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Hasta ahora, la “vieja” literatura sobre la economía de las pensiones privadas centraba su análisis en lo concerniente al ahorro: los más importantes análisis giraban en torno al efecto de las pensiones privadas sobre las tasas de ahorro y sobre la más óptima colocación de los activos en pensiones.

Sin embargo, las “nuevas” teorías de las pensiones privadas en las empresas muestran a éstas como un contrato de trabajo que puede afectar de manera muy importante a la productividad del trabajador en la compañía. El modo en que la pensión hace variar la conducta del trabajador a lo largo de sus años de vida laboral, la convierte en un factor determinante a la hora de explicar las decisiones de retiro y de movilidad laboral del mismo.

En el presente trabajo se analiza como son utilizadas las pensiones privadas para controlar la conducta del trabajador en lo referente a su movilidad laboral y, por tanto, al abandono prematuro de la compañía promotora del sistema de pensiones. Así se plantea la teoría que muestra como trabajadores y empresas que ofertan sistemas privados de pensiones llegan a acuerdos implícitos a largo plazo que reduce considerablemente las posibilidades de que el trabajador abandone la empresa antes de la finalización de su carrera laboral. En este acuerdo, los trabajadores asumen que permanecerán en la compañía hasta su retiro de tal forma que parte de su salario global será destinado a la pensión privada.

Alternativamente, se demostrará como aquellos trabajadores que no tengan un acuerdo implícito sobre pensiones con su compañía podrán finalizar su contrato en cualquier momento y, por tanto, abandonar la empresa sin sufrir ningún perjuicio.

Como hipótesis previa que da sentido al modelo se considera que la compañía busca la permanencia y estabilidad a largo plazo de los trabajadores en la misma ya sea por la inversión de recursos que realiza en el entrenamiento y preparación de los mismos, ya sea por los altos costes incurridos en la contratación de personal empleable, o por último, pero no menos importante, por la incidencia de efectos adversos sobre la productividad resultantes de la marcha de trabajadores que interactúan sobre el resto del equipo de trabajo.

Dada esta convención, la empresa debe buscar métodos que le permitan reducir a un mínimo aconsejable la marcha prematura de su fuerza de trabajo. Esto conduce a la búsqueda de soluciones de mercado que animen a los trabajadores a permanecer en la empresa, y así, evitar su marcha. A continuación pasamos a analizar alguna de estas soluciones.

A. Una Solución Convencional: Inclinación de la Función de Salario

Comencemos por aportar la solución más convencional, sugerida principalmente por la literatura de los modelos de mercado de trabajo, y que se basa en inclinar la función de salario tomando como referencia la permanencia del trabajador en la compañía. Concretamente, consiste en pagar salarios por debajo del mercado durante los primeros años de vida laboral del trabajador en la empresa para, posteriormente hacerlos crecer por encima del regulado. 

Esta idea está habitualmente vinculada a compañías cuya inversión en capital humano es considerable, de tal forma que se invierte en aquellos trabajadores que aportan mayor productividad y se convierte en un incentivo para que los mismos se queden en la compañía. De esta manera, el valor de  la inversión realizada será recuperado por la empresa en el largo plazo.

Pero también se ha utilizado esta teoría de la inclinación de la curva del salario en otras compañías que no necesariamente incorporan de forma intensiva capital humano. Por ejemplo, si consideramos el caso de una empresa cuya función de producción es eficiente solamente si el compromiso de los trabajadores es a largo plazo, la compañía puede, artificialmente, inclinar el perfil salarial para atraer a trabajadores más estables. En cualquier caso, los trabajadores tienen el incentivo de quedarse en la empresa de cara a recibir salarios más elevados en años venideros.

En esencia, la inclinación de la curva de salario funciona como un bono por cumplimiento. Al comienzo de la carrera laboral del trabajador en la compañía en cuestión, recibe de ésta un bono del que, y a medida que permanezca en la empresa, irá gradualmente recogiendo su valor mientras se aproxima a su edad de retiro. Suponemos [image: image1.wmf]R

que el salario medio no cambiará a lo largo de la carrera laboral del mismo. Así tenemos,  

GRÁFICO I.- La inclinación de la curva de salario y el coste de salida

del trabajador. VMP es el valor del producto marginal.

 Fuente: Ippolito, R.A. (1997)

En el ejemplo arriba mostrado se considera que el tipo de interés real es cero y que el salario de referencia es de 10.000 euros en términos reales por año. La magnitud y el carácter de la pérdida de la marcha del trabajador de la compañía impuesta por la aplicación de la inclinación de la curva de salario a lo largo de todo el ciclo de permanencia se muestra en la figura I. La empresa aplica un perfil salarial a sus trabajadores basado en los años de permanencia, de tal forma que paga 7.500 euros durante el primer año del trabajador en la empresa y 12.500 euros en términos reales en su año treinta. Este esquema salarial es el denotado por la línea de puntos de la figura I.

Consideremos el coste que le supone al trabajador abandonar la empresa antes de llegada su edad de retiro (denotado por la línea azul). Durante su primer año de permanencia en la empresa, el trabajador recibe un salario de 2.500 euros menor que el salario de referencia del mercado. Si el trabajador se marcha durante ese primer año, perderá la oportunidad de recuperar esa cantidad en la forma de un salario mayor a recibir a lo largo de su permanencia en la empresa. El coste de abandonar la compañía asciende, por tanto, a 2.500 euros, o lo que es lo mismo, a un tercio de su salario en ese primer año.

En la mitad de la carrera del trabajador, éste acumulará una potencial pérdida de dos veces su salario real, 20.000 euros, resultante de los años en los que ha recibido un salario inferior al de referencia del mercado. A partir de ese momento, la permanencia del trabajador en la empresa será premiada con salarios superiores a los del mercado, de tal forma que el coste de abandonar la empresa se reduce hasta que desaparece definitivamente al final de su vida laboral.  

Aunque el perfil salarial por empleado puede ser medido a lo largo de los años, a priori no se puede identificar si responde a un contexto económico. Por ejemplo, el perfil salarial de la figura anterior puede simplemente reflejar el crecimiento general atribuido a la adquisición de habilidades y experiencia laboral del trabajador a lo largo de los años. De esa forma, es muy difícil identificar si el incremento se debe a una inclinación deliberada de la función salarial. La única manera de distinguir fehacientemente esta clase de comportamientos es a través de test empíricos. Si una parte importante de la inclinación de la curva salarial refleja una deliberada torsión de la retribución, las tasas de salidas de empleados de la empresa en estudio deberían estar negativamente relacionadas con la inclinación de la curva salarial. 

Pasando al capítulo de los problemas con que nos podemos encontrar al utilizar esta fórmula de retención de empleados nos encontramos principalmente con los siguientes:

a) el, ya citado, problema de identificación por el que parte de la subida salarial a lo largo de los años de permanencia del trabajador en la empresa corresponde a una decisión de la compañía de pagar menos en los primeros años y más en los últimos, y que parte se debe a las mejoras retributivas correspondientes a la adquisición de habilidades y experiencia del trabajador en su puesto de trabajo;

b) por otro lado, estudios recientes han mostrado que el crecimiento salarial real atribuido a la inclinación voluntaria de la curva de salarios a lo largo de los años de permanencia del trabajador en la compañía es inferior al que previamente se había planeado;

c) además, con este modelo, la compañía debe encontrar un punto de equilibrio entre los salarios iniciales y los salarios finales que va a remunerar al trabajador, de forma que éste no se vea desincentivado a permanecer o, incluso, incorporarse a la compañía. En ese sentido, si la inclinación de la curva es muy acusada, puede llegar a convertirse en un problema la misma incorporación de jóvenes trabajadores, al igual que el retiro de los de más edad. Incluso, con este tipo de política retributiva, se podría llegar a pensar en aspectos discriminatorios entre empleados por razón de la edad;

d) el objetivo final, evitar la marcha del trabajador antes de su edad de retiro, puede ser conseguido de forma más eficiente utilizando un sistema de pensiones privadas en la empresa, y más concretamente, un plan de pensiones de prestación definida. Como la fórmula anterior, los sistemas privados de pensiones de la empresa, son esencialmente un bono por cumplimiento, aunque se diferencian por su trato fiscal más favorable, tanto para la empresa como para el trabajador. 

B. Los Sistemas Privados de Pensiones como Contratos Implícitos entre Empresa y Trabajador
Un sistema de pensiones de empresa de prestación definida es un contrato implícito y condicional entre empresa y trabajador por el cual los trabajadores renuncian a parte de su salario a cambio de una pensión. Este acuerdo implícito entre empresa y trabajador condiciona la conducta de éste último en cuanto a su posible marcha anterior a su fecha de retiro, ya que si lo hace, perdería una parte de su futura pensión. Este modelo explica, de una manera explícita, los patrones de retiro y movilidad observada en grupos de trabajadores.

La génesis del contrato implícito de las pensiones se puede encontrar en varias fuentes, especialmente del mercado de trabajo y de la literatura de las finanzas, aunque su desarrollo formal se debe al autor norteamericano Richard Burkhauser. Sus estudios demuestran que las pensiones conllevan una función económica por la cual se transfieren recursos económicos desde los años de vida laboral del empleado a la época de retiro. Burkhauser redefine la variable central de las pensiones privadas desde el flujo de la prestación futura al valor actual de esa prestación y demuestra que esta variable no es independiente de la edad de retiro o salida del empleado de la compañía. A partir de aquí se define el concepto de ‘penalización’, que se explica como la reducción que se produciría en el valor actual de la anualidad de la pensión si el trabajador no permaneciera un año adicional en la compañía. Consecuentemente, los cambios producidos en el valor actual de la pensión están directamente relacionados con la decisión del empleado de abandonar la empresa.

Durante  mucho tiempo, las pensiones privadas han sido alineadas con menores tasas de movilidad de los trabajadores, aunque la racionalidad de esta relación no ha sido bien comprendida hasta hace muy poco. Jeremy Bulow fue el catalizador del desarrollo en esta área, reconociendo la importancia del principio del salario de compensación. Este principio señala que los compromisos por pensiones deben ser igual a la suma de los salarios que los trabajadores sacrifican a cambio de obtener la pensión de retiro. Si estos salarios a los que se renuncia pueden ser estimados, se habrá obtenido una forma económicamente valida de calcular los compromisos por pensiones, que además es consistente con el equilibrio en el mercado de trabajo.

Pasamos a continuación a formalizar la relación entre pensiones de empresa y movilidad laboral en un modelo simple de mercado de trabajo. Consideramos un trabajador que comienza a trabajar en una compañía en su edad laboral cero. Con esta notación se permite denotar edad y años de servicio con una sola variable, digamos a. Además, se establece que el trabajador se retira a una edad y años de servicio R , asumiendo que R es la edad legal de jubilación y que, por simplicidad del modelo, no existen jubilaciones anticipadas.

Una vez llegada la edad de jubilación, el trabajador recibirá una anualidad P igual al resultado de multiplicar una constante b, los años de permanencia o servicio en la empresa, R, y el salario W
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 que recibía en el momento de jubilarse:

P = b R W
[image: image2.wmf]R


Suponemos además que un trabajador que inicia su carrera profesional en la empresa en el momento a, tiene cero probabilidades de morir antes de llegar a la edad de jubilación, y que la empresa, a su vez, no puede, bajo ningún motivo finalizar el sistema de pensiones. 

En el caso que el trabajador no se marche de la compañía antes de su jubilación, el valor actual de su pensión de a años de permanencia en la empresa será igual a

P
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siendo i el tipo de interés nominal. Se considera que el salario nominal crecerá a una tasa g y que, por simplicidad, esa tasa de crecimiento g será igual a la tasa de interés nominal (g = i). De esa forma, la expresión anterior puede ser reescrita como una función proporcional al salario actual y a la permanencia del trabajador en la compañía:

P
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Ahora consideremos que el trabajador se marcha de la empresa en algún momento de su carrera profesional anterior a su edad de jubilación. El valor actual de la pensión que este trabajador recibirá en el momento de su jubilación de la compañía que abandona será igual a:

P
[image: image8.wmf]*

a

= b a W
[image: image9.wmf]a

e
[image: image10.wmf])

(

a

R

i

-

-


Como se puede observar, una vez que el trabajador abandona la empresa que promueve el sistema de pensiones, el salario de cálculo de la pensión se congela en el nivel nominal que disfrutaba hasta el momento de su marcha. Esta expresión es muy similar a la que se ha obtenido para el cálculo del valor actual de la pensión del trabajador que no ha abandonado la empresa excepto por el término discontinuo que contiene esta segunda. Ese término discontinuo refleja la realidad de que el derecho a una pensión indexada por los salarios, caso de que el trabajador permanezca hasta el final de su carrera laboral en la empresa, se pierde en el momento de la marcha prematura del mismo, ya que el crecimiento salarial no es tenido en cuenta en este caso. 

Llamaremos a P
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 pensión obtenida al abandonar la empresa y P
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 pensión obtenida al permanecer en la empresa. Ambas pensiones están relacionadas de la siguiente manera:

P
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Las diferencias entre ambos valores pueden ser muy elevadas. Si, por ejemplo, suponemos que el tipo de interés nominal i es un 10%, un trabajador al que le queden diez años hasta la jubilación tendría derecho, en el caso de que abandone la empresa, a una pensión que sólo alcanza a un tercio de la que tendría derecho en el caso de que no abandonara la empresa. La diferencia entre ambos valores no es atribuible a los años de servicio –ambos se han calculado en un mismo momento a de años de servicio actualizado al momento presente- sino únicamente a la diferencia entre salarios indexados y no indexados.

Hasta ahora sólo hemos desarrollado una relación mecánica entre P
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 y P
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, no una teoría entre pensiones y movilidad laboral. El contenido económico se introduce al especificar el montante de salario que el trabajador sacrifica a cambio de la pensión, es decir, que la recompensa de una pensión no es ofertada de forma gratuita por la empresa.

El modo en que se produce ese intercambio de pensión por salario a lo largo de los años de permanencia del trabajador en la empresa, tiene unas importantes implicaciones económicas. Si el sacrifico salarial del trabajador excede el valor de la pensión a recibir una vez ha decidido el abandono de la empresa, se genera una pérdida de pensión que puede condicionar la marcha del trabajador. De ese modo, se genera una teoría que relaciona pensiones y movilidad laboral.
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La pérdida de pensión queda definida como la diferencia entre los valores de la pensión obtenida al abandonar la empresa y la pensión obtenida al permanecer en la empresa. 

En ese sentido, la teoría del contrato implícito entre empresa y trabajador se asienta sobre la idea de que éste último no se marchará de la compañía hasta llegada su edad de jubilación R. Como parte de este acuerdo, la empresa retiene al trabajador una parte de su salario global a lo largo de su intervalo de permanencia en la empresa (0,
[image: image21.wmf]a

), depositándolo en el sistema de pensiones, P
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.De esta manera, el coste para el trabajador de abandonar la empresa antes de su jubilación puede ser muy elevado, funcionando el sistema de pensiones como una fórmula que limita la movilidad laboral.

Alternativamente, si se supone que el trabajador no tiene ningún acuerdo implícito con la empresa para quedarse a largo plazo, tanto el primero como la segunda pueden finalizar en cualquier momento su relación laboral. En este modelo, el trabajador obtendrá, en el momento de abandonar la empresa el mismo valor actual de la pensión que los salarios sacrificados, P
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. No hay, por tanto, pérdida de pensión por el abandono, ni relación entre pensiones y movilidad laboral.

Edad
Año servicio
i=10%

g=8%
i=10%

g=10%
i=10%

g=12%
i=5%

g=5%



Dividido por el salario anual

35
0
0.00
0.00
0.00
0.00

40
5
0.39
0.68
1.15
0.52

45
10
0.79
1.27
1.99
0.95

50
15
1.15
1.74
2.52
1.18

55
20
1.35
1.89
2.55
1.17

60
25
1.11
1.47
1.85
0.82

65
30
0.00
0.00
0.00
0.00

TABLA I.- Coste de abandonar la empresa calculado en función de la pérdida de pensión como múltiplo del salario .

En la tabla superior podemos observar algunos cálculos de las pérdidas a las que se enfrenta un trabajador con acuerdo implícito que abandona la empresa, teniendo en cuenta que comienza a trabajar en la compañía a la edad de 35 años y se retira a los 65. El valor de la prestación de la pensión es igual al 15 por ciento del salario del trabajador en el momento de la jubilación y el tipo de interés real y el incremento salarial real se supone que son cero. 

Al 5 por ciento de interés y de tasas de crecimiento de los salarios, el máximo coste de abandonar la empresa llega a ser 1.18 veces el salario anual. Sin embargo, con el 10 por ciento de interés, el coste se eleva a 2.55 veces el salario anual para una tasa de crecimiento de los salarios del 12 por ciento.

En el gráfico 2 observamos el coste de salida del trabajador para el caso de un crecimiento salarial y de tipos de interés nominales del 12 por ciento. El salario real es de 10.000 euros.
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GRÁFICO II.- Pérdida de pensión como diferencia entre permanecer y abandonar la empresa.  Fuente: Ippolito, R.A. (1997)

Como se puede observar, en los primeros años de carrera del trabajador se produce una elevada pérdida debida al descuento entre la edad del empleado y la edad de retiro. A medida que la permanencia del trabajador en la empresa aumenta, el efecto descuento se reduce aunque el valor de la pensión se incrementa, lo que produce un efecto tensión de tal forma que el máximo del coste de abandonar la empresa se alcanza en la mitad de la carrera profesional del trabajador.

C. Conclusiones
En primer lugar, ha quedado establecido el concepto de contrato implícito a largo plazo entre empresa y trabajadores basado en una relación permanente entre ambos y sustentado bajo el acuerdo del pago de una pensión, en base al salario final, a cambio de una parte de financiación de la misma.

Asimismo, se ha demostrado que la salida del trabajador de la empresa antes de su jubilación rompe el contrato, de tal forma que éste es penalizado, perdiendo parte del valor de la pensión. En ese sentido, esta teoría funciona como un atractivo para aquellos trabajadores que desean quedarse en la compañía a largo plazo.

Frente a la teoría más convencional de inclinar la función de salarios, los sistemas de pensiones de empresa muestran el siempre atractivo efecto fiscal, muy favorable en las aportaciones tanto para las empresas como para los trabajadores. Este ahorro fiscal no debe ser dejado de lado en el momento de definir el sistema de atraer a trabajadores estables, ya que, sin duda alguna, es uno de los mayores incentivos de los que disponen las empresas en materia de impuestos.

Con esta fórmula se evitan los problemas surgidos en el anterior modelo consistentes en identificar que parte de la subida salarial a lo largo de los años de permanencia del trabajador en la empresa corresponde a una decisión de la compañía de pagar menos en los primeros años y más en los últimos, y que parte se debe a las mejoras retributivas correspondientes a la adquisición de habilidades y experiencia del trabajador en su puesto de trabajo.

Por último, señalar que el acuerdo implícito entre empresa y trabajador es la base de la teoría de productividad de las pensiones. Al establecer una política por la cual las aportaciones y las prestaciones al sistema dependen de la permanencia del trabajador en la compañía, ésta dispone de una herramienta clave para influir sobre las decisiones de permanencia y retiro de su fuerza de trabajo.
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