance Canada (2001), Mérette (2002), Analytical Perspectives (2003), Boskin
(2003), Antolin et al. (2004), Congressional Budget Office (2003) o Yoo y De Serres (2004).
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delo se considera que las cotizaciones pagadas son parte de la carga impositiva.
En este caso, se parte de la hipotesis que, en ausencia del sistema publico de pen-
siones, los trabajadores hubieran recibido una parte de las cotizaciones sociales
como un mayor salario bruto (véase Anexo B). Como los estudios economicos
sobre el tema han determinado, una reduccion en las cotizaciones sociales patro-
nales, puede beneficiar a las empresas aumentando sus beneficios antes de im-
puestos, puede trasladarse a los trabajadores aumentando sus salarios, puede ser
trasladada a los consumidores reduciendo el nivel de precios de sus productos, o
puede suceder una combinacion de las tres cosas. Los analisis sobre incidencia
impositiva han mostrado que la distribucion de una variacion en las cotizaciones
sociales entre empleador y empleado depende de las elasticidades de sus curvas
de oferta y demanda y, en consecuencia, es una cuestion empirica. En este terre-
no la literatura empirica, sin embargo, dista mucho de ser unanime®.

Utilizando estos modelos tedricos se realiza un analisis mediante una aproxima-
cion estatica y una aproximacion dinamica. En la primera Ginicamente se com-
putan los impuestos pagados y el ahorro fiscal conseguido en el afio en que se
realiza la aportacion a los vehiculos de prevision social. En la segunda aproxima-
cion se consideran, ademas, los impuestos que deben pagarse en el afio en que se
reciben las prestaciones de estos planes. Esta aproximacion es mucho mas ade-
cuada, pero tiene como inconveniente el hecho de tener que adoptar un conjunto
de hipotesis sobre rentas futuras y tarifas impositivas futuras.

Por otra parte, se realiza un andlisis distinguiendo entre un enfoque individual
y un enfoque social. En el primero se comparan diversos indicadores para con-
tribuyentes con diferente nivel de capacidad de pago. Este enfoque presenta dos
ventajas. Por una parte, no se requiere informacion agregada para la sociedad.
Ademas, permite realizar un analisis para cualquier tramo de renta. Sin embargo,
el enfoque individual tiene como inconveniente el hecho de ignorar la magnitud
de los impactos para el conjunto de la sociedad, ya que no contempla como se
distribuye la renta y la variacion causada por los incentivos entre los contribu-
yentes. Por tanto, se complementa el analisis con un enfoque social, en el que se
analizan los efectos de la reforma del tratamiento fiscal de las aportaciones a los
planes de pensiones sobre la distribucion de la renta y, por ende, sobre diversas

80 Véase Hamermesh (1993), Gruber (1997), Alesina y Perotti (1997), Heckman y Pages (2003), Ku-
gler y Kugler (2003), Gonzalez-Paramo y Melguizo (2013). Y para una revision de la literatura Mel-
guizo (2009).
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medidas de desigualdad social. El principal inconveniente de este enfoque es
que, aun disponiendo de informacién sobre la distribucion de la renta por tra-
mos, resulta obligado realizar una hipotesis respecto de los salarios medios por
tramos. En este trabajo se estiman varios indicadores de desigualdad social (cuya
descripcion se encuentra en el Anexo H). En particular, ademas del coeficiente de
Gini (G), se estiman otros cuatro: 1) Desviacion media relativa (D), i1) Coeficien-
te de variacién (C); iii) Indice de Theil (T) y iv) indice de Atkinson (A).

Los analisis realizados distinguen dos escenarios. En el escenario teorico se con-
sidera que los contribuyentes puedan utilizar todas las deducciones permitidas
en la ley, mientras que en el escenario esperado se considera que s6lo pueden
utilizarse parcialmente las deducciones permitidas en la norma. En el epigrafe
3.2 se han comentado las circunstancias por las que ambos escenarios pueden
diferir ampliamente. En este contexto, pueden realizarse comparaciones sobre el
impacto del incentivo fiscal tanto entre contribuyentes situados en los diferentes
tramos de renta como para una determinada distribucion social de la renta.

Los analisis realizados consisten esencialmente en comparar cuatro situaciones
que corresponden a escenarios en los que:

(1) no se considera la existencia del impuesto sobre la renta personal ni, en
su caso, de las pensiones publicas;

(11) se considera el impacto de la pension publica y del impuesto sobre la ren-
ta personal, en un contexto sin incentivos para la inversion en vehiculos
de prevision social;

(iii))  se considera ademas el efecto del incentivo a realizar aportaciones a pla-
nes de pensiones, de acuerdo con las normas de deducibilidad fiscal con-

tenidas en la Ley de 2014, aplicable entre 2015 y 2020; y

(iv)  finalmente, se considera el efecto el incentivo segun las normas de dedu-
cibilidad fiscal contenidas en la Ley de 2020, aplicable durante 2021.
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5. HIPOTESIS PARA EL ANALISIS NUMERICO

5.1. Valores del caso base
En la Tabla 2 se ofrecen los parametros utilizados para el analisis del caso base.

Tabla 2. Parametros del caso base

Concepto Variable Valor
Relativos a la determinacion de la pension publica
Base reguladora maxima mensual B 4.070,1€
Base reguladora minima mensual B" 1.197,5€
Coeficiente de actualizacién de la base reguladora T 0
Pensidn maxima mensual (14 pagas anuales) pM 2.707,5€
Pensidn minima mensual (14 pagas anuales) e 770,3 €
Coeficiente de aseguramiento (% de derecho a pensién completa) a 1
Coeficiente de penalizacidn/ premio por anticipo/retraso jubilacién p 0
Coeficiente de correccidn por nimero de pagas y 85,714%
Tipo de cotizacidn social a cargo de la empresa cE 23,60%
Tipo de cotizacion social a cargo del trabajador cr 4,70%
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Relativos al sistema de desgravacion en base imponible

Limite de aportacion fiscalmente deducible / renta laboral (%) a 30%
Limite conjunto de aportacion fiscalmente deducible (norma 2014) m 8.000 €
Limite de aportacion individual fiscalmente deducible (norma 2020) r 2.000 €
Limite de aportacion de empleo fiscalmente deducible (norma 2020) E"™ 8.000 €
Limite conjunto de aportacion fiscalmente deducible (norma 2020) I+ g™ 10.000 €
Coeficiente de incidencia s 40%

Fuente: elaboracion propia.

5.2. Tarifa impositiva

En cuanto a la estructura de tipos impositivos de la base imponible general, aun-
que el incremento de 4 puntos porcentuales para las rentas superiores a 300.000
euros es aplicable a partir del afio 2021, para aislar el efecto de la reforma sobre
el tratamiento fiscal de las aportaciones a los planes de pensiones, utilizamos la
misma estructura de tipos impositivos tanto para el ejercicio 2020 como para el
ejercicio 2021. Véase Grafico 8.

GRAFICO 8. ESTRUCTURA DE LA TARIFA APLICABLE A LA BASE
IMPONIBLE GENERAL DEL IRPF (2021)
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Fuente: Agencia Tributaria.
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La estructura de la tarifa aplicable a la base imponible del ahorro utilizada, que
no ha sufrido variacion entre ejercicios fiscales 2020 y 2021, se ofrece en el
Grafico 9.

GRAFICO 9. ESTRUCTURA DE LA TARIFA APLICABLE A LA BASE
IMPONIBLE DEL AHORRO DEL IRPF (2021)
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Fuente: Agencia Tributaria.

5.3. Hipotesis sobre distribucion social de la renta

En el trabajo se utiliza como hipdtesis una distribucion social de la renta que
clasifica los declarantes del IRPF en siete tramos. Para ello se ha adaptado la
informacion estadistica de la Agencia Tributaria correspondiente a la campana
2018, que utiliza 10 tramos, mediante la agrupacion de los dos primeros tramos
y de los tres ultimos. El objetivo es poder disponer de tramos de renta con un
numero entero de contribuyentes expresado en millones, lo que facilita algunos
analisis. Ademas, se ha asignado una renta media para cada tramo. En el Grafico
10 se muestra la distribucion de declarantes utilizada y su comparacion con la
informacion que suministra la Agencia Tributaria.
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GRAFICO 10. DECLARANTES DEL IMPUESTO SOBRE RENTA PERSONAL
POR TRAMOS (EN MILLONES)
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Fuente: elaboracion propia con datos de la Agencia Tributaria (Estadisticas de los declarantes del Im-
puesto sobre la Renta de las Personas Fisicas 2018).

Por su parte, en el Grafico 11 se muestra la distribucion utilizada de la renta por
tramos seleccionados y su comparacion con la informacién que suministra la
Agencia Tributaria. Como puede comprobarse no hay una diferencia sustancial
entre ambas series. En el Anexo I se muestran los datos acumulados de contribu-
yentes y rentas por tramos (véanse graficos 11 y 12).

GRAFICO 11. RENTAS TOTALES POR TRAMOS (MILLONES DE €)
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Fuente: elaboracion propia con datos de la Agencia Tributaria (Estadisticas de los declarantes del Im-
puesto sobre la Renta de las Personas Fisicas 2018).
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6. ;QUE FACTORES AFECTAN A LAS VENTAJAS DERIVADAS
DE LOS INCENTIVOS FISCALES?

En el contexto de un esquema EET, la magnitud del impacto de los incentivos
fiscales por aportaciones a planes complementarios de pensiones, en términos del
valor presente de la variacion en la carga tributaria, la renta disponible y el tipo
efectivo, depende de tres circunstancias:

(1) El efecto combinado del diferimiento en el pago de impuestos, la renta-
bilidad de las inversiones realizadas y el tipo de descuento.

(i1) La diferencia de los tipos impositivos aplicables en el presente y en el
futuro.

(iii))  El efecto de gravar los rendimientos de los planes de pensiones como
rentas del trabajo, en vez de como rendimientos del capital.

6.1. Diferimiento fiscal

En condiciones normales, con tipos de descuento no negativos, diferir el pago de
los impuestos resulta atractivo. De forma que cuanto mayor sea el periodo que dista
entre la aportacion al plan de pensiones y la prestacion recibida de éste, mayor sera
esta ventaja. Pero mas alla de esta circunstancia, que tiene que ver con el valor tem-
poral de la carga impositiva, no ocurre que la cifra de los impuestos que dejan de
pagarse en el momento de la aportacion a un plan de pensiones coincida exactamen-
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te con la correspondiente a los impuestos adicionales que se pagan en el momento
del rescate del plan de pensiones. Hay tres factores que influyen en esta diferencia:

(1) La base imponible correspondiente al momento del rescate se ve incre-
mentada no solo por el principal de la aportacion realizada inicialmente
pero también por los rendimientos derivados, que vienen determinados
por la tasa de rentabilidad de la inversion.

(i1) Con una tarifa progresiva, incluso si la estructura permanece estable, la
asimetria entre la reduccion en la base imponible inicial y el incremento
en la base imponible final, por el efecto de los rendimientos de las inver-
siones, puede implicar un aumento en los tipos impositivos.

(iii))  Existen diferencias entre la renta del trabajo de los contribuyentes duran-
te la vida activa y en la etapa de retiro (es decir la tasa de reemplazo es
diferente de la unidad). Esta diferencia se ve condicionada por el efecto
de los limites minimos y maximos de la pension publica.

6.1.1. Impacto en el ahorro fiscal

Para analizar el impacto del incentivo fiscal en el valor presente del ahorro fiscal
del contribuyente utilizamos las ecuaciones [A16] y [A17] del modelo contenido
en el Anexo A. En este modelo se considera que la pension publica recibida por el
contribuyente es funcidon de su renta, pero no se incorporan como carga tributaria
las cotizaciones sociales pagadas. Los resultados indican que, para un mismo
periodo de diferimiento en el pago del impuesto, el ahorro fiscal derivado de la
desgravacion disminuye al aumentar la diferencia entre la tasa de rentabilidad de
las inversiones y el tipo de descuento. Asi, la respuesta del ahorro fiscal, tanto en
términos del total de los impuestos pagados como en términos de renta disponi-
ble (en ambos casos en valor presente) es negativa respecto de la diferencia entre
ambas tasas®' Para cuantificar estas relaciones, se ofrece a continuacién una si-
mulacion para dos tramos de renta donde, en el caso base utilizado, se concentra
el mayor numero de contribuyentes. Dado el régimen actual de tipos de interés se

5(5’i/7"i) 5(Si/yi,d)
S(r-d) S(r—a)

< 0.
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ha utilizado un valor nulo para la tasa de descuento®?. Ademas, se ha considerado
una tarifa impositiva constante. Las simulaciones se realizan en primer término
ignorando el efecto de la pension publica. Los resultados indican, por un lado,
que no hay garantia de que el ahorro fiscal en términos de impuestos pagados y
de renta disponible sea positivo. Y, por otro lado, que el ahorro fiscal es mayor
para el tramo superior de renta. Véase Grafico 12.

GRAFICO 12. COMPARACION DEL VALOR PRESENTE DEL AHORRO
FISCAL PARA DOS TRAMOS DE RENTA IGNORANDO LA PENSION
PUBLICA
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Fuente: elaboracion propia.

82 Notese que los estudios sobre sostenibilidad actuarial de los sistemas de pensiones utilizan, como
maximo, un tipo de descuento igual a la tasa de crecimiento del PIB, en linea con Samuelson (1958).

o



IEAF|FEF

INSTITUTO ESPANOL DE
ANALISTAS FINANCIEROS

&

FUNDACION DE
ESTUDIOS FINANCIEROS

Sin embargo, cuando se considera que en el momento del rescate de la pension
privada se cobra ademas una pension publica, los resultados muestran dos con-
clusiones. Primero, la diferencia para los dos tramos de renta analizados respecto
ahorro fiscal es cuantitativamente poco significativo. Y,
diferencias relevantes entre la tasa de rentabilidad de las
e descuento el valor presente del ahorro fiscal se vuelve

del valor presente del
en segundo lugar, para
inversiones y el tipo d
negativo. Véase Grafic

GRAFICO 13. COMPARACION DEL VALOR PRESENTE DEL AHORRO
FISCAL PARA DOS TRAMOS DE RENTA CONSIDERANDO

Reformas en el tratamiento fiscal del ahorro
destinado a prevision social
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6.1.2. Impacto en la renta disponible

A continuacion, se analiza el impacto derivado de la introduccion de la desgrava-
cion en la base imponible de las aportaciones a planes complementarios de pen-
siones en el valor presente de la renta disponible. A tal fin se utilizan las ecuacio-
nes [A22] a [A24] del modelo del Anexo A. Los resultados teoricos del analisis
de equidad vertical son ambiguos. Por su parte, los resultados de la simulacion
numérica indican que cuando la tasa de rentabilidad de las inversiones supera la
tasa de descuento la mejora en el valor presente de la renta disponible es supe-
rior en el tramo mayor de renta, en tanto en cuanto esta diferencia se sitia por
debajo de un aproximadamente. Sin embargo, para diferencias entre ambas tasas
superiores a este nivel, el efecto positivo de la desgravacion en el valor presente
de la renta disponible es mayor para el tramo inferior de renta. Véase Grafico 14.

GRAFICO 14. SENSIBILIDAD DE LA VARIACION EN LA RENTA
DISPONIBLE POR EL EFECTO DEL INCENTIVO FISCAL
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Fuente: elaboracion propia.

6.1.3. Impacto en los tipos impositivos efectivos

Y finalmente, se analiza el impacto de los incentivos fiscales en la variacion del
tipo impositivo efectivo utilizando las ecuaciones [A30] a [A32] del modelo en
el Anexo A. Los resultados indican que la magnitud en la reduccion de la tasa im-
positiva efectiva decrece al elevarse la diferencia entre la tasa de rentabilidad de
las inversiones y la tasa de descuento. Por otra parte, las magnitudes de reduccion
son muy similares en los dos tramos de renta analizados. Ademads, en el rango

o



ﬁ“ IEAF|FEF Reformas en el tratamiento fiscal del ahorro
INSTITUTO ESPANOL DE

& destinado a prevision social
FUNDACION DE

ESTUDIOS FINANCIEROS

entre 0% y 2% de diferencia entre la tasa de rentabilidad de las inversiones y la
tasa de descuento se observan cifras mayores y menores de impacto. De nuevo,
el efecto sobre la equidad vertical es ambiguo. Véase Grafico 15.

GRAFICO 15. SENSIBILIDAD DE LA VARIACION EN LOS TIPOS
IMPOSITIVOS MEDIOS POR EL EFECTO DEL INCENTIVO FISCAL
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Fuente: elaboracion propia.

6.2. Tipos impositivos futuros

Entre el momento de la aportacion a un plan de pensiones y el momento de su
rescate pueden producirse alteraciones significativas en la tarifa del impuesto
sobre la renta personal, esencialmente como consecuencia de la alternancia en el
gobierno de gabinetes con diferentes enfoques respecto de la politica fiscal. Estos
cambios pueden alterar los resultados de la mejora del valor presente de la renta
disponible en presencia de incentivos fiscales al ahorro prevision. Para evaluar
el impacto cuantitativo de una variacion de los tipos impositivos futuros sobre
el atractivo de la desgravacion se realiza una simulacion. El escenario utilizado
respecto de la diferencia positiva entre la tasa de rentabilidad de las inversiones y
la tasa de descuento es del 1%. Los resultados indican que, para caso del segundo
tramo de renta, si en el momento del rescate el tipo impositivo se ha incrementa-
do en 1,5 puntos porcentuales se anula la ventaja de los incentivos fiscales. Y lo
mismo sucede en el caso del tramo de renta cuarto para elevaciones a partir de
2,0 puntos porcentuales. Véase Grafico 16.
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GRAFICO 16. SENSIBILIDAD DE LA VARIACION PORCENTUAL DEL
VALOR PRESENTE DE LA RENTA DISPONIBLE ANTE ELEVACIONES
EN LOS TIPOS IMPOSITIVOS
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Fuente: elaboracion propia.

De las tres simulaciones anteriores, que analizan el impacto de los incentivos
fiscales a las aportaciones para prevision social en el ahorro fiscal, en la mejora
de la renta disponible y en la reduccion de los tipos impositivos efectivos, se
desprende que su nivel de atractivo depende de factores como la diferencia en-
tre la rentabilidad de las inversiones y el tipo de descuento y de la evolucién de
los tipos impositivos futuros. Una segunda conclusion en términos de equidad
vertical es que dichos incentivos no representan ventajas cuantitativamente muy
distintas para los dos tramos de renta analizados.

6.3. Impacto del tratamiento fiscal de las prestaciones

En un impuesto dual sobre la renta personal, como el que tenemos en Espaia, los
tipos impositivos que gravan las rentas del capital son inferiores que aquellos que
gravan la base imponible general, y ello con objeto de mitigar una situacion de
doble imposicion, dado que en su mayoria las rentas del capital proceden de aho-
rro generado con rentas del trabajo, que fueron gravadas en su dia con una tarifa
de tipos mas elevados. Desde esta perspectiva, aproximar las tarifas de las bases
imponibles de las rentas laborales y del ahorro, elevando las segundas, conduce
a un aumento de la doble tributacion sobre las mismas rentas. Como se ha sefa-
lado, de acuerdo con la normativa fiscal espafiola se eximen temporalmente de
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tributacion las aportaciones a los sistemas de proteccion social efectuadas con
anterioridad a la jubilacion, con los limites indicados y, posteriormente, se so-
meten a gravamen en el impuesto sobre renta personal, bajo la tarifa progresiva
general del impuesto, las cantidades que con cargo a esos sistemas de proteccion
social perciben sus titulares o sus beneficiarios, bien sea en una o varias veces
como capital o mediante pagos peridodicos como pension de jubilacion. Estas
prestaciones incluyen tanto las aportaciones iniciales como los rendimientos ge-
nerados. Un esquema alternativo consistiria en que en el momento del rescate de
las pensiones privadas, el importe correspondiente a las aportaciones realizadas a
vehiculos de ahorro de prevision social se integrasen en la base imponible gene-
ral, ya que fueron excluidas en su dia de esta base y se desgravaron con la tarifa
progresiva que corresponde a dicha base. Y por su parte, los rendimientos gene-
rados por las inversiones entre el momento de las aportaciones y el momento del
rescate podrian integrarse en la base imponible del ahorro, a la que se aplica una
tarifa que también es progresiva pero que tiene tipos maximos inferiores.

Una discusion que surge en este ambito es si, en caso de modificar el tratamiento
fiscal de los rendimientos de los planes privados de pensiones en el momento del
rescate en el impuesto sobre renta personal, deberia realizarse también un cambio
en el régimen fiscal que se aplica a las prestaciones del sistema publico de pen-
siones. En este debate los economistas, contrarios a esta modificacion, recuerdan
que el sistema es publico, de naturaleza obligatoria y las prestaciones responden
a un criterio de reparto y no de capitalizacion. En consecuencia, las prestaciones
no son un reflejo directo de las cantidades realmente aportadas. Por el contrario,
otros economistas sefialan que puesto que, bajo el criterio de contributividad, las
prestaciones deberian estar conectadas con las cotizaciones sociales si se aspira a
un equilibrio actuarial, se deberia poder aplicar idéntico tratamiento.

A continuacion, se analiza el impacto de modificar el tratamiento fiscal de los
rendimientos de los planes privados de pensiones en el momento del rescate. En
concreto, el efecto de un cambio por el que los rendimientos de las inversiones
se incluyesen en la base del ahorro y no en la base general. Se evaltian los efectos
sobre la renta disponible para contribuyentes situados en dos tramos de renta
diferentes (el cuarto y el sexto), utilizando las ecuaciones [C4] y [C5] del Anexo
C. Un primer resultado del andlisis indica que, para ambos tramos de renta, se
produce un aumento porcentual en la renta disponible en el caso de sustituir el
tratamiento en el que los rendimientos tributan como rentas del trabajo por un
esquema en el que éstos tributan como rentas del capital. Un segundo resultado
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indica que la magnitud de la mejora de la renta disponible es bastante similar,
siendo s6lo algo superior para el nivel mayor de renta. Véase Grafico 17.

GRAFICO 17. IMPACTO EN LA MEJORA DE LA RENTA DISPONIBLE EN
CASO DE GRAVAR LOS RENDIMIENTOS DE LOS PLANES DE PENSIONES
COMO RENTAS DEL CAPITAL EN EL IRPF
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Fuente: elaboracion propia.

En conclusion, una reforma fiscal orientada a tratar los rendimientos proceden-
tes de los planes y seguros de pensiones como rentas del capital, implicaria una
reduccion de los ingresos tributarios, sin que tuviera un impacto relevante en
términos de equidad vertical.
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7. ANALISIS INDIVIDUAL: COMPARACION DE LA
APROXIMACION ESTATICA VERSUS DINAMICA

En la aproximacion estatica no se tiene en consideracion la tributacion diferida
del segundo periodo y, como resultado, se exagera el impacto en la equidad ver-
tical de los incentivos fiscales estudiados. Este error puede condicionar el debate
sobre la deducibilidad fiscal de las aportaciones. Por ejemplo, en torno al 1,5%
de las rentas del trabajo declaradas anualmente en los ultimos afios tuvieron su
origen en prestaciones de planes de pensiones (Sanz y Romero, 2020). El in-
forme de la AIREF (2020) sobre evaluacion de la eficacia de los gastos fiscales
encuentra que el impacto recaudatorio del incentivo de los planes de pensiones,
cuando se considera el efecto global de la tributacion, se reduce en un 73%. Y si
se elimina el impacto positivo de las reducciones cuando las prestaciones se reci-
ben en forma de capital (cuando esta ventaja existia) esta pérdida de recaudacion
desciende en otro 18% adicional. Véase Grafico 18.

En el mismo sentido, Sanz y Romero (2020) estiman que el coste en términos de
recaudacion de las aportaciones realizadas a planes de pensiones durante 2017 se
reduce en un 86% cuando se considera el valor presente de los impuestos que se
pagaran al recibir las prestaciones.
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GRAFICO 18. PERDIDA DE RECAUDACION ANUAL DERIVADA DE LOS
INCENTIVOS ALAHORRO DE PREVISION SOCIAL

~ 100%
~
A
N
h Y
Y
~
N\
1.643 ~
N 27%
- 9%
-~
-
- 150
450 = -
Total (aproximacién estética) Computando tributacidn Computando tributacidn
diferida (aproximacién diferida y dn beneficios en
dindmica) rescate
C—millones€ = e= %

Fuente: elaboracion propia con datos de AIREF (2020)

A continuacion, se realiza un estudio similar, por tramos de renta, aunque no
desde el punto de vista del presupuesto del gobierno sino desde la perspectiva del
contribuyente. A tal fin, se considera un escenario teorico en el que cada contri-
buyente puede utilizar completamente el limite del incentivo estatutario.

7.1 Impacto en el ahorro fiscal

Para analizar el impacto comparado de los incentivos en términos de ahorro fis-
cal se utilizan las ecuaciones [A14] a [A17] del Anexo A. Los resultados indi-
can que, cuando Unicamente se considera el impacto inicial de la desgravacion,
el ahorro fiscal en términos absolutos es creciente con la renta en cualquier
tramo®. Sin embargo, el resultado tedrico del mismo analisis bajo una aproxi-
macion dindmica, que considera también los impuestos aplazados, indica que
el valor presente del ahorro fiscal no crece monodtonamente con la renta. De
hecho, ni siquiera puede garantizarse que su valor sea positivo en todos los
casos. Asi, la simulacién numérica sobre el tema indica que, en términos ab-
solutos, cuando se utiliza la aproximacion dinamica el ahorro alcanza niveles
negativos en algunos tramos de renta. Y, en el caso del tramo de renta superior,
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como media implica una reduccion del 80% respecto del caso de utilizar una
aproximacion estatica. Véase Grafico 19.

GRAFICO 19. COMPARACION DEL AHORRO FISCAL DERIVADO DEL
INCENTIVO EN VALOR ABSOLUTO POR TRAMOS DE RENTA
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Fuente: elaboracion propia.

o



FEF

I I INSTITUTO ESPANOL DE
ANALISTAS FINANCIEROS
FUNDACION DE

ESTUDIOS FINANCIEROS

Reformas en el tratamiento fiscal del ahorro

destinado a prevision social

Cuando se analiza el ahorro fiscal en términos proporcionales a la renta®, los
resultados indican que ni siquiera en una aproximacion estdtica se garantiza un
comportamiento creciente con la renta. Ademas, en el caso de utilizar una apro-
ximacion dinamica, las magnitudes son alin mas convergentes y negativas en
algunos tramos. Véase Grafico 20.

GRAFICO 20. COMPARACION DEL AHORRO FISCAL PROPORCIONAL
DERIVADO DEL INCENTIVO POR TRAMOS DE RENTA
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Fuente: elaboracion propia.
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7.2. Impacto en los tipos impositivos efectivos

A continuacion, se realiza el analisis en términos de la variacion en los
tipos impositivos efectivos A tal fin se utilizan las ecuaciones [A30] a [A32]
del Anexo A. Los resultados de utilizar una aproximacion dinamica indican
que el impacto de la introduccion de incentivos fiscales al ahorro prevision
no altera sustancialmente los tipos efectivos. Para aquellos tramos de renta en
los que el importe de la pension supera la base imponible del periodo inicial,
el hecho de trasladar renta al futuro puede incluso suponer un incremento en
los tipos impositivos por acumulacion de renta final al aplicarse una tarifa
progresiva. Véase Grafico 21.

GRAFICO 21. IMPACTO SOBRE LOS TIPOS IMPOSITIVOS EFECTIVOS
COMPARADO POR TRAMOS DE RENTA
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Fuente: elaboracion propia.
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8. ENFOQUE SOCIAL

En el analisis que utiliza un enfoque social se comparan los efectos de la reforma
del tratamiento fiscal de las aportaciones a vehiculos de ahorro prevision sobre la
distribucion de la renta, es decir, sobre diversas medidas de desigualdad social.
Para poner en contexto la magnitud del impacto de la reforma, se comparan en
primer término tres escenarios relativos al valor presente de la renta disponible: 1)
el caso sin impuesto sobre la renta personal; ii) un escenario con impuesto sobre
renta personal y sin pensiones publicas; y iii) un escenario con impuesto sobre
renta personal, pensiones publicas y sin incentivos a aportaciones a planes priva-
dos. Los resultados de la estimacion del impacto de la introduccion del impuesto
sobre renta personal y de las pensiones en las curvas de Lorenz se muestran en el
Grafico 22. Como se observa, la consideracion de la pension publica refuerza la
reduccion de la desigualdad que se produce con la introduccion del impuesto. El
efecto combinado de la introduccion del impuesto sobre la renta de las personas
fisicas y la pension publica reduce en 8,0 puntos porcentuales el indice de Gini
en la muestra que se utiliza®.

8 Cabe recordar, como se explica en los Anexos A y F, que en el modelo utilizado se han ignorado
por simplicidad tanto determinadas deducciones por circunstancias personales como la reduccion en
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GRAFICO 22. CURVAS DE LORENZ ANTES DE INTRODUCIR LOS
INCENTIVOS FISCALES AL AHORRO PREVISION
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Fuente: elaboracion propia.

En este contexto, frente al impacto del impuesto sobre renta personal y de la
pension publica, el efecto de los incentivos fiscales al ahorro prevision es in-
significante. Cuando se presentan las curvas de Lorenz comparadas apenas son
identificables las diferencias. Véase Grafico 23.

En términos del impacto en el indice de Gini, frente a la reduccion de la des-
igualdad derivada de la introduccion del impuesto y las pensiones publicas, la
desgravacion en base imponible de las aportaciones a vehiculos de prevision so-
cial eleva s6lo muy ligeramente el nivel de desigualdad. En orden de magnitud,
introducir estos incentivos fiscales, en el caso de la norma de 2014, es en torno a
15 veces menor. Véase Grafico 24.

base imponible por otros gastos deducibles que contempla el impuesto sobre renta personal en el caso
espafol, lo que implica que las estimaciones realizadas de los indices de Gini tinicamente tienen valor
a efectos de comparacion entre escenarios.
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GRAFICO 23. CURVAS DE LORENZ COMPARADAS TRAS LA
INTRODUCCION DE LOS INCENTIVOS FISCALES AL AHORRO
PREVISION
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Fuente: elaboracion propia.

GRAFICO 24. IMPACTO COMPARADO SOBRE EL iNDICE GINI
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Fuente: elaboracion propia.

A continuacion, se estima el impacto comparado de la introduccion de los
incentivos fiscales al ahorro en otras medias de desigualdad social. De nuevo
se evalua, en primer término, el impacto conjunto de la introduccion del im-
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puesto progresivo sobre la renta y de la pension publica. En el Grafico 25 se
muestra la magnitud de la reduccion proporcional de la desigualdad.

GRAFICO 25. VARIACION PROPORCIONAL EN LA DESIGUALDAD
SOCIAL POR IMPACTO DEL IMPUESTO SOBRE RENTA PERSONAL
Y LAS PENSIONES PUBLICAS
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Fuente: elaboracion propia.

En el Gréfico 26, por el contrario, se muestra el efecto sobre las medidas de
desigualdad de introducir los incentivos fiscales. Se realiza una simulacion con
los incentivos fiscales aplicables hasta 2020 y en 2021, mostrando los resultados
un ligerisimo aumento de la desigualdad. Segun el indicador que se tome como
referencia la normativa de 2104 o de 2020 ofrece elevaciones superiores o infe-
riores. Con objeto de facilitar la comparacion visual en este grafico se muestran
los resultados con la misma escala que la utilizada en el Grafico 26.

GRAFICO 26. VARIACION PROPORCIONAL EN LA DESIGUALDAD
SOCIAL POR IMPACTO DEL INCENTIVO FISCAL
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Fuente: elaboracion propia.



ﬁ:ﬁ IEAF|FEF Enfoque social
INSTITUTO ESPANOL DE

ESTUDIOS FINANCIEROS

Finalmente, se analiza el impacto de considerar como carga tributaria las cotiza-
ciones sociales a cargo del trabajador, utilizando el modelo que se muestra en el
Anexo B. Se comparan tres escenarios en los que existen impuestos sobre la ren-
ta personal e incentivos fiscales al ahorro seguin la Ley de 2020. El primer caso
es el que se ha analizado anteriormente: existen pensiones pero se ignora como
afecta su financiacion a los contribuyentes. En el segundo caso se considera que
existen pensiones y se toma en consideracion la parte de la carga tributaria que
le corresponde al contribuyente, asi como el hecho de que ésta reduce la base
imponible del trabajo. En el tercer escenario, se considera que no existen coti-
zaciones sociales, de forma que el contribuyente recibe como mayor renta bruta
la parte que de la cotizacion social a cargo del trabajador y adicionalmente un
porcentaje de la cotizacion a cargo de la empresa (en la simulacion se utiliza un
valor del 40% para este parametro de incidencia). En este ultimo escenario, no
hay pensiones publicas puesto que no se pagan cotizaciones sociales. Los resul-
tados de las simulaciones indican que, en términos de renta disponible, el indice
de Gini apenas experimenta cambios, lo que se explica por el efecto combinado
de los topes maximos y minimos en las bases reguladoras de la cotizacion y de
las pensiones. Véase Grafico 27.

GRAFICO 27. CURVAS DE LORENZ COMPARADAS POR LA
CONSIDERACION DE LAS COTIZACIONES SOCIALES
COMO CARGA TRIBUTARIA
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Fuente: elaboracion propia.
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9. LIMITE DE APORTACION DESGRAVABLE DISCRIMINADO
POR EDAD DEL CONTRIBUYENTE

La eliminacion de la discriminacion positiva en el limite de aportacion a favor
de los contribuyentes de mayor edad, que tuvo lugar como consecuencia de la
aprobacion de la Ley 26/2014, sigui6 algunas de las recomendaciones en esta
materia del Informe de la Comisioén de Expertos para la Reforma del Sistema
Tributario Espafiol (2014), conocido como Informe Lagares. En este Informe
se indicaba que “la diferenciacion, con apreciable ventaja para los contribu-
yentes de mas edad, pudo estar justificada en los primeros afios de vigencia
de esta norma, a la vista del corto numero de afios que quedaba a los mayores
de cincuenta para acumular unas cantidades apreciables en sus planes”. Y
continuaba indicando el Informe que “una vez superada esa etapa inicial, lo
que hace la diferenciacion aludida es desanimar a los mas jovenes, que pue-
den decidir diferir sus aportaciones para cuando alcancen mayor edad dado el
mayor incentivo que suponen las mismas a partir de los cincuenta afios, tanto
por la cuantia mas elevada de la deduccion fiscalmente exenta como por el
tipo marginal mas elevado que se soportard previsiblemente en ese momento
debido a la mayor renta del interesado”. Sin embargo, el Informe no estaba
asignando suficiente peso a la consideracion de las diferencias por tramos de
renta en la capacidad efectiva de ahorro. Como se observa en el Grafico 28 la
diferencia de la renta anual respecto de la media por persona/unidad de con-
sumo es positiva a partir los 45 afios.
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GRAFICO 28. DIFERENCIA DE LA RENTA ANUAL RESPECTO DE LA
MEDIA POR PERSONA/UNIDAD DE CONSUMO SEGUN EDAD
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Fuente: Elaboracion propia con datos del INE

Del mismo modo, se estaba ignorando que existe una mayor predisposicion al
ahorro prevision de los mayores, al menos hasta una cierta edad. Como se mues-
tra en el Grafico 29, el objetivo asignado a cobertura de la jubilacion es porcen-
tualmente superior en el tramo de edad entre 55 y 64 afios.

GRAFICO 29. PORCENTAJE ASIGNADO A COBERTURA DE LA
JUBILACION EN LOS OBJETIVOS DE AHORRO POR EDADES
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Fuente: Elaborado con datos proporcionados en Miguez (2016)

Desde esta perspectiva, parece claro que recuperar el limite incrementado de
deducibilidad fiscal para aportaciones realizadas por contribuyentes con edad
superior a cincuenta afios, como ocurria hasta 2014, contribuiria a reforzar la
eficacia de los incentivos fiscales al ahorro prevision en nuestro pais.
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10. DEDUCCION EN CUOTA IMPOSITIVA

Cuando se considera un caso de deduccion en la cuota impositiva, en vez de la
desgravacion en la base imponible, el modelo expuesto en el Anexo A cambia
en varios aspectos dependiendo del disefio que adopte esta deduccion. Las de-
ducciones en cuota se organizan en torno a dos modalidades. Por un lado, puede
establecerse una suma fija a cuya deduccion se tiene derecho en caso de que se
cumpla algun criterio de elegibilidad. Por otro lado, puede determinarse que es
fiscalmente deducible un importe que se calcula como el resultado de multiplicar
un porcentaje a una cifra referida a una accion realizada por el contribuyente. En
este segundo caso, pueden establecerse a su vez limites maximos en forma de
suma fija.

Como el objetivo de la deduccion fiscal en este ambito es incentivar el ahorro
orientado a financiar el consumo en la etapa de retiro, no tendria sentido utilizar
una suma fija independiente del volumen de inversion realizada por el contribu-
yente, de manera que en este trabajo se considera la segunda opcion. Como se
expone en el Anexo E, el importe de deduccion en la cuota vendria determinado
por la cifra menor entre el resultado de aplicar un determinado porcentajea la
inversion realizada durante el ejercicio fiscal en vehiculos de prevision social por
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parte del contribuyente y su empleador y, una determinada cifra en euros que ac-
tua como tope de deduccion. En relacion con el tratamiento de las prestaciones,
en este modelo se considera que el importe de la aportacion inicial a vehiculos
de prevision social se trata como renta laboral, mientras que los rendimientos de
estas inversiones tienen un tratamiento como rentas del capital. En todo caso es
discutible que la totalidad de la parte del rescate que corresponde a la aportacion
inicial tuviera que tributar al tipo marginal de la base general en el momento
del rescate, ya que en su dia no desgravo al tipo marginal sino a un tipo que es
el resultado de la combinacion de las bases imponibles general y del ahorro, asi
como de considerar las circunstancias personales del contribuyente. Utilizando
este modelo se estima cual es el porcentaje de deduccion y el tope de deduccion
en valor absoluto que iguala la recaudacion fiscal total que obtiene el gobierno
bajo el sistema de desgravacion en la base imponible.

Se consideran dos hipotesis respecto de la eficacia de los incentivos. En el prime-
ro los contribuyentes utilizan todos los incentivos fiscales (escenario teorico). En
el segundo, se asume que se utilizan estos incentivos en la proporcion estimada
que se muestra en el grafico 4. Se considera, ademas, que el importe invertido
en fondos no supera una cifra equivalente al resultado de multiplicar la base
imponible por un porcentaje del 30%, como sucede actualmente en el caso de la
desgravacion en la base imponible. Los resultados de la estimacion indican que
la cifra maxima de deduccion en cuota se cifraria en 5.200 euros y el porcentaje
de deduccion sobre el importe invertido se situaria entre un 33% y un 47,5%
respectivamente en los dos escenarios considerados.

En segundo término, se evaltia el impacto comparado en la carga tributaria por
tramos de renta de utilizar un sistema de desgravacion en la base imponible o de
deduccion en la cuota impositiva. Como hipotesis se utiliza el porcentaje estima-
do del 33% de deduccion, es decir aquella que es compatible con el escenario
teorico. Como se observa en el Grafico 30 las diferencias no son apreciables en
la cuota correspondiente en el primer periodo, justamente en el que se aplica el
incentivo fiscal, sino en las cuotas impositivas del periodo de rescate, ya que el
volumen de aportaciones resulta en conjunto un 17% superior, lo que incrementa
en mayor medida las bases imponibles del momento del rescate y, por tanto, la
recaudacion. Por otra parte, se estima una reduccion en el indice de Gini de 0,8%
al pasar a un mecanismo de reduccion en cuota.
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Deduccion en cuota impositiva

GRAFICO 30. COMPARACION DE IMPUESTOS PAGADOS POR TRAMOS
DE RENTA SEGUN MODALIDAD DE INCENTIVO FISCAL
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11. EJEMPLOS DE PROBLEMAS DE EQUIDAD HORIZONTAL

11.1. Impacto de la volatilidad de las rentas

Se analiza a continuacion el impacto de la volatilidad de la renta laboral en la
posibilidad de utilizar los incentivos fiscales, en un contexto en el que los limi-
tes de desgravacion son de cardcter anual. A estos efectos, se consideran tres
individuos. Uno de ellos tiene una renta anual estable durante 40 afios de 33.333
euros, que coincide con el 30% del importe de 10.000 euros desgravables de la
renta como suma de las aportaciones a planes individuales y de empleo, segtin la
normativa de 2020. Los otros dos individuos tienen el mismo nivel de renta acu-
mulada pero distribuida de distinta forma a lo largo del tiempo. Asi, en un caso
su renta oscila en mas/menos un 20% y en otro en mas/menos un 30%. Véase
Grafico 31.

Si se considera que los limites de desgravacion en la base imponible por apor-
taciones conjuntas a planes individuales y de empleo son anuales, y no pueden
recuperarse los excesos de aportacion, los individuos con rentas mas volatiles
pueden utilizar en menor medida los incentivos legalmente establecidos. Como
resultado, el importe acumulado de desgravacion fiscal resulta entre un 10% y un
15% inferior respectivamente para los individuos con mayor volatilidad en sus
ingresos. Véanse Graficos 32y 33.
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GRAFICO 31: ESCENARIOS DE LA EVOLUCIONDE RENTAS
LABORALES ANUALES
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Fuente: elaboracion propia.

El sistema establecido en la Ley 46/2002 que permite que los importes de las
aportaciones que no hubieran podido ser objeto de reduccion por insuficiencia
en la base imponible se puedan reducir en los cinco ejercicios siguientes mitiga
este problema, pero merece la pena reflexionar sobre la conveniencia de elevar
el periodo en el que se pueden recuperar los excesos de aportacion a sistemas de
prevision social en un entorno de importante volatilidad de las rentas.

GRAFICO 32. ESCENARIOS DE EVOLUCION DE LIMITE ANUAL DE
APORTACION FISCALMENTE DESGRAVABLE
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Fuente: elaboracion propia.
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GRAFICO 33: ESCENARIOS DEL IMPORTE ACUMULADO DE
APORTACIONES FISCALMENTE DESGRAVABLES
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Fuente: elaboracion propia.

11.2 Impacto del tratamiento de los rescates en forma de capital

Se analizan a continuacion los impactos comparados sobre la renta disponible y
el tipo impositivo efectivo derivados del tratamiento diferencial de la renta pro-
cedente de una prestacion por pension privada y de un ingreso salarial. Notese
que en un impuesto con tarifa progresiva la ausencia de un tratamiento corrector
para las rentas irregulares representa, de hecho, una subida del tipo impositivo
efectivo. En consecuencia, la eliminacion de los ajustes para el caso del rescate
de las inversiones en pensiones privadas implica un tratamiento discriminatorio.
Para el resto de las rentas del trabajo, diferentes de las prestaciones de planes de
pensiones, permanece en el impuesto espafiol sobre renta personal un sistema
general de reduccion de 30% (que se redujo desde un 40%)%, y en el caso de ren-

8 De acuerdo con el articulo 12 de la Ley del IRPF, se aplica una reduccion del 30% a los rendi-
mientos que tengan un periodo de generacion superior a dos afios y por los que no se haya aplicado
esta reduccion en el plazo de los cinco periodos impositivos anteriores, asi como aquellos calificados
reglamentariamente como obtenidos de forma notoriamente irregular en el tiempo cuando, en ambos
casos, se imputen en un unico periodo impositivo. La cuantia del rendimiento integro sobre la que se
aplica la reduccion no puede superar el importe de 300.000 euros anuales. Cuando los rendimientos
del trabajo con un periodo de generacion superior a dos afios se perciben de forma fraccionada, so6lo
es aplicable esta reduccion en caso de que el cociente resultante de dividir el nimero de afios de ge-
neracion, computados de fecha a fecha, entre el nimero de periodos impositivos de fraccionamiento,
sea superior a dos.
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dimientos del trabajo derivados de la extincion de la relacion laboral se mantiene
esta deduccion con ciertos limites®’.

Para el analisis se utiliza el modelo que se expone en el Anexo D, en el que se
consideran dos individuos. Uno de ellos recibe aportaciones a un fondo de em-
pleo por parte de su empresa durante un determinado periodo de tiempo. Trans-
currido este periodo, el individuo rescata en forma de capital estas aportaciones y
sus rendimientos, capitalizados a una determinada tasa de rentabilidad. Alterna-
tivamente, el empleador de un individuo no realiza dichas aportaciones durante
el mismo periodo, pero en el momento final le paga un importe equivalente a las
aportaciones no realizadas e incrementadas segiin la misma tasa de rentabilidad
antes indicada. Se considera que el importe rescatado por el individuo no goza
de tratamiento de renta irregular, mientras que las rentas laborales recibidas por
el individuo tienen una reduccion en la base imponible de un determinado por-
centaje (en la simulacion se utiliza un 30%). Aplicamos este modelo a individuos
situados en los tramos de renta cuarto y sexto, de forma que dos de ellos reciben
aportaciones al fondo de pensiones de empleo (y otros dos no). Véase Grafico 34.

La diferencia en el tratamiento fiscal implica que para una misma renta recibida,
el valor presente de la renta disponible se sitia entre un 4,5% y un 5,0% por de-
bajo en el caso de recibir aportaciones a planes de pensiones de empleo, depen-
diendo del tramo de renta que se considera. Y, por otra parte, el tipo impositivo
efectivo es superior entre 3,3 y 3,4 puntos porcentuales para el individuo que
recibe aportaciones a planes de pensiones de empleo. Véase Grafico 35.

87 Asi, la cuantia del rendimiento sobre la que se aplica la reduccién en este caso no puede superar
el importe que resulte de minorar 300.000 euros en la diferencia entre la cuantia del rendimiento y
700.000 euros. De forma que cuando la cuantia de tales rendimientos es igual o superior a 1.000.000 de
euros, la cuantia sobre los rendimientos sobre lo que se aplicara la reduccion del 30% es cero.
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GRAFICO 34. EVOLUCION DE LAS RENTAS RECIBIDAS POR
INDIVIDUOSAYB
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Fuente: elaboracion propia.

11.3. Impacto del acceso a fondos de empleo

En la Disposicion adicional cuadragésima sobre Promocion de fondos de
pensiones publicos de empleo, contenida en la Ley 11/2020, de 30 de diciem-
bre, de Presupuestos Generales del Estado para el afio 2021, se establecio que,
en el plazo maximo de doce meses, el Gobierno presentaria un proyecto de ley
sobre fondos de pensiones publicos de empleo en el que se atribuiria a la Ad-
ministracion General del Estado la capacidad legal para su promocion. Estos
fondos de pensiones de empleo de promocioén publica tendran caracter abierto
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en relacion con los procesos de inversion desarrollados; podran adscribirse a
¢stos determinados planes de pensiones del sistema de empleo de aportacion
definida de trabajadores por cuenta ajena y de autdbnomos, mediante procedi-
mientos simplificados pendientes de regular, y por defecto aquellos que no de-
terminen un fondo de pensiones especifico concreto. Los fondos de pensiones
de promocioén publica, regidos por una comision de control, podran canalizar
inversiones de otros fondos de empleo que asi lo decidan con un nivel de gastos
que incentive la competencia en el sector, realizdndose el proceso de seleccion
de las entidades gestora y depositaria del fondo mediante concurso competi-
tivo abierto. La norma asigna al Ministerio de Inclusion, Seguridad Social y
Migraciones un derecho de veto en relacion con las decisiones de la comision
de control del fondo que afecten a la estrategia de inversion y a la sustitucion
de las entidades gestora y depositaria.

GRAFICO 35. IMPACTO DE LA VOLATILIDAD EN LA RENTA DISPONIBLE
Y EN EL TIPO IMPOSITIVO EFECTIVO POR TRAMOS RENTA
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Fuente: elaboracion propia.

A fecha de cierre de este informe el gobierno no ha presentado el mencionado
Proyecto de Ley por lo que parece que el limite de 8.000 euros adicionales de
desgravacion en la base destinado a aportaciones a planes de empleo por parte
de las empresas dependera, al menos durante el ejercicio 2021, de la capacidad
de éstas para organizar planes privados de empleo. El hecho de no disponer de
planes de empleo de promocion publica afectara a la posibilidad de que los traba-
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jadores puedan utilizar la que se ha convertido en la parte sustancial del incentivo
fiscal al ahorro prevision tras la reforma de 2020. A este respecto hay que consi-
derar que la capacidad de las empresas para organizar planes de empleo propios
es, en parte, funcion de su tamafo. Las microempresas y las pequefias empresas
no disponen, en general, de medios para emprender iniciativas destinadas a su
creacion. Y, con mayor motivo, lo mismo puede decirse de los autonomos.

En este contexto, cabe sefalar que en la economia espafiola existe un fuerte sesgo
estructural hacia las empresas pequefas. Asi, mas del 95% son microempresas
y pequenas empresas. Véase Tabla 3. En consecuencia, aunque mas del 96% de
las empresas espafiolas emplean menos de 50 empleados, el empleo se concentra
masivamente en este tipo de empresas. Véase Grafico 36. Como resultado, la
media del numero de trabajadores por empresa para el conjunto de la economia
espafiola es inferior a 9. Véase Grafico J.1 en el Anexo J.

Tabla 3. Evolucion de la composicion de las empresas por tamaiio

. Media periodo Media periodo
Tipo de empresa 2019 2018-2019 2010-2019
Publlcasry (?ependlentes del 3,2% 3,2% 2.8%
sector publico
Grandes empresas 0,5% 0,5% 0,5%
Empresas medianas 1,5% 1,6% 1,3%
Empresas pequeiias 9,6% 9,4% 8,8%
Microempresas 85,1% 85,3% 86,6%
Total 100,0% 100,0% 100,0%

Fuente: elaborado con datos de Central de Balances del Banco de Espafia 2020.
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GRAFICO 36. ESTRUCTURA DE EMPLEADOS SEGUN TAMANO
EMPRESARIAL
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Fuente: Elaborado con datos de Central de Balances del Banco de Espaiia 2020.

Por otra parte, existe una prima salarial por tamafio empresarial, de modo que los
grandes empresarios pagan salarios mas altos que los pequefios®. Para el caso es-
pafiol, los datos indican que los empleados que trabajan en empresas con menos
de 50 y 200 empleados, respectivamente, ganan un 34% y un 13% menos que
los que trabajan en empresas mas grandes. Aunque esta informacion se refiere a
los salarios medios y no asegura que esto ocurra necesariamente en los tramos de
ingresos mas bajos, es mas probable que esta relacion se dé en todos los tramos.
Véase el Grafico 37.

8 La correlacion positiva y significativa entre el tamafio de la empresa y los salarios estd bien docu-
mentada en la literatura empirica sobre organizacion industrial y economia del trabajo. Sin embargo,
hay menos consenso sobre las razones concretas por las que los grandes empleadores pagan salarios
mas altos. Algunas explicaciones incluyen: diferencias en el nivel de cualificacion de los trabajadores;
complementariedad entre la cualificacion y el capital fisico mas sofisticado utilizado en las grandes
empresas; mayor poder de mercado de las empresas grandes que comparten sus beneficios “excesivos”
con sus trabajadores; precios mas bajos de los insumos no laborales asociados a economias de escala,
que también se comparten con los trabajadores en las grandes empresas; la mayor probabilidad de su-
pervivencia de las empresas grandes que les permite disponer de empleados mas estables que son mas
productivos porque ademas reciben mayor formacion a lo largo del tiempo.
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GRAFICO 37. MEDIA SALARIAL SEGUN TAMANO DE LA EMPRESA
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Fuente: Encuesta Anual de Coste Laboral (EACL) 2018. INE.

Una consecuencia de la informacion anterior es que los trabajadores con rentas
menores, trabajando en empresas pequefias y microempresas, dificilmente tendran
acceso durante 2021 al incentivo relativo a las aportaciones a planes de empleo.
El hecho de trabajar en empresas con escasa capacidad de organizar estos planes
propios, y en ausencia de los planes de empleo de promocion publica, implica un
impacto en la cuota impositiva inicial que es creciente con la renta, si bien como se
ha visto en epigrafes anteriores la incorporacion de la cuota esperada en el afio del
rescate reduce muy considerablemente este calculo. Véase Grafico 38.

GRAFICO 38. DIFERENCIAS POR TRAMOS DE RENTA DE CONTAR CON
APORTACIONES DEL EMPLEADOR A PLANES DE EMPLEO

9.000,00
8.000,00 RETTITTOr
7.000,00 ’

6.000,00

5.000,00

4.000,00

3.000,00 -
2.000,00 :
1.000,00

. -
S - - -

Primer  Segundo  Tercer Cuarto Quinto Sexto Séptimo

Tramosde renta

------ Diferencia en aportaciones fiscalmente deducibles

== w= Cuota diferencal inicial

Fuente: elaboracion propia
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12. CONCLUSIONES

Primero. En ausencia de nuevas reformas del sistema de Seguridad Social, el
gasto publico por pensiones en términos de PIB continuard avanzando en nuestro
pais en los proximos afios por la evolucion prevista de la tasa de dependencia y
de la esperanza de vida en el momento de la jubilacion.

Segundo. Esta dindmica subraya la importancia de ofrecer un tratamiento fiscal
que favorezca el ahorro privado a largo plazo destinado a prevision social (fon-
dos y planes de pensiones y planes asegurados), de forma que estos instrumentos
puedan complementar las pensiones publicas en el futuro. La evidencia empirica
internacional indica una relacion positiva entre la magnitud de las ventajas fisca-
les y los niveles generados de ahorro complementario.

Tercero. En diciembre de 2020 se ha producido un nuevo cambio en el trata-
miento fiscal de las aportaciones a planes de pensiones que es de aplicacion des-
de el ejercicio 2021. Se trata de la segunda reforma fiscal consecutiva que reduce
significativamente los limites maximos de desgravacion de las aportaciones a
ahorro prevision.

Cuarto. La justificacion de los incentivos fiscales a las contribuciones a vehi-
culos de ahorro de prevision de pilares segundo y tercero del sistema se basa
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en: premiar el esfuerzo de dirigir ahorro a instrumentos que, por su naturaleza
finalista como complemento de las pensiones publicas, son iliquidos; en su efi-
cacia para encauzar comportamientos positivos para el individuo y la sociedad
en presencia de sesgos conductuales; en la posible existencia de restricciones de
liquidez; y en el hecho de que la constitucion de niveles apropiados de pensiones
complementarias para el conjunto de la sociedad, gracias al apoyo de los incen-
tivos fiscales, puede contribuir a reducir el gasto futuro en que los gobiernos
tendrian que incurrir para asistir a una poblacién mayor empobrecida por la falta
de prevision, evitando comportamiento de free-riding.

Quinto. La evidencia muestra que la utilizacion de los incentivos fiscales tiende
a ser parcial e inferior a los maximos legalmente establecidos. Aunque el porcen-
taje de ahorro potencial esta relacionado con la renta neta de impuestos, ya que
hay un consumo bdsico de subsistencia, éste no es el tnico factor explicativo. El
nivel de educacion financiera es otro factor relevante. Pero sobre todo, un factor
que explica la falta de eficacia de los incentivos fiscales al ahorro prevision es su
insuficiente atractivo: ni siquiera estd garantizado que sea positivo en términos
de ahorro fiscal y de reduccion en los tipos impositivos efectivos.

Sexto. El impacto de los incentivos fiscales al ahorro prevision en el nivel de
equidad vertical, tanto bajo un enfoque individual como social es muy bajo en
comparacion con los efectos combinados de las cotizaciones sociales, la pension
publica y el impuesto progresivo sobre la renta. En este sentido, en la evaluacion
de las reformas de los incentivos fiscales al ahorro destinado a complementar las
pensiones, resulta aconsejable utilizar un enfoque de incidencia global. Un ana-
lisis parcial, que no integra la capacidad redistributiva de cada una de las piezas
del sistema fiscal y de seguridad social, resulta inadecuado.

Séptimo. El objetivo de lograr equidad horizontal y justicia actuarial en el siste-
ma de seguridad social debe ser irrenunciable, ya que ofrece proteccion contra la
discriminacion arbitraria y refleja el principio basico de la igualdad de valor. El
sistema actual ofrece ejemplos de falta de equidad horizontal no sélo en relacion
a las pensiones, pero también en cuanto a la utilizacion de los incentivos fiscales,
como consecuencia de aspectos como la volatilidad de los ingresos de los contri-
buyentes, el tipo de empresa para la que se trabaja y, también, como consecuen-
cia de la eliminacion del tratamiento como renta irregular de los rescates de las
pensiones privadas en forma de capital.

o
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Octavo. El desarrollo de fondos de pensiones privados impulsa la comunidad de
inversores institucionales y el desarrollo de los mercados de capitales nacionales.
Esta dinamica parece estar vinculada con una valoracion mas eficiente de los acti-
vos y la disminucion de los costes de negociacion y de las emisiones corporativas
de valores, lo que favorece la financiacion de la inversion productiva y, en Gltima
instancia, el crecimiento econdomico. Ademas, la industria financiera de gestion
de activos es generadora de empleo de calidad (en términos de estabilidad y nivel
de remuneracion) con un efecto positivo sobre la recaudacion fiscal. La capaci-
dad competitiva de los paises de la Union Europea en el desarrollo del nuevo
producto paneuropeo de pensiones individuales (PEPP) va a estar condicionado
por la disponibilidad de suficientes incentivos fiscales al ahorro prevision.
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13. RECOMENDACIONES

Primero. Dado que elevar el nivel de riqueza para pensiones complementarias
en un pais como el nuestro, enfrentado a un fuerte incremento en el porcentaje
de gasto publico por pensiones en términos de PIB, parece recomendable elevar
el limite de desgravacion fiscal a las aportaciones a planes de pensiones y planes
asegurados. Esta es una condicion no suficiente, ya que también es oportuno me-
jorar el incentivo econdémico.

Segundo. Con el objetivo de incrementar el nivel de ahorro prevision deberian
recuperarse, ademas, los importes incrementados de deducibilidad para contribu-
yentes con edad superior a 50 afos.

Tercero. La aplicacion de medidas orientadas a continuar mejorando el nivel de
educacion financiera del conjunto de la poblacion también podria tener como
efecto una mayor eficacia de los incentivos fiscales al ahorro prevision.

Cuarto. En relacion con las aportaciones voluntarias a planes y fondos de pen-
siones, la brecha entre limites fiscales disponibles e importes efectivamente uti-
lizados refleja que las medidas actuales son insuficientes para que los incentivos
sean eficaces. Con objeto de reducir la mencionada brecha mejoras en los incen-
tivos econdomicos resultan necesarias.
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Quinto. Con objeto de aumentar el atractivo del ahorro prevision se recomien-
da que la parte de los rendimientos derivados de las inversiones en planes y
fondos tributen en su rescate como rentas del capital integrandose, por el con-
trario, la parte que corresponde a las aportaciones realizadas, en su dia, en la
base imponible de los rendimientos del trabajo. También se recomienda man-
tener la distancia entre los tipos impositivos aplicables a la base imponible
general y la base de ahorro, de acuerdo con el modelo de impuesto dual y, en
general, evitar la creacion de expectativas sobre futuras subidas en los tipos
impositivos en el impuesto sobre renta personal. Del mismo modo, resultaria
aconsejable recuperar el tratamiento de renta irregular para los rescates en for-
ma de capital de las pensiones privadas. Finalmente, se recomienda flexibilizar
el computo de los limites de aportacion fiscalmente deducible, pasando a un
sistema plurianual de largo plazo, para que la volatilidad en los ingresos no
implique problemas de equidad horizontal y pérdida de oportunidades de des-
gravacion.

Sexto. El desarrollo de los planes de empleo (segundo pilar) no debe ser im-
pulsado a costa de reducir el desarrollo de los planes voluntarios individuales
(tercer pilar). El estimulo del segundo pilar deberia, ademas, contar con una
deduccion en cuota del impuesto de sociedades para aportaciones empresariales
a fondos de empleo y éstas no deberian estar sujetas a cotizacion de seguridad
social. Una tendencia actual en la evolucion del impuesto sobre sociedades, con
objeto de mejorar su sencillez administrativa, es la reduccion de deducciones en
cuota. No obstante, estas medidas encuentran justificacion en un contexto en el
que no resulta sencillo alcanzar acuerdos sociales respecto de las aportaciones
empresariales a los planes de empleo y estos incentivos pueden reforzar el se-
gundo pilar.

Séptimo. Resulta importante avanzar hacia una mayor contributividad del sis-
tema de Seguridad Social y una mayor justicia actuarial y separar objetivos de
solidaridad hacia programas de lucha contra la pobreza al margen de los pro-
gramas de sustitucion de rentas. En el analisis de los incentivos al ahorro previ-
sion resulta necesario evaluar el trade-off entre la mejora en términos de equidad
vertical y el empeoramiento en la generacion de ahorro. También deben ser con-
siderados en este analisis otros objetivos, en términos de eficiencia econdmica
e impacto presupuestario, como el desarrollo del mercado de capitales y de la
industria de gestion de activos.
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Recomendaciones

Octavo. En el ambito de las reformas de Seguridad Social y del tratamiento fis-
cal del ahorro prevision debe reforzarse la transparencia y evitarse medidas con
impacto en el nivel de progresividad del sistema que escapen al debate politico
(reformas silenciosas), como la elevacion de la diferencia entre bases maximas
de cotizacion y las pensiones maximas, la no consideracion de los excesos de co-
tizacion en caso de anticipo de jubilacion o una potencial elevacion en los topes
de cotizacion sin ajuste en las pensiones maximas, etc.
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ANEXO A. MODELO DE DESGRAVACION
EN LA BASE IMPONIBLE

Al. Pensiones

Se considera un modelo en el que el individuo i recibe en el periodo 7 un importe
anual de pension publica P/ que es el resultado de un calculo que ofrece una cifra
de Pl calculada y de aplicar, en su caso, el importe minimo P o el maximo P,
tal que:

Pl = max {Pm ;min{Pt,, PM}} [A1]
siendo
P, = yBi(1+m"a' (1-p') [A2]

Donde y es un parametro de correccion entre el nimero de pagas de las pensiones
y de las cotizaciones sociales; B'(1+m)" es la base reguladora de la seguridad so-
cial actualizada; o' refleja el coeficiente de escala de aseguramiento o el porcenta-
je al que se tiene derecho respecto de la pension completa y que es funcion de los
afios cotizados; y p’ es la tasa de penalizacion o premio por jubilacion anticipada
o demorada. Véanse en el Anexo G los criterios que aplican a este respecto. Se
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toma como hipdtesis que la prestacion del afio esta vinculada a la base reguladora
del afo 0, bajo la consideracion de que se cumple que a'=1, p'=0y 7=0%.

Por su parte, la base reguladora viene determinada por:
BY = max {Bm; min {YJ,BM}} [A3]

donde Y’ representa la renta dineraria recibida en el periodo 0, B, y B,, son los
importes minimo y maximo de la base de cotizacion en términos anuales.

A2. Impuestos pagados

En un escenario con un impuesto sobre la renta personal y sin desgravaciones
fiscales por contribuciones a planes de pensiones, en el caso de considerar una
aproximacion dinamica, el valor presente de los impuestos pagados por el con-
tribuyente i en los periodos 0 y n vendra dado por:

Ti= (Y{-D{)tho+ (BI=Di)th, 1+d)™ [A4]

donde D' es el importe de gasto deducible por obtener rentas del trabajo en el
periodo correspondiente, P/ es el importe de pension publica recibida por el
contribuyente en el periodo n, y t!,0 y ¢/, son los tipos efectivos aplicables a
la base imponible general en los periodos 0 and 7, y d es la tasa de descuento
utilizada.

El modelo unicamente considera dos periodos: aquel en el que se realiza la apor-
tacion (periodo 0) y aquel en el que se recibe la prestacion (periodo #) . Sin em-
bargo, ello no resta validez al analisis, ya que el resultado no cambia si se repite
el mismo ejercicio a lo largo de todo el ciclo de vida®.

% Con la legislacion vigente, desde 2022 el nimero de afios a computar a efectos de la base reguladora
total es de 25 afios (300 meses), si bien se esta debatiendo la posibilidad de ampliar a toda la historia
laboral del trabajador, o alternativamente aumentar el nimero de afios de computo pero pudiendo, para
este periodo ampliado, elegir el trabajador los afios de cotizacion mas favorables a estos efectos.

% Noétese que en un modelo en el que se consideraran varios ejercicios de aportacion a planes de pensiones y
de recepcion de pensiones habria que introducir un criterio respecto de la revaloracion de la pension publica.

= .
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Por simplificar, vamos a ignorar tanto las deducciones en cuota por circunstan-
cias personales y la reduccion en base imponible general por otros gastos deduci-
bles. En el caso del impuesto sobre la renta personal en Espaia esta deduccion se
materializa a través de dos componentes que introducen progresividad en el im-
puesto. Véase Anexo F. De hecho, incluso si el tipo impositivo fuera Ginico y no
se aplicara una tarifa progresiva, este impuesto seria progresivo en su naturaleza.
Una consecuencia de ignorar estas deducciones en nuestro modelo es que tanto
las estimaciones de progresividad del impuesto como las medidas de desigualdad
que se ofrecen tnicamente deben ser consideradas a efectos de comparacion en-
tre escenarios relevantes. Asi pues, en nuestro caso, consideramos que D, =D=0,
de forma que puede reescribirse la ecuacion [A4] como

T'= Yitho+ Pithn(1+d)™ [A5]

Introducimos ahora la desgravacion de las aportaciones a planes de pensiones.
En el caso de aplicar la normativa de 2014, el valor presente de los impuestos
pagados por el contribuyente en los periodos and vendra dado por

T = (Y5 =1I'0) tho+ [Bi+ 5 +m)"] thn A +d)™ [46]

donde 1"/ es la contribucién individual del contribuyente i al fondo de pensiones
r,y es el rendimiento de la inversion en este fondo. Dado que la norma de 2014
considera un limite conjunto de deduccion para las aportaciones, se asume que
no existe contribucion por parte del empresario a un fondo de empleo en favor
del contribuyente y que las aportaciones individuales consumen el limite maxi-
mo de desgravacion de la base imponible.

Notese que al ser progresivo el impuesto sobre la renta personal, la introduccion
de una desgravacion en la base imponible implica que #},o > #%,,.

El importe que reduce la base imponible /') viene determinado por:
I's = min {a Y¢; '} [A7]

donde a es un porcentaje sobre la base imponible bruta de las rentas del trabajo,
tal que a€ (1,0) y I'" es el importe maximo dispuesto por ley.
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Bajo la normativa aplicable segun la Ley 11/2020, existe un limite diferente
cuando existe o0 no aportacion a un plan de pensiones de empleo. Con objeto de
aislar el efecto bajo analisis se asume que las aportaciones a los planes colectivos
de empleo (que se gravan como retribucion en especie) no incrementan la renta
total de aquellos contribuyentes que las reciben, sino que representan una sus-
titucion de la retribucion dineraria, que se ve disminuida en la misma cantidad.

El valor presente de los impuestos pagados por el contribuyente i que recibe
aportaciones a su plan de empleo vendra dado por:

Tlli — (Y()l _ IHE) _ Elli) t’(/s,o

. . . . A8
+ [BE+ I"§A+ )"+ E" A+ )] (L + ) 8}

donde E"} es la contribucion al fondo de empleo que realiza el empleador del
contribuyente i y r, es el rendimiento de las inversiones realizadas en el fondo de
empleo. En este caso, los limites de desgravacion vienen dados por:

I"s+ E"S = min {aY§; (I'"™ + E"™)} [A9]

donde I'M+E'"™ representa el limite en valor absoluto de desgravacion estable-
cido en la ley.

Por su parte, el valor presente de los impuestos pagados por el contribuyente i
que no recibe aportaciones a los planes de empleo vendra determinado por:

T = (Yg=I")) o+ [BE+ I'sA+ )] "6 A+ D)™ [A10]

A3. Ahorro fiscal

Si en el analisis se utiliza una aproximacion estatica los impuestos considerados
vendrian dados por:

Ti = Vit [A11]
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T = (Y§-I'b)t,, [A12]

T = (YE-1'y —E'd )t [A13]

Y el ahorro fiscal derivado de la introduccion de desgravaciones en la base im-
ponible general, bajo la normativa aplicable respectivamente segtn las leyes de
2014 y 2020 vendria dado por las relaciones entre las ecuaciones [A11], [A12] y
[A13] de forma que:

§ = {1 tho = (K = 1) g A
st = (Y5 tho — (Ys = 1"6 — Eg )"0 [415]

Y en el caso de considerar una aproximacion dinamica, el valor presente del aho-
rro fiscal cuando no hay aportaciones al plan de empleo vendra determinado por:

7= {1 tho — (1§ - 1) o}

—{[Pi+ i@+ ¢ — Pith, JA+d)™ [416]
Y en el caso de un contribuyente cuyo empleador realiza a portaciones al plan de
pensiones de empleo el valor presente del ahorro fiscal es:

St ={vitho— (Y§ —I"b —E"5) t"h0
—{[Bi+ "'t + )"+ ES' (A + 1)t [A17]
— Bithn}A+d)™

A4. Renta disponible
En una aproximacion estatica, la renta disponible del individuo i para el caso de

no contar con desgravacion de las aportaciones a planes de pensiones vendria
determinada por:
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YDi=Yi(1-t,) [A18]

En el caso de ser aplicable la normativa de 2014 respecto de la desgravacion
seria:

YD = (Y - 15) (1 -t [419]

Y cuando es aplicable la normativa de 2020, dependiendo de si el empleador no
aporta o aporta al fondo de empleo respectivamente, la renta disponible vendria
dada por:

YDt = (Y()L _ I”f)) (1 _ t”|i,v,0 [AZO]
YDHL' — (YOL _ Illf) _ E(l]!i) (1 _ t”|i/v,0 [A21]

Notese que el ahorro destinado individualmente a planes de pensiones es iliquido
y por tanto no forma parte de la renta disponible en el momento de la aportacion.
Del mismo modo, las contribuciones realizadas por parte de los empleadores en
favor del contribuyente no pueden considerarse renta disponible hasta su rescate.

Cuando se utiliza una aproximacion dinamica el valor presente de la renta dispo-

nible en un contexto, sin incentivos fiscales al ahorro previsional, el valor presen-
te de la renta disponible del contribuyente i vendra determinada por:

YDi=Yi(1—tho)+ PE(1—th,) A+ )™ [A22]

Y cuando se consideran los incentivos fiscales correspondientes a la normativa
de 2014 y 2020 por:

o= (1§ -1%) (1 -

B+ A+ (1 = ) A+ )T [AZ3]

-
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o = (1= 1" = B) (1 t5)

+[BE 4 7HA + )"+ B + )| (1 - 65) (L + )" [A24]

AS. Tipos impositivos efectivos
Para analizar el impacto sobre los tipos efectivos T a los que se enfrentan los con-

tribuyentes se utiliza el valor presente de la renta total antes de impuestos que en
los tres casos de referencia vienen dado por:

vi=vi+ B Q+d)™" 2]

yi=(Y5-1%) + [+ @ +m)" @+ )™ [A26]

Y'i= (Y- = E"S) +[Bl+ I"yA+ )"+ E"o(1 + )" (1 + d)=" [427]

Los tipos efectivos para los tres escenarios bajo analisis, en el caso de una apro-
ximacién estatica vienen dados 74,7''y 7' .Y su variacion por la introduccion de
los incentivos fiscales viene determinada por:

1
0

¥

-1t = tho—tmg'l, [A28]

(I”f) + EIIE)
Y

i

i i 4l
-7 - tw,O —tmg w,0

T [A29]

donde #mg es el tipo marginal.

Y en el caso de una aproximacion dinamica, los tipos impositivos efectivos fis-
cales vendra dada por:

-
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i = Yitho+ Bitho(1+d)™ o)
Y
= (Y= 1)t o+ [B +Y1?ii A+ 1)"] thy (1 + )™ an

o (YE=1"5—E"5)t" o+ [BE+EQA+m)"+ ESA+ 1) ¢, A+ d)™

w,
Y/li

[432]

Como se observa en este modelo inicial, no se consideran como carga tributaria
las cotizaciones pagadas a la seguridad social.
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ANEXO B: MODELO EXTENDIDO DE DESGRAVACION
EN LA BASE IMPONIBLE

En esta seccion se extiende el modelo del Anexo A para integrar la financiacion
de las pensiones en la carga impositiva de los trabajadores y considerar el impac-
to sobre el salario.

Cuando se consideran tanto las cotizaciones sociales pagadas como el impuesto
sobre la renta personal, la reduccion de las contribuciones del empleo a la se-
guridad social como gasto deducible y el incentivo fiscal a las aportaciones a
planes de pensiones privadas, el valor presente de todos los pagos al gobierno
del individuo 7, que denominaremos carga tributaria C7’, viene dado para los tres
escenarios de analisis por:

CT = " By + (Y — c" B))th, o+ Pith, 1+d)™ [B1]
CT" = "By + (Y§ =1y =T B)tio + (PE+IE (A +7r)" ) til, L+ d)7" [B2]

CT" = T Bi+ (Y¢—1"0— E"o — T Bb) i)l

o ‘ (B3]
+ (P-,: + IOL (1 ar Tl)n + Eol (1 ar TE)n) t’\’/:/,n (1 + d)_n
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donde 7 es el tipo de cotizacion social que corresponden al trabajador y B/ es la
base anual de cotizacion, de acuerdo con la ecuacion [AS].

En aquellos casos en los que B <Y, < B,, se puede afirmar que:

CT = TV + VA - ") tho+ Bith, A+ d)™" (B4]
CT = cTY{+ YA - = Ioleio+ (B + LA +r)") 6, A+ )™ (B5]

5 5 5 7 5 77" .
CT" = ¥+ [ - -1 - B | e

S . [B6]
+ (B4 QA+r)"+E A +rp)") i, 1+d)™

Para comparar la magnitud del impacto de los incentivos fiscales en las medidas
de desigualdad hay que considerar el caso sin cotizaciones sociales y, en con-
secuencia, sin pensiones publicas. En un escenario de ese tipo cabe plantearse
cual hubiera sido el salario bruto del trabajador. En un contexto sin cotizaciones
sociales, la renta del individuo i antes de impuestos vendria dada por Y :

Y = X§— (c" + Bict) B§ [B7]

donde X/ es la renta bruta de impuestos y de cotizaciones sociales, S’ el coefi-
ciente de incidencia, que indica la proporcion de las cotizaciones sociales que
se destinaria a aumentos en el salario del individuo en caso de su eliminacion,
ct es el tipo de cotizacion social que corresponde a la empresa, tal que c=
c"+cf. De nuevo, si B < Y, < B, se puede reescribir la ecuacion [B7] como:

Xi=vi(1+ "+ pick) (B8]

-
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ANEXO C: EFECTO DEL TRATAMIENTO DE LOS
RENDIMIENTOS DE LOS PLANES DE PENSIONES COMO
RENTAS DEL TRABAJO VERSUS RENTAS DEL CAPITAL

Se presenta a continuacion un modelo para evaluar el efecto del hecho de que
los rendimientos de los planes de pensiones tienen el tratamiento de rentas del
trabajo en la legislacion espafiola actualmente.

El valor presente de los impuestos pagados en un escenario sin inversiones en
planes de pensiones viene dado por la ecuacion [AS5] del modelo anterior que
ahora re-denominamos como [C1]:

Ti= Y{tho+ Pith ,(1+d)™ [C1]

Introducimos ahora un doble escenario en el caso de incentivos consistentes en
una desgravacion en la base. El primero es igual que en el modelo del Anexo A.
Se produce una aportacion individual a un plan de pensiones, que se desgrava
en la base imponible general, y los rendimientos de la inversion y el importe
de la aportacion inicial tributan, en el momento de su rescate, como rentas del
trabajo al tipo impositivo de la base general (BG). En el caso de no separar entre
aportaciones a planes individuales y a planes de empleo, el valor presente de los
impuestos pagados por el contribuyente i en los periodos 0 and n vendra dado por
la ecuacion [A6], que ahora se re-denomina como [C2]:
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P = (1 = 15) ot [+ 154 ¢ (L4 ) c2

donde BG indica el escenario en el que los rendimientos tributan como rentas
del trabajo.

En el segundo escenario, se considera que el individuo i realiza la misma aporta-
cion al plan de pensiones que desgrava en la base imponible general, pero ahora
se diferencia entre el importe correspondiente a la aportacion inicial, que se inte-
gra en la base imponible general, y los rendimientos de la inversion en el plan de
pensiones, que tributan como rentas del capital y, por tanto, al tipo aplicable a la
base del ahorro (BA). En este caso, el valor presente del impuesto pagado viene
determinado por:

T'WBA = (Y§— 1)t o+ [(BE+ LB+ s+ =1 |t (€3]

donde BA indica el escenario en el que los rendimientos tributan como rentas del
capital, y ¢}, es el tipo impositivo para el individuo que corresponde a las rentas
del ahorro.

Notese que hay dos impactos en el cambio de tratamiento fiscal que reducen
la factura impositiva. Por un lado es probable que en un impuesto dual los ti-
pos aplicables a las rentas del capital sean inferiores a los que se aplican a las
rentas del trabajo, esto es ¢} , <t'., .. Por otra parte, el tipo impositivo aplicable
a las rentas del trabajo serd superior en el primer caso ya que, en el primer
caso a diferencia del segundo, se incluyen en la base general los rendimien-
tos de las aportaciones. De esta forma, siempre que P, . I'y (1+r))" > (P} + I'})
ocurrira que ¢'+80, > 84

Por su parte, en un contexto, sin incentivos fiscales al ahorro prevision, el valor
presente de la renta disponible del contribuyente vendra determinada por la ecua-
cion [A22] que se re-denomina como [C4]:

YDI=Yi(1—tho)+ BE(1—t,,)(1+d)™ [C4]

-
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Cuando se consideran incentivos fiscales que separan los importes aportados a
planes individuales y de empleo y los rendimientos derivados de las aportaciones
a los planes de pensiones se gravan como rentas del capital, el valor presente de
los impuestos pagados viene determinado por:

YD = (Y -1') (1 -t
+ {[PE+16](A -t + [1'6 @+m)" = I'gtid} (1 + D)™

[C5]
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ANEXO D. MODELO SOBRE EL IMPACTO DEL TRATAMIENTO
DE LAS PRESTACIONES COMO RENTA IRREGULAR

Se compara ahora la situacion de dos individuos con perfiles diferentes en cuanto
a sus flujos de renta. Por una parte, un individuo A que recibe de su empleador
aportaciones anuales por importe £, a un fondo de empleo durante un determina-
do periodo m. Transcurrido este periodo, rescata estas aportaciones y sus rendi-
mientos, capitalizados a una tasa de rentabilidad », en forma de capital. El valor
presente de su renta disponible viene determinada por:

Y¢4= > (YA-EH(A-th)Q+dD T+ A +d)™(1-¢th,) ) EAQ+1)' [D1]
Z t t t Z t

Por otra parte, se considera un individuo B cuya renta durante el mismo periodo
m se ve reducida anualmente por parte del empleador en una cantidad /. En el
momento # recibe de su empleador el importe acumulado de la renta no recibida
anteriormente capitalizado a la misma tasa de rentabilidad ». Este importe tiene
la consideracion de renta irregular, por lo que se beneficia de una reduccion en la
base imponible de un porcentaje g. El valor presente de su renta disponible viene
determinado por:

-
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Y4s = Z(Yf -HH (-5 )1 +a)t
0 [D2]

+A+d) (14— @)E,) Z HE (1 + 1)t
0

Teniendo en cuenta que Y¢+Y% y H=E, para todo 7y que #4,,= ¢5,, para todo
excepto r=m entonces la diferencia del valor presente de la renta disponible entre
ambos individuos viene dada por:

YR YA = (1+d) ™ [(1— Qthn + tha] DT EL (A +1)E (D3]
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ANEXO E. MODELO DE DEDUCCION
EN LA CUOTA IMPOSITIVA

La deduccion en cuota para los casos en los que no se distingue o se distingue
entre aportaciones a planes individuales y de empleo respectivamente puede ex-
presarse como:

M'y = min{a Y 6 15 M} [E1]

M"y = minf{a¥s; 8 (I'"h + E"h); M} [E2]

donde 6 es el porcentaje de deduccion en cuota sobre el importe aportado a los
planes de pensiones por el contribuyente y M es un limite estatutario de deduc-
cion maxima en valor absoluto.

Si se utiliza un enfoque estdatico los impuestos considerados para los tres escena-
rios bajo analisis serian:

T = T [E3]

T = Yitl,o— M [E4]
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T = Yt — M 1£5)

Noétese que ahora t =t' ", =t o Y@ que al no existir reducciones en la base im-

ponible el tipo 1mp051t1V0 no puede descender a lo largo de la tarifa por el efecto
de la desgravacion.

Y en el caso de considerar un enfoque dinamico, en un modelo con deduccion
en la cuota, en el que no se desgrava al tipo marginal, es muy discutible que el
importe de los rescates (incluido el que corresponde a la aportacion del periodo
0) deba tributar al tipo marginal de la base general del periodo n. En todo caso,
en este modelo se considera que en el momento del rescate el importe de la apor-
tacion inicial a vehiculos de prevision social se trata como renta laboral, mientras
que los rendimientos de estas inversiones tienen un tratamiento como rentas del
capital. Asi, el valor presente de los impuestos pagados en el escenario sin inver-
sion en planes de pensiones viene determinado por:

=Yitho+ Pithn(1+d)™ [E6]

En presencia de aportaciones a planes de pensiones, si consideramos el caso en el
que es de aplicacion la normativa que no distingue la deducibilidad de las apor-
taciones a planes de pensiones individuales o de empleo, el valor presente de los
impuestos pagados por el contribuyente vendra determinado por:

T =Yt o — M+ [(BE+ I, + (5 +r)" = It ] A+ d)™ [E7]

Bajo la normativa que separa las aportaciones a planes individuales y de empleo,
el valor presente de los impuestos pagados por el contribuyente vendra dado por:

T" = Yith o — Myt + [(BE + 160+ Byt + [(176(L + )™ — 1§) +

[E8]
(E”o(l + 1) — Byt ] A+ d)™

=
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E1. Ahorro fiscal

Cuando se considera una aproximacion estdtica, el ahorro fiscal derivado de la
introduccioén de deducciones en la cuota coincide con la propia deduccion, de
forma que bajo la normativa aplicable respectivamente segtn las leyes de 2014
y 2020 vendria dado por:

St = M’ [E9]
S"[ — MI!iO [ElO]

Y en el caso de considerar una aproximacion dinamica, el valor presente del
ahorro fiscal vendra determinado por:

St=Mh— [(Pi+ 1)t —Bith,+ (A +m)" =), ] A +d)™ [E11]

Y en el caso de un contribuyente cuyo empleador también realiza a portaciones
al plan de pensiones de empleo el valor presente del ahorro fiscal viene dado por:

ST =M"G — [(BE+ 1" + E¢ )ty — Bithn
+[("6@ + )" = 151 + ("5 + )" — EgD)]ed ] A+ ) [E12]

E2. Renta disponible

YDi=Y{(1—-tlo)+ B (1—th,) A+ d)™ [E13]

YD =Yi (1—tL,) — 1§ + M}
+[(Bt + 1) (1 - tin [E14]
+ (5 +mn =1 - )] A+ )™
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YD"' =¥§ (1 —tho) = I¢" — By + My + [(BE+ 15"+ E§V) (1 — tl,) +

. _ . , . EIS
[(1"o@ + )" = 1)) + (E"o(L + )" — Eg)](1 - t7)] A+ )™ E1]
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ANEXO F. IMPORTES DEDUCIBLES EN LA BASE IMPONIBLE
DE LAS RENTAS DEL TRABAJO

Actualmente en el impuesto personal sobre la renta en el caso espafiol hay dos
tipos de importes deducibles en la base imponible de las rentas del trabajo. Por
una parte, una cuantia fija igual para todos los contribuyentes. En la campaia de
renta del ejercicio 2020 el importe aplicable con caracter general fue de 2.000
euros. Por otra parte, existe una reduccion que establece que los trabajadores que
cumplan ciertos requisitos pueden minorar el rendimiento neto del trabajo en
una cantidad adicional que disminuye con la renta. En la campaia de renta del
ejercicio 2020, segun la normativa del articulo 20 de la Ley IRPF, esta reduccion,
se aplica a los contribuyentes que obtengan unos rendimientos netos del trabajo
inferiores a 16.825 euros, siempre que no tengan rentas, excluidas las exentas,
distintas de las del trabajo superiores a 6.500 euros. En particular, se minora el
rendimiento neto del trabajo en las siguientes cuantias:

Tabla F1. Importes de reduccion en la base imponible
de las rentas del trabajo

Rendimiento neto positivo Importe de la reduccion
<13.115 € 5.565 €
Entre 13.115€y 16.825 € 5.565 - 1,5 (Rendimiento neto de trabajo -13.115 €)

R
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ANEXO G. PRINCIPALES REFORMAS EN EL AMBITO
DE LAS PENSIONES PUBLICAS

En los ultimos anos se han llevado a cabo en nuestro pais diversas reformas en
el ambito de las pensiones publicas financiadas a través de la Seguridad Social.
Han sido reformas esencialmente paramétricas, es decir, que no han implicado
un cambio radical del modelo, sino ajustes en los pardmetros basicos del sis-
tema que modifican alguno de los elementos numéricos que intervienen en la
definicion del célculo de la pension inicial o de su posterior revalorizacion. En
particular, los ajustes se refieren a la edad legal de jubilacion, las condiciones de
acceso a la jubilacion anticipada, el nimero de afios que se tienen en cuenta para
el calculo de la pension inicial o las reglas de revalorizacion de las pensiones.

Tras el informe de evaluacion y reforma del Pacto de Toledo de la comision del
mismo nombre de junio de 2021 se ha alcanzado un acuerdo entre los agentes so-
ciales para implementar una nueva fase de reforma en esta materia. Las medidas
acordadas ya habian sido avanzadas en Plan de Recuperacion, Transformacion
y Resiliencia enviado a la Comision Europea a finales de abril de 2021. El 24
de agosto el Consejo de Ministros aprobo el Proyecto de Ley para garantizar
el poder adquisitivo de las pensiones y reforzar la sostenibilidad del sistema de
pensiones. Esta previsto que este proyecto de convierta en Ley antes de finalizar
el ejercicio 2021 y que estas medidas se vean complementadas a lo largo de los
dos proximos afios con nuevos cambios normativos en esta materia.

La bateria de medidas de esta primera fase incluye la derogacion del indice de

R
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revalorizacion de las pensiones (IRP)°!, sustituido por una tasa de crecimiento
segun el indice de precios al consumo con lo que se vuelve al escenario anterior
a la reforma de 2013, sin tener en cuenta los valores negativos; el endureciendo
de la jubilacion anticipada y la mejora de los incentivos para seguir trabajando
después de la edad legal de jubilacion, ambas medidas orientadas a intentar au-
mentar la edad real de jubilacion; y la derogacion del factor de sostenibilidad®,
si bien queda pendiente la definicion de una nueva herramienta denominada me-
canismo de equidad intergeneracional (MEI)*.

En relacion con los criterios que determinan el coeficiente de escala de asegura-
miento (que en el Anexo A se denomina a’) actualmente es un parametro variable
en funcion de los afos de cotizacion a la Seguridad Social, aplicaindose una esca-
la que comienza con el 50% a los 15 afios, aumentando a partir del decimosexto
afio un 0,19% por cada mes adicional de cotizacion, entre los meses 1 y 248,y
un 0,18% los que rebasen el mes 248, sin que el porcentaje aplicable a la base
reguladora supere el 100%, salvo en los casos en que se acceda a la pension con
una edad superior a la que resulte de aplicacion.

% +0,1984 (12) n, [B2]

Ct = 50%
donde n,+n,son los afios cotizados a la Seguridad Social por el contribuyente. En
este caso se necesita que n, sea igual a 15 para tener derecho a recibir el 50% de
la pension contributiva. Sin, < 5entonces C'=0. Y, ademas si el exceso de afios de
cotizacion respecto de 15, n,, es tal que n,> 21 entonces C'=1. Es decir, que con
36 afios de cotizacion se goza de todos los derechos, siempre que la jubilacion
tenga lugar a la edad legalmente prevista. El grafico G1 muestra la evolucion del
coeficiente para el calculo de la pension segun el nimero de afios cotizados.

1 Contenido en el articulo 58 del Real Decreto Legislativo 8/2015, de 30 de octubre, por el que se
aprueba el texto refundido de la Ley General de la Seguridad Social.

2 Contenido en el articulo 211 de la Ley General de Seguridad Social.

% Enla Ley de los Presupuestos Generales para 2021 se habian incluido, ademas, medidas orientadas a
la modificacion del complemento de maternidad por pensiones y al traspaso de los gastos “impropios”
a las cuentas generales del Estado.
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GRAFICO G1. RELACION ENTRE COEFICIENTE APLICABLE
Y NUMERO DE ANOS DE COTIZACION

100%

1]

1 3 5 7 9 11 13 15 17 19 21 23 25 27 29 31 33 35 37 39 41 43 45
Numero de afios cotizados

Fuente: elaboracion propia segiin normativa de Seguridad Social.

Estaba previsto que a la cuantia asi determinada le fuera de aplicacion el factor
de sostenibilidad que correspondiera en cada momento. La aplicacion de dicho
factor de sostenibilidad fue aplazada por la Ley 6/2018, de 3 de julio, de Pre-
supuestos Generales del Estado para el afio 2018. Su entrada en vigor estaba
previsto que se produjera en una fecha no posterior al 1 de enero de 2023. No
obstante, hasta el afio 2027, se ha establecido un periodo transitorio y gradual, en
el cual los porcentajes anteriores han sido sustituidos por otros segun el periodo
de aplicacion. En la Tabla G1 se muestra la evolucion del porcentaje al que se
tiene derecho segun el periodo de aplicacion.

Tabla G1. Contribucion de los meses cotizados (en exceso de 15 aiios)
para alcanzar el 50% restante de derecho sobre pension maxima

Meses adicionales
Periodo de aplicacion
entrely restantes Total
2013-2019 163 83 246
0,21 0,19 %
34,23 15,77 50
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2020-2022 106 146 252
0,21 0,19 %
22,26 27,74 50

2023-2026 49 209 258
0,21 0,19 %
10,29 39,71 50

Desde 2027 248 16 264
0,19 0,18 %
47,12 2,88 50

Fuente: Seguridad Social.

En consecuencia, desde 2027 para alcanzar el importe del cien por cien de la
pension se necesitardn como minimo 37 afios de cotizacion.

Por lo que respecta a la penalizacion por jubilacion anticipada, que el modelo
especificado en el Anexo A se denomina p' hasta que entre en vigor la prevista
nueva reforma, los parametros que reducen la base de cotizacion, y que dependen
de la causa de la anticipacion del retiro son los que se muestran en la Tabla G2.

Tabla G2. Coeficientes de reduccion trimestral de la pension
por jubilacion anticipada

Cese involuntario Cese voluntario
Requisito de cotizacion minima: 33 afios Requisito de cotizacion minima: 35 afios
Anticipacion maxima: 4 afos Anticipacion maxima: 2 afos
Periodo de cotizacion Coeficiente Periodo de cotizacion Coeficiente
(afios) por trimestre (afios) por trimestre
<385 1,875 % <385 2,000%
38.5-41.5 1,750 % 38.5-41.5 1,875 %
41.5-445 1,625 % 41.5-44.5 1,750 %
44.5 1,500 % 44.5 1,625 %
Pension méaxima: en el caso de las dos modalidades se reduce en un 0,50% por cada trimestre
o fraccidn de trimestre de anticipacion.

= .
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En el Grafico G.2 se ofrece la evolucion de las tasas de penalizacion previas a la
reforma en funcién del numero de afios cotizados.

GRAFICO G2. REDUCCION DE LA BASE POR ANTICIPO TRIMESTRAL
SEGUN ANOS COTIZADOS

S EP LD PR ESP . PR PP PP PRI P PSS S
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ARos cotlzados

== Cose voluntario s Cese involuntario

Fuente: elaboracion propia.

Con la nueva reforma van a aumentar las penalizaciones, esto es, los coeficientes
reductores de aquellos cotizantes que se acogen a la jubilacion anticipada volun-
taria y se suavizan los coeficientes conforme se acerca la edad de jubilacion a la
edad ordinaria. El nuevo mecanismo ya no contempla coeficientes reductores por
trimestre, sino por meses’. De este modo, la penalizacion puede llegar al 21%
para quienes decidan retirarse 24 meses antes de cumplir la edad legal y que ha-
yan cotizado menos de 38 afios y medio, o del 13% cuando se tengan cotizacio-
nes de 44 afos y medio. En cambio, si el retiro laboral se produce, por ejemplo,
un mes antes de la edad legal, el recorte es del 3,26% y 2,81%, respectivamente®.
Véase Grafico G3.

En el caso de las jubilaciones anticipadas involuntarias, que se producen como
por ejemplo como consecuencia de un despido, no se penalizan, sino que se me-
joran. En concreto se introducen cuatro modificaciones:

% A tal fin se modifica el apartado 2 del articulo 207 de la Ley General de Seguridad Social.

% En relacion a la determinacion de la cuantia de la pension cuando se aplican coeficientes de reduc-
cion por edad en el momento del hecho causante, la revision del segundo parrafo del apartado 3 del
articulo 210 de la Ley de Seguridad Social sera de aplicacion a partir del 1 de enero de 2024 y se hara
de forma gradual en un plazo de diez afios.
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(1) A las causas de extincion contractual que dan derecho al acceso a esta
modalidad de jubilacion mencionadas en el art. 207.1 LGSS, se afiaden el
resto de causas extintivas por razones objetivas y la resolucion voluntaria
por parte del trabajador, en los supuestos previstos en los articulos 40.1,
41.3,49.1.m) y 50 del Estatuto de los Trabajadores.

(i1) El coeficiente aplicable sobre la pension se determina por mes de adelan-
to de la jubilacion, no por trimestre.

(iii))  La determinacion de la pension de jubilacion anticipada involuntaria en
relacion con los dos afios inmediatamente anteriores a la edad de jubi-
lacion ordinaria se aplican los mismos coeficientes que en la modalidad
voluntaria en aquellos supuestos en los que el nuevo coeficiente es mas
favorable que el hasta ahora vigente; y

(iv)  Se rebajan los coeficientes reductores correspondientes a cada uno de
los seis meses previos a la edad de jubilacion ordinaria respecto de los
propuestos para la jubilacion voluntaria.

GRAFICO G3. COEFICIENTES REDUCTORES DE LA PENSION
EN CASO DE ANTICIPO VOLUNTARIO
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Fuente: elaboracion propia con datos de Seguridad Social.
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GRAFICO G4. COEFICIENTES REDUCTORES DE LA PENSION EN CASO
DE ANTICIPO INVOLUNTARIO
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hasta 38,5 eeeees >38,541-5 =—— - >41,544,5 >44,5

Fuente: elaboracion propia con datos de Seguridad Social.

En otro orden de cosas, se mantienen los coeficientes reductores del 0,5% por tri-
mestre, desde la pension méaxima, para las jubilaciones anticipadas involuntarias
y en el caso de personas que accediendo a la jubilacion anticipada voluntaria des-
de una situacion en la que vienen percibiendo el subsidio por desempleo desde
hace, al menos, tres meses, se les aplican los coeficientes reductores establecidos
para la jubilacion anticipada involuntaria®.

La reforma también busca incentivar el retraso de la edad de jubilacion (que en
2027 se situara en 67 afios, algo que en principio no cambia respecto a la anterior
norma). Con este fin, se aplica la exencion de la obligacion de cotizar por con-
tingencias comunes, a partir del cumplimiento de la edad de jubilacion ordinaria,
y se mejoran los incentivos para la prolongacion de la carrera profesional mas
alla de la edad ordinaria de jubilacion, pudiendo elegir el trabajador entre un 4 %
adicional, por afio completo de trabajo efectivo realizado y cotizado entre la fe-
cha cumplimiento de la edad de jubilacion y la del hecho causante de la pension,
aplicandose a base reguladora o una cantidad a tanto alzado en cada afio segun el
nivel de pension. O bien una combinacion de ambas. El pago unico se determina

% Respecto de la jubilacion anticipada en caso de discapacidad, se contemplan reducciones en la edad
minima de acceso a la pension para personas con discapacidad en grado igual o superior del 65% (o
del 45% en caso de evidencia contrastada de una reduccion significativa de la esperanza de vida). Se
establece, ademas, un limite minimo de cincuenta y dos afos para tener derecho a acceder a la pension.
A tal fin se introduce un nuevo articulo 206 bis en la Ley de Seguridad Social.
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de acuerdo la expresion a (pension inicial anual /500)"%, donde a =800 o 880
respectivamente para los casos en los que se ha cotizado menos o al menos 44
afios y 6 meses. Aplicando esta formula tenemos los importes reflejados en el
grafico GS5. Se establece también que quien opte por percibir este complemento
no podra acceder a la modalidad de envejecimiento activo.

GRAFICO G5: PAGO UNICO EN SUSTITUCION DEL 4%
EN FUNCION DE LA PENSION (IMPORTE EN € POR ANO)
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Fuente: elaboracion propia con datos de Seguridad Social.

En otro orden de cosas, se contempla la prohibicion de las clausulas convencio-
nales que prevean la jubilacion forzosa del trabajador a una edad inferior a los
sesenta y ocho afios, asi como la reduccion del 75% de las cuotas empresariales
por contingencias comunes durante situaciones de incapacidad temporal de los
trabajadores con mas de sesenta y dos afios de edad.

Por lo que respecta al Régimen Especial de Trabajadores Autdnomos (RETA),
segun el borrador de reforma de las pensiones (Ministerio de Inclusion, Segu-
ridad Social y Migraciones, 2021), el nuevo sistema se aprobara en 2022, sin
producir efectos economicos hasta 2023 y el despliegue sera progresivo hasta un
maximo de nueve afios, con revisiones periddicas cada tres afios. Los cambios
mas importantes se pueden resumir indicando que las cotizaciones sociales se
basaran en los rendimientos reales declarados fiscalmente; estableciéndose las
cuotas de cotizacion en funcion de esos rendimientos. Los trabajadores autono-
mos eligen provisionalmente su base de cotizacion (entre trece bases) en funcion
de las previsiones de rendimientos fiscales, con la posibilidad de modificar su
elecciodn seis veces a lo largo del aio para ajustarla a sus rendimientos y con una
regularizacion a final de afio.

-



I I INSTITUTO ESPANOL DE
ANALISTAS FINANCIEROS

FUNDACION DE
ESTUDIOS FINANCIEROS

ANEXO H. MEDIDAS DE DESIGUALDAD SOCIAL

La intencion de una medida de desigualdad es asignar un numero que represente
el grado de desigualdad de una determinada distribucion de rentas en una socie-
dad. Asumimos que hay I individuos tal que i =1, ..., /. La renta del individuo i
viene determinada por Y'. La distribucion de la renta para la sociedad bajo anali-
sis viene dada por . La renta media de la sociedad viene dada por {Y*Y’, ... Y'}.
La renta media de la sociedad viene dada por y = % Z{:l i

Consideraremos las siguientes medidas de desigualdad®’:

a) La desviacion media relativa (D), toma en consideracion la desviacion de
cada renta respecto de la media, de forma que depende de los valores inter-
medios de renta y no solo de los valores extremos. En particular, D viene dada

por:

— Zli=1llf‘_ Yil
b= 2(1-1) L

El divisor 2|I - 1| u asegura que D toma valores entre 0 y 1.

b) El coeficiente de variacion (C) que satisfice el Principio Pigou-Dalton de las

7 Para los detalles véanse Hindriks y Myles (2006) y Neves y Pérez-Duarte (2019).

R



ﬁ“ IEAF|FEF Reformas en el tratamiento fiscal del ahorro
ﬂ B ot destinado a previsién social
FUNDACION DE

ESTUDIOS FINANCIEROS

Transferencias® (lo que significa que es sensible a la existencia de transferen-
cias entre agentes) se define como:

_ (o)
€= w(-1)"72 [H2]

donde o7 es la varianza de la distribucion de la renta, de forma que o es su
desviacion estandar, tal que:

po o Zhalr =)’ [43]
I

En este indice, el divisor u (/ - 1)%2 garantiza que C se sitta entre 0 y 1.

c) El indice de Theil es una de las medidas entropia generalizada (EG) que
muestran la descomponibilidad aditiva, asi como el anonimato, el principio
de poblacion, el principio de las transferencias y la no varianza de la escala.
Las medidas de EG dependen de un parametro k que expresa la sensibilidad
del indicador a diferentes partes de la distribucion. Para el caso especial en el
que k=1, el indice de Theil viene dado por:

i

1!yt v
r=1y [_ I’ [H4)
1 1M U

El limite del indice de Theil es Ln (1), que corresponde al caso de completa
desigualdad.

d) El coeficiente de Gini coefficient (G) viene dado por:

I I
G=1-— Z z min{l/, ["} [H5]

% De acuerdo con el Principio de Transferencia de Pigou-Dalton, el indice de desigualdad debe dis-
minuir cuando se produce una transferencia individual entre dos individuos en favor del individuo mas
pobre que preserva la clasificacion de éstos por niveles de renta y la renta total permanece inalterada.
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donde el divisor /°u garantiza que el valor de G se sitia entre 0y 1.

Matematicamente, el coeficiente de Gini es igual a dos veces el area com-
prendida entre la curva Lorenz y la diagonal que indica la igualdad absoluta.
Cuando no existe desigualdad la curva de Lorenz y la diagonal coinciden y el
coeficiente de Gini es cero. Cuando por el contrario un miembro de la socie-
dad posee toda la renta, entonces el valor de G = 1.

La medida de desigualdad de Atkinson (A) se define como:

[H6]

donde 7, es la renta equivalente igualmente distribuida o el nivel de renta
que, si se diera a todos los individuos, generaria el mismo nivel de bienes-
tar social w = Yi_; U(Y?), como distribucion inicial de la renta. El nivel
de utilidad individual U(Y ') para cualquier individuo debe satisfacer dos
condiciones: U'(Y’) >0 and U"(Y) >0. De manera que Y__es la solucion a:

1

z U(Yi) =1 U(Yede) [H7]

i=1

11—8

Una funcion de utilidad comunmente utilizada es U(Y) = TS EF 1,don-
de el valor de ¢ determina la forma de la funcion, de manera que cuanto mayor
sea el grado de concavidad (que esta correlacionado positivamente con €) mayor
serd la importancia de los ingresos bajos, porque hace que la utilidad marginal
de los ingresos disminuya a un ritmo mas rapido. Obsérvese que la funcion de
utilidad es isoeldstica, y concava si € > 0. Cuando se asume que € = (0.5 entonces:

1-¢

u(y?) = 11_ -=2 y'/2 [H8]

De forma que el nivel de bienestar social viene dado por

w=20H"2+20») 2+ +20"H"2 [H9]
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ANEXO I. DATOS ACUMULADOS DE LA DISTRIBUCION
SOCIAL DE LA RENTA: HIPOTESIS E IMPORTES REALES

Para poder juzgar la bondad de los datos utilizados en el caso base en los Gra-
ficos I1 e I2 se muestran los datos acumulados por tramos de renta tanto del
nimero de declarantes como de las rentas totales.

GRAFICO I1. NUMERO DE DECLARANTES ACUMULADO
POR TRAMOS DE RENTA (MILLONES)

100 19,00 18,69
18,00 ]
16,00
14,00
12,00
10,00
8,00
6,00

4,00 F (
2,00
0,00 [l

5.402 9926 13.381 18859 26826 39572 86.287

Rentamedia portramo

O DatosAgencia Tributaria 2018

Utilizado como caso base (ajustado a nimero entero)
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GRAFICO 12. IMPORTES ACUMULADOS DE RENTA
POR TRAMOS (MILLONES DE EUROS)

500000 443839 - 441980
450,000 L'

400,000
350,000
300,000
250,000
200,000

150,000
100000
50.000 ﬂ
U — l—l

5402 9.926 13.381 18.859 26.926 38.572 86.287

Rentamedia portramo

O Datos Agenda Tributaria 2018 Utilizado como caso base

Fuente: elaboracion propia con datos de la Agencia Tributaria (Estadisticas de los declarantes del Im-
puesto sobre la Renta de las Personas Fisicas 2018).
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ANEXO J. DATOS SOBRE RENTAS Y EMPLEO
SEGUN TAMANO DE LA EMPRESA

GRAFICO J1. NUMERO MEDIO DE EMPLEADOS SEGUN TAMANO

EMPRESARIAL
121,6
56,3
36 3,8
— —
Pequefia Mediana Grande Total

Fuente: Elaborado con datos de Central de Balances del Banco de Espaiia 2020.
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GRAFICO J2. NUMERO DE EMPRESAS SEGUN TAMANO POR

COMUNIDADES AUTONOMAS

V]

40.000 £0.000 £0.000 100.000 120.000 140.000

Andalucia I

Canarias — 1
Cantabria
Castilatm —————]
Castilaleon 1

Catalufa [l
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Madrid L

La Riog [ J

Murcia ——1
Navarra —3
PalsVasco I 1

C.Vaenciana I

Ceutay Mdilla I

OTotal W Empresas con més de 50 empleados

Fuente: Elaborado con datos de Central de Balances del Banco de Espaiia 2020.

GRAFICO J3. SESGO HACIA EMPRESAS CON MENOS DE 50 EMPLEADOS
POR COMUNIDADES AUTONOMAS*
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* Diferencia en la participacion de empresas totales y aquellas con menos de 50 empleados
Fuente: Elaborado con datos de Central de Balances del Banco de Espaiia 2020.
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