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Uno de cada dos cotizantes también tiene un plan privado de pensiones 
El patrimonio acumulado apenas roza los 10.800 euros por beneficiario. 
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España no e s un país donde tradicion almente los fondos pri vados de pensio nes tengan mucho éxito. Los datos indican  
que existen unos ocho millones de ciudadanos que tienen este tipo de activos financieros (existen diez millones de 
cuentas con lo que h ay algunos qu e tienen d os o más plant es) y esto supone q ue prác ticamente uno d e cada dos  
cotizantes a la Seguridad Social, por lo tanto futuros perceptores de una pensión pública, se están también pagando una 
pensión privada. 
 
Cuantitativamente este podría ser u n dat o importante; pero si se atiende al vo lumen total invertido en estos planes  
(86.500 millones de euros), el  patrimonio medi o individ ual de estos pl anes no es tan abultad o. La cuantía med ia 
acumulada por participante es de 10.800 euros. 
 
¿Qué eleme ntos son los que están obsta culizando un mayo r éxito de lo s planes pr ivados de pe nsiones? La  práctica  
totalidad de los expertos coincide en la importancia de una fiscalidad favorable de estos activos, tanto en el momento de 
la aportación como en el del cobro. La última g ran refo rma llevada a cabo en España en esta materia la hizo Miguel 
Ángel Ferná ndez Ordó ñez, cuando fue secretario de Es tado de econo mía del Gobierno de José Luis Rodrígu ez 
Zapatero. Si bien los cambios normativos de entonces fueron en sentido contrario a su incentivación, ya que se eliminó la 
exención de  tributar p or el 40% de  las plusvalías generadas por el fondo, en el mo mento del c obro. Si bie n, el actual  
ministro de Hacienda, C ristóbal Montoro, ha def endido l a in tención del Ejecutivo d e volve r a la  situación anterior  
fiscalmente más beneficiosa. En tér minos generales los expertos apuestan por sustit uir la actual fiscalidad diferida d e 
estos planes por “un sistema de deducciones si milar a lo s aplicados por compra de vivienda en España, que sí puede 
considerarse exoneración”. 
 
Pero no solo la falta de i ncentivos fiscales frena la suscrip ción de estos fondos. El Gr upo Consultivo de Reflexión sobre 
Políticas Públicas –en e l que están varios d e lo s experto s que el Gobi erno ha no mbrado par a diseñar el factor de 
sostenibilidad de las pensiones– apunta a otros tres obstáculos. 
 
En primer lu gar la tasa de reempl azo de los sistemas púb licos. Esto es el porcenta je que supone la pensión sobre el  
último salario. Cuanto mayor sea este porcentaje, menos incentiv os tendrá n los cotizantes a completar su futura  
prestación con un plan privado. En España, antes de la reforma de 2011, esta tasa era de aproximadamente el 80% pero 
con los últimos cambios normativos se irá reduciendo de forma progresiva al entorno del 72% en 2027. 
 
Un segundo freno  es la total volunta riedad de  es tos pl anes. Para e vitar esto, algunos países como Dinama rca, Italia, 
Polonia, Suecia, Eslovaquia h an establecido la obligatoriedad de suscribir uno de estos planes, de rivando parte de las 
cotizaciones a estos fon dos (generalmente planes colectivos  en el  seno de las empr esas). Finalmente, estos expe rtos 
destacan los costes de gestión de estos planes, que aconsejan recortar si se quiere incentivar esta forma de ahorro. 
 
Defender al ciudadano de su incultura financiera 

Los últimos datos comparados sobre la inversión en fondos privados de pensiones en el mundo que maneja la OCDE, reflejan 
una fue rte di sparidad en su utili zación. Así los p aíses con m ayor tra dición de políticas estatales y sistema s pú blicos de 
pensiones como pueden ser Francia (con 130.000 millones en estos fondos), Italia (60.000 millones), Irlanda (75.000 millones) 
o la propia España (86.500 millones), cuentan con un menor peso de las pensiones privadas. Por el contrario, los países donde 
ha ido ganando peso la capitalización de los sistemas públicos de pensiones cuentan con importantes inversiones como son el 
Reino Unido (que tiene 1.100 millones en planes privados), Holanda (800.000 millones), Suiza (450.000 millones) y Finlandia o 
Alemania (130.000 mill ones cada u no). En g eneral, Europ a tien e men os la mitad de  cap ital en fon dos d e p ensiones (3,1 
billones de euros) que EE UU (7 billones), por la diferencia conceptual del Estado del Bienestar. 



Pero ¿q ué e s lo qu e ha n hecho lo s países eu ropeos d onde más e stá au mentando la  previsi ón so cial compl ementaria? 
Generalmente han tenido que desarrollar regulaciones específicas. Según explica el estudio comparativo del Grupo Consultivo 
de Reflexión sobre Políticas Públicas, “el aspecto central en el que más han insistido estas normativas ha sido el de defender a 
los individuos de los efectos que induce su escasa cultura financiera”. En concreto, han limitado las opciones de inversión entre 
las que d eben elegir lo s ciudadanos; se ha regul ado el riesg o que los individ uos pueden tomar segú n su eda d (a más edad 
menor riesgo); o una mejor definición, con menores riesgos de las carteras tipo que suelen escoger aquellos que tienen menos 
cultura inversora. 

 
 


