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Es necesaria una
campaiia informativa
sobre las proyecciones
del sistema publico y
acometer una apuesta
clara por una fiscalidad
incentivadora y estable
del ahorro a largo
plazo. De momento, no
estamos transitando
por ese camino

Kﬁ @eEPensiones

La revalorizacion con el IPC
que disfraza el debate real

| debate sobre la revalorizacion de las
pensiones con el IPC hizo encallar este
septiembre los avances del Pacto de Toledo. La
division entre los partidos radica en si aplicar la
subida anual de las pensiones vinculada a la
inflacion a secas o admitir que ésta se module en funcion de
algun parametro indicativo del ciclo econémico, de modo que
en épocas de crisis se aplane la subida de las pensiones. Es
solo parte de una gran negociacion ulterior en la que también
se abordara la procedencia o no de la separacion de fuentes,
de modo que algunas pensiones pasen a financiarse via
Presupuestos, o la adopcion de medidas para elevar los
ingresos del sistema destopando la cotizacion maxima, entre
otros puntos de reinterpretacién de las recomendaciones del
Pacto de Toledo. Pero todas estas acciones siguen
pareciendo timidos avances y, por importantes que sean, al
fin y al cabo microdebates alejados de la idea que todos los
expertos y organismos internacionales nos recomiendan: una
reforma global que aborde los desafios que anticipan mas
tensiones financieras a futuro en el Sistema.
La mayor longevidad, la cohorte de baby-boomers que
esta a punto de empezar a jubilarse, el desigual avance de

los ingresos por cotizaciones y el gasto en pensiones, entre
otros factores, asi como la interaccion de las decisiones
formales con el ciclo politico minan la discrecionalidad de los
actores principales del debate a la hora de abordar un borrén
y cuenta nueva, una redefinicion completa basada en las
verdades amargas pero necesarias, es decir, en la
comunicacion a la ciudadania de las necesidades y
proyecciones exactas que encara el sistema publico de
pensiones. Pero para ello falta un primer e ineludible paso
que ya han dado otras economias avanzadas de la UE y la
OCDE, y es acometer una camparia informativa exhaustiva,
en orden a concienciar de la situacion real de las cuentas y el
horizonte que les aguarda, ante una poblacion jubilada cada
vez mas numerosa. Sin ese paso previo, cualquier medida
restrictiva se torna impopular, maxime cuando sus
rudimentos técnicos no son facilmente transmisibles. Y esa
reforma global no sélo ha de referirse a la expresion de la
realidad que afronta el sistema, sino también a fomentar el
ahorro para la jubilacion tanto privado como el que se da en
el marco de la empresa, y para ello también hay que hacer
una apuesta clara por una fiscalidad incentivadora y estable.
De momento, no estamos transitando por ese camino.




a reforma del sistema de pensiones en Espafia parece

tener un amplio trecho que recorrer hasta que se

consensuen las lineas maestras de lo que sera el

nuevo marco normativo de la Seguridad Social. El

principal motivo es que el trabajo que se encomendd
a los grupos parlamentarios alla por 2016 se ha estancado en uno
de los puntos mas cruciales de la futura reforma, o al menos el que mas
esta dividiendo el seno de la Comisién: la fomula de revalorizacién de las
pensiones.

Los grupos parecen tener claro que el IPC debe ser el factor que guie la
actualizacion de la cuantia de las pensiones -algo que supone de facto una
derogacion de la reforma impulsada con el PP en 2013 que preveia
subidas anuales del 0,25 por ciento en momentos de tensioén financiera del
Estado-, pero la disension se hace protagonista a la hora de establecer el
papel que deben tener los diferentes moduladores que influiran en la
revalorizacion.

Existen dos propuestas en el Pacto de Toledo sobre el texto de la
segunda recomendacion. La propuesta del PDeCat pasa por tener la
evolucion de los precios como una de las referencias, pero unida a otros
elementos como el comportamiento de los salarios y la produccion, que
consagrarian subidas en funcién del ciclo econémico, por lo que la subida

EL PACTO DE TOLEDO

ENCALLA POREL IPC

.

ISTOCK

La Comision
esperaba tener un
texto consensuado
sobre las 21
recomendaciones
para elevarlo al
Gobierno antes de la
finalizacion del mes
de octubre, pero las
posturas enconadas
sobre la férmula de
revalorizacion de las
pensiones hacen
peligrar el
cumplimiento del
calendario previsto
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de pensiones se condicionaria a la evolucion de la coyuntura. De este que el PSOE prefiere una subida conforme al IPC sin condicionantes. Sin
modo, los moduladores podrian llevar a revalorizaciones de las pensiones embargo, en el ultimo acto publico de la ministra de Trabajo, Migraciones y
por debajo de la evolucién de los precios. A esta propuesta se han sumado . Seguridad Social, Magdalena Valerio, afirmé que la subida del IPC debe
formaciones como el PP, PNV o Ciudadanos, partidarios de un texto mas SOI'I IOS mlllones de ser troncal, pero ha asegurado que si se quiere excepcionar por la situacion

flexible sobre el objeto de andlisis que permita margen de maniobra al euros de déf|(:|t que econdmica en épocas de crisis, se hara teniendo en cuenta al Pacto de

Gobierno de turno de cara a una eventual modificacion de los parametros.

Toledo y la mesa de dialogo social y no de manera unilateral.

acumularala

En cambio, la propuesta de Unidos Podemos pasa por que las "Todo el mundo tiene que ceder un poquito de su posiciéon", apostillaba la
pensiones suban afio a afio, como minimo, conforme a la inflacion, sin Segu ridad Social ministra, tras afirmar que el Gobierno espera que el Pacto de Toledo se
descartar que en los afios de mayor bonanza econémica puedan aprobarse a cierre de 2018 ponga manos a la obra y que lleguen las recomendaciones en todos los
subidas mayores teniendo en cuenta otros indicadores econémicos, pero aspectos con la mayor celeridad.
nunca por debajo del IPC. Es decir, en este caso, ante la concurrencia de Asi, Valerio considera "absolutamente fundamental" que ambas mesas
un ciclo recesivo, las cuantias nunca serian actualizadas por debajo de la de negociacion pacten mantener el poder adquisitivo de las pensiones

inflacion de modo que los moduladores
nunca restarian en la formula de
revalorizacion de la cuantia.

En este punto los posicionamietos
enconados abren la puerta a soluciones
dispares. Por un lado, parece claro que
cada una de las propuestas van
encaminadas a recoger las
sensibilidades de los grupos de la
derecha, en el caso de la de PDeCat, y
de izquierdas en el de Podemos. Asi, la
decision del PSOE parece que sera el
catalizador que decante la balanza por
uno de los dos lados. Aqui, cabe
recordar que la posicion en el Pacto de
Toledo del partido del Gobierno se
acerca mas a garantizar las pensiones
en funcion al IPC sin condiciones,
aunque en diferentes ocasiones
dirigentes del espectro socialista han
abierto la puerta a los moduladores de
la inflacion. Este es el caso de la
portavoz en la Comision, Mere Perea,
quien hablo en la primera reunién de
septiembre de esta opcion como
viable, si bien aclard posteriormente

"inquebrantable”, pero también lograr
I A i\ i\ i\ I i\ . i 1 il i i n M una.solucién al déficit de la S.eguridad
Social "reordenando gastos, inyectando
B R B R B B B b b el el el ol el A M ingresos y complementando la
financiacion de las pensiones via
- . Presupuestos", punto en el que se abre
Claves de la demora de las negociaciones la puerta a la modulacién del IPC. Una
cuestion que, no en vano, ya recogia
esta misma recomendacion en la

Triunfo de la mocion de censura reforma que el PSOE impulso6 en el afio
La victoria de Pedro Sanchez y la eleccion de ministros cambia el ritmo de la Comision del Pacto de Toledo. 2011.
Con todo esto, parece evidente que
Resignacion del PP la indefinicion del grupo socialista
El PP amaga con levantarse del Pacto de Toledo censurando la forma de llegar al Gobierno del PSOE y podria lastrar los trabajos de la
posteriormente asume que la revalorizacion del 0,25 carece de consenso, asi como la reforma impulsada en 2013. Comision, si bien como aseguran
fuentes cercanas a elEconomista
Las ‘lineas rojas’ de Unidos Podemos Pensiones, el obejtivo del PSOE es
Ante la premura por cerrar un pacto, el PSOE abre la puerta a revalorizar las pensiones con el IPC modulado en caso superior al debate planteado, toda vez
de crisis, pero Podemos y ERC amagan con tumbar los Presupuestos si el PSOE acepta esta formula. que busca aunar las sensibilidades de
todos los grupos en un solo texto,
La ‘decision final’ del PSOE claro, que no deje margen a
El PSOE decantara la balanza en la linea de Podemos, o en la del PDeCat, sobre la subida de las pensiones. interpretaciones interesadas por parte

de los dirigentes. Sin embargo, la
busqueda de esta “unanimidad” se

muestra como un freno o, al menos,
como un factor de demora. Factor al
ISTOCK




que también contribuye el enconamiento de los partidos acerca de esta
recomendacion. Cabe destacar también la falta de flexibilidad del PP,
reacio a conceder una importante victoria al Gobierno de Pedro Sanchez
en materia de las pensiones, en una empresa encomendada por el anterior
Ejecutivo de Mariano Rajoy.

Por estos motivos, parece complicado alcanzar el deseado acuerdo
antes de que finalice el mes de octubre -como pretende la presidenta de la
Comision parlamentaria de seguimiento de las pensiones, Celia Villalobos-.
De hecho, los siguientes pasos que deberan dar no clarifican la situacion,
ya que ante la falta de acuerdo las soluciones no son todo lo eficientes que
se esperaban: en uno de los extremos el plazo se alargaria hasta la
consecucion de un consenso, tarea ardua habida cuenta de la experiencia
del mes de septiembre, y en el otro se optaria por votar uno de los
documentos, siendo el vencedor el texto principal aunque trufado de los
votos particulares que emitirian los partidarios de la otra alternativa.

Esta ultima, es la opcion mas peligrosa ya que implica cerrar una
recomendacion, la base sobre la que deberd legislar el Ejecutivo, sin
acuerdo unanime -que es el origen del Pacto de Toledo como instancia
supraparlamentaria al tratarse de una cuestion de Estado, con el riesgo de
diluir la labor realizada desde su creacion-.

El empleado
mantendra su
ahorro si muda
de empresa

El Congreso dio este mes luz verde al
decreto ley por el que se trasponen las
directivas comunitarias sobre prevencion
de blanqueo de capitales y financiacion
del terrorismo, planes de pensiones
privadas respecto a la movilidad de los
trabajadores y requisitos de entrada y
residencia de nacionales de paises
terceros, que se tramitara como proyecto
de ley para ser enmendada por los
grupos. El decreto ley también traspone
totalmente al ordenamiento juridico
espaiiol la directiva europea relativa a los
requisitos minimos para reforzar la
movilidad de los trabajadores entre los

Se trata del avance
del IPC en el mes de
agosto, superior al
alza de pensiones
del 1,6% en este ano

Estados miembros mediante la mejora de
la adquisicion y el mantenimiento de los
derechos complementarios de pension.
Concretamente, se establece que la edad
minima que se exija para acceder a estos
derechos no puede superar los 21 afos y
que el periodo de antigtiedad minimo
para consolidar los derechos en la
empresa no puede sobrepasar los tres
anos. Ademas, también se extiende la
aplicacion a la movilidad nacional, por lo
que se reconoceran estos derechos a los
trabajadores que cambien de empleo
dentro de Espafia. Concretamente, este
decreto modifica la disposicion adicional

Sin embargo, los 18.000 millones de euros de déficit que acumulara la

Tesoreria de la Seguridad Social, y que podrian ser mayores en funcion del

impacto por la subidad del 1,6 por ciento a todas las pensiones y un 3 por
ciento mas a las de menor cuantia, demandan una solucién temprana y no
solo por el lado de los gastos -también se esta estudiando la posibilidad de

avanzar en la separacion de las fuentes de financiacion donde las

pensiones de viudedad y orfandad, ayudas a la creacion de empleo y
gastos de gestion de la Seguridad Social se sufraguen con los
Presupuestos Generales, ligando el pago de estas partidas a la

recaudacion tributaria del Estado-, sino que también se valoran las vias

para ampliar los ingresos del sistema.

En este punto entra la llamada cesta de impuestos que planteé el

Gobierno socialista tras la mocion de censura, para nutrir los ingresos de la
Seguridad Social, y que finalmente parece estar sustanciandose en una
bateria de alzas impositivas negociadas entre el PSOE y Podemos en el
marco de los Presupuestos Generales.

Asi, para mas incertidumbre quedara por conocer la evolucion del IPC
hasta final de afo -cerré agosto en el 2,2 por ciento- para saber el volumen

de la factura que afrontara la Seguridad Social en enero de 2019 por el

pago de la diferencia con el 1,6 pactado en abril.

primera del texto refundido de la Ley de
Regulacion de los Planes y Fondos de
Pensiones. La directiva prevé el
reconocimiento de derechos de pension
adquiridos en favor de los trabajadores
que cesen la relacion laboral antes de la
jubilacion a partir del 21 de mayo de 2018,
fecha limite de la transposicion. Ademas,
incluye elementos pendientes de la cuarta
directiva de prevencion de blanqueo de
capitales, que incluyen medidas
orientadas a incentivar las denuncias de
particulares y a aumentar los limites
maximos de las sanciones, luchando
contra los flujos de origen ilicito, y

modifica la ley espafiola de 2010. Esta
unifica la aplicacion de las medidas de
diligencia reforzada a todas las personas
con responsabilidad publica, tanto
nacionales como extranjeras. Asimismo,
se mantiene la clasificacion existente en
el régimen de sanciones, aunque se
incrementan los limites maximos y se
realizan ajustes en materia de publicidad.
Por otro lado, contempla la creacion de
canales de denuncia tanto publicos como
privados para estimular las denuncias de
particulares, y se establece la
obligatoriedad de crear un registro de
prestadores de servicios a sociedades.




;Cuanto dinero
VOy O necesitar
cuando me jubile?
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nationale
nederlanden

Cuando nos acercamos a la jubilacion comenzamos a preguntarnos cosas como ésta. Por eso, en
Nationale-Nederlanden hemos preparado una Guia para lo jubilacion que te ayudard a resolver todas las
dudas que tengas al respecto. Entra en el apartado Pensiones de nnseguros.es y disfruta de lo que esta
por venir con toda la tranquilidad.

Tu importas



EL PAIS VASCO, PIONERO
EN EL AHORRO COMPLEMENTARIO

El Gobierno de Euskadi prepara un plan para generalizar a todos | Gobierno vasco disefia un plan para generalizar la prevision
los trabajadores vascos la prevision complementaria de las EPSV, complementaria para la jubilacion a todos los empleados
una medida que el FMI recomienda al conjunto del pais ’ vascos, publicos y privados; es decir, una extension del
- modelo de entidades de prevision social voluntaria (EPSV)

preferentes a todos los trabajadores de Euskadi, incluidos los
auténomos. El Ejecutivo vasco se erige asi, dentro de Espana, en la
comunidad pionera en caminar hacia la implantacion general del llamado
segundo pilar de prevision, algo que diversos organismos internacionales,
principalmente el Fondo Monetario Internacional (FMI), vienen
recomendando a Espaiia en sus informes periédicos y que se trata
basicamente de generar un ahorro en el marco de la empresa que en el
futuro genere una renta que complemente la cuantia de la
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Eco
pensién publica que recibira el trabajador. Este modelo que prepara el La prevision social voluntaria remonta tras la crisis
Gobierno del PNV tiene su paralelismo en el sistema britanico de Evolucién del saldo de las EPSV en el Pais Vasco (euros)
adscripcion voluntaria, asi como en el 401K vigente en Estados Unidos y se === |ndividual = Empleo === Asociada
trata de un ahorro complementario a la pensién publica sufragado entre la 88.187.685

empresa y el trabajador.

El Ejecutivo vasco trabaja desde 2016 en el disefio de la universalizacion
del modelo de EPSV preferentes -que actualmente tienen a su disposicion
los trabajadores de las Administraciones vascas y algunas grandes o
empresas del tejido industrial vasco- y en cémo implantarla de forma -2.562.608
general. El plan prevé brindar incentivos fiscales a esta modalidad de ahorro

34.334.779

3486397  38L402 339166 27727

—)

710

o,

-24.078.921

-37.405.549 -89.590.440 -
para la jubilacion caracteristica del Pais Vasco y concienciar a la poblacion 50.449.143
de la necesidad de generar un ahorro complementario desde las etapas -51.416.742 —134.300.584 % .
-95.922.939 © —104.044.182 0oL

mas tempranas de la vida laboral ante la presion que acecha a las : ‘ -110.318.846
pensiones publicas, que iran siendo progresivamente menores por 2012 ‘ 2013 ‘ 2014 ‘ 2015 ‘ 2016 ‘ 2017
cuestiones demograficas y de equilibrio financiero.

El Gobierno jeltzale trabaja en una propuesta de generalizacion que,

Desempefio durante el afio pasado

Ne APORTACIONES PRESTACIONES

segun fuentes consultadas, prevé enviar en las proximas semanas al MODALIDAD ENTIDADES soclos CIFRA BALANCE PLANES DE PLANES RESCATES
Consejo Vasco de Prevision Social, que se reunira antes de final de afio. EPSV con Planes de Previsién 80 1.127.085 25.705.611.993,43 675.161.676,60 620.911.739,24 161.765.963,44
Como explican los expertos consultados por e/lEconomista Pensiones, la Asociada 2 1.527 22.760.687,31 342.460,59 302.208,74 39.542,58
propuesta es del todo oportuna, a tenor de las recomendaciones que se le Empleonopreferente | 45 | 460411 | 1388508077016 | 26740571468 | 40661531984 | 264190883
hacen reiteradamente a Espafia desde los organismos internacionales que Individual . 331 665147 | 11797.7705359 | 407.41350133 | 213.994210,66 | 159.084.512,03

avisan de la insostenibilidad a largo plazo de nuestro sistema de

pensiones publico, y, ademas, marca la senda que deberia seguir el resto Fuente: Departamento de Hacienda y Economia del Gobierno Vasco. elEconomista
del Estado de cara a incentivar fiscalmente un ahorro de caracter
voluntario sustentado en el seno de la empresa o

Administracién contratante.

“El Gobierno vasco lleva tiempo trabajando para completar el
sistema publico de pensiones con una adscripcion si no total, masiva
0 mayoritaria, de los trabajadores de un ambito territorial
determinado a entidades de prevision social voluntaria que
incluya la contingencia de la jubilacion”, indico el portavoz del
Gobierno vasco, Josu Erkoreka, el pasado mes de julio cuando
salié al paso del anuncio imprevisto del plan de su Ejecutivo que
previamente hizo el diputado general de Vizcaya, Unai
Rementeria, con ocasion del discurso de la festividad de San
Ignacio. De hecho, Lakua esta trabajando con empresarios, |
trabajadores y responsables de las EPSV para poner en U’:."_*’ : '
marcha este sistema con el que los trabajadores podran

ver completada su pension publica y garantizar sus ingresos
tras la jubilacion. El Ejecutivo vasco quiere alcanzar el
maximo consenso posible y aun queda un largo camino por
delante, explican a elEconomista Pensiones fuentes proximas
a la negociacion.

¢ Qué es una EPSV?

Las entidades de prevision social voluntaria, conocidas
como EPSV, son entidades privadas, sin animo de lucro,
de asociacion voluntaria, que tienen como finalidad
generar un ahorro complementario al de la cotizacion
obligatoria a la Seguridad Social, lo que se conoce

k. como prevision social complementaria (PSC) o
segundo pilar. Las EPSV no s6lo cubren la jubilacion,

He,

ISTOCK




sino también contingencias como el desempleo, la invalidez, decesos e
incendios, entre otras. Su supervision corresponde al Gobierno vasco y
estan promovidas por una entidad financiera. Existe la posibilidad de
rescatar lo aportado a los 10 afios de antigiedad y reducen la base
imponible del IRPF. El incentivo fiscal difiere, ya que cada Diputacion Foral
tiene fijado su tratamiento tributario especifico, una divergencia que
mantiene divididos a los partidos politicos.

En el plan que prepara el Gobierno vasco se sientan también las bases
para definir ventajas fiscales para este vehiculo de ahorro de cara a
generalizar la medida, al entender que la fiscalidad aplicada a la prevision
social complementaria no ha alcanzado los objetivos pretendidos. Se busca
incrementar la participacion de los trabajadores en el segundo pilar y
también que los incentivos tributarios estén dirigidos a aquellos colectivos
que de otro modo no ahorrarian para su jubilacion.

Un 6% de aportacion

En el proyecto que disefia y negocia el Ejecutivo vasco, se prevé una
aportacion del 6 por ciento del salario a este vehiculo de ahorro, compartida
entre el empleador y el trabajador, segun ha podido saber elEconomista
Pensiones. Sobre el salario medio, de unos 1.800 euros en el Pais Vasco,
supondria 108 euros de aportacion mensual. Se calcula que con este ahorro
medio, al término de la vida laboral el trabajador habria generado un
complemento a la pension publica cercano a los 400 euros acumulables a la
prestacion de la Seguridad Social.

También para los autbnomos

La regulacion contempla las EPSV preferentes que rednen las
caracteristicas mas apropiadas para la generalizacion y la adecuacion del
nivel de cobertura. Se trata de que rednan cinco caracteristicas: en primer
lugar, el vehiculo debe ser ofrecido a toda la plantilla; por otra parte,
requieren aportaciones compartidas del empresario y el trabajador;
imposibilitan el rescate para fines ajenos a la prevision social; las
prestaciones deberan realizarse, principalmente, en forma de renta; y
suponen un instrumento aplicable a colectivos que no tienen una
vinculacion socio-laboral con un empleador, como es el caso de los
auténomos, que pueden constituir también EPSV preferentes. Un aspecto
este ultimo dirigido a lograr la universalizacion a todos los trabajadores del
Pais Vasco.

Mas de 450.000 trabajadores con EPSV en Euskadi

MAITE MARTINEZ

Mas de 450.000 vascos disfrutan de planes
de pensiones complementarios vinculados
a su trabajo, frente a los casi 954.000
trabajadores que cotizan a la Seguridad
Social. El sistema de EPSV esta
perfectamente consolidado en el Pais
Vasco, y el patrimonio de estas entidades
supone mas del 33,7 por ciento de su PIB.
Entre las tres EPSV de empleo de Euskadi
(Geroa, Itzarri y Elkarkidetza) reunen un
patrimonio de mas de 3.700 millones. Las
Administraciones Publicas tienen a sus
trabajadores con estas coberturas, que
implican el diferimiento de parte del salario
para las pensiones complementarias a
través de Elkarkidetza, en el caso de las
tres diputaciones forales y ayuntamientos;
y de ltzarri, para los empleados del
Gobierno vasco y sus sociedades
dependientes. Elkarkidetza posee un
sistema de prevision social establecido en
el marco de la negociacion colectiva,
promovido y controlado por el colectivo
asociado, los sindicatos y la
Administracion. Iniciado en 1986, se ha ido
desarrollando y adecuando a las
necesidades del colectivo. En 2017 abond
30,4 millones, principalmente en pensiones
vitalicias, a 5.948 personas y su patrimonio
asciende a 1.104 millones. Mientras, ltzarri,
con las aportaciones congeladas desde
2012, suma cerca de 90.000 funcionarios
publicos y un patrimonio de 643 millones.
En la esfera privada destacan dos grandes

Fabrica de Coca-Cola en Bilbao. TXETXU BERRUEZO

entidades: Lagun Aro EPSV, vinculada a
Corporacion Mondragon, en base al
especial sistema de coberturas sociales
del mundo cooperativo, y la entidad
privada guipuzcoana Geroa. La memoria
de Lagun Aro EPSV, un modelo singular,
revela que la rentabilidad histérica nominal
alcanza una tasa del 9,27 por ciento. Tiene
unos 43.000 socios y un patrimonio de
6.477 millones. La guipuzcoana Geroa
Pentsioak EPSV, creada en 1996, es la
mayor entidad de prevision social
voluntaria en el ambito de la empresa
privada, con un total de 262.000 socios
trabajadores y 9.319 empresas adscritas.

Geroa agrupa a 20 sectores econémicos y
se creo gracias al acuerdo de la patronal
Adegi y los sindicatos ELA, LAB, CCOOy
UGT. Su patrimonio alcanza los 2.100
millones. El pasado 2017 Geroa aboné en
prestaciones 49,79 millones a 2.562 socios
ya inactivos. A través de la sociedad Orza,
Geroa realiza inversiones en empresas
consolidadas, que alcanzaron en 2017 los
10,5 millones y propiciaron la creacion de
77 puestos de trabajo. Otros trabajadores
de grandes empresas vascas también
disfrutan de EPSV: Iberdrola, Tubos
Reunidos, Michelin, Tubacex, CAF,
Mercedes o el Igualatorio Médico.
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SANCHEZ SE ABRE A GRAVAR

a fiscalidad del ahorro privado se vera modificada en los préximos
meses, si las exigencias de Podemos hacia el Gobierno para

El Gobierno busca enbridar
el apoyo de Podemos para
aprobar los Presupuestos de
2019 negociando algunas
propuestas econémicas de
la formacion morada

apoyar la aprobacion de los Presupuestos Generales de 2019

entran en el ambito de las negociaciones. Y en este punto se

encuentran tanto Pedro Sanchez como Pablo Iglesias, ya que
este Ultimo ha puesto sobre la mesa del Ejecutivo una serie de medidas que
afectan al desempefio de la Seguridad Social y al pago de las pensiones de
jubilacion.

GONZALO VELARDE

En este sentido, el aspecto mas relevante es la propuesta
de elevar la fiscalidad de los planes de ahorro privado.
Una propuesta que de llevarse a cabo supondria
caminar en la direccion contraria de la reforma del
sistema que exige Bruselas, y organismos
internacionales como la OCDE vy el FMI, a nuestro
pais en la materia, dirigida a incentivar el ahorro
privado de las personas para reducir la
dependencia del sistema publico después del
retiro laboral. En primera instancia, la formacion
morada planted la supresién de las deducciones
fiscales de los planes de pensiones privados en el
IRPF, una medida con la que pretenden recaudar
unos 505 millones de euros mas cada afo y elevar
el tipo marginal del IRPF en los tramos mas altos.
Sin embargo, ésta no es una opcion que el Ejecutivo
¢ de Pedro Sanchez apoye en su totalidad. Los socialistas
ya advirtieron a la formacion morada que no darian en
ningun caso un hachazo de estas caracteristicas a los
ahorradores a costa de elevar la recaudacion. Fue la ministra de
Hacienda, Maria Jesus Montero, quien recientemente recalco que
el Gobierno no se plantea subir el IRPF, “ni tampoco reformarlo”. En
este punto, la formacion dirigida por Pablo Iglesias parece haber

- AHORRO PRIVADO DE LOS MAS ‘RICOS’

rebajado sus exigencias en la negociacion, donde se planteaba incrementar
el tipo marginal del IRPF a las personas con los sueldos a partir de 60.000
euros al ano.

Las rentas mas altas, en el punto de mira
Entre los tira y afloja de Gobierno y Podemos, la formacién morada podria
contar como una pequenfia victoria el hecho de que el Ejecutivo finalmente se
abra a tocar la fiscalidad de las rentas mas elevadas. Concretamente,
aunque sin llegar al nivel de
exigencias que pide la formacion
morada, el PSOE esta
dispuesto a incrementar el
tipo impositivo de las
rentas de mas de
120.000 euros anuales, lo
que supondria elevar los
ingresos del Estado por
esta via en cerca de 1.000
millones cada ejercicio.
Asi, como explica el
secretario de Organizacion
de Unidos Podemos, Pablo
Echenique, en las
conversaciones con el Ejecutivo
de Sanchez, éste ya aborda la
posibilidad de aplicar un tipo
superior a los mas ricos a través de las
plusvalias precedentes del rendimiento de capital
para las rentas superiores a 120.000 euros, ya
que esta parte del impuesto del IRPF no es
progresiva. De llevarse a cabo, la reforma

El presidente del
GobiernoYy lider

del PSOE, Pedro
Sanchez. D. MATA
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de este tributo supondria un estacazo a los incentivos de ahorro para este
grupo de personas con rentas altas, toda vez que fuentes del Gobierno
aseguran que la linea roja se situa en la fiscalidad de las rentas medias y
bajas.

Desfase en la subida de pensiones y el IPC

Otra de las peticiones estrella de Podemos incluida en la lista de
requerimientos para apoyar las Cuentas de 2019 es la liquidacién del desfase
entre la subida de las pensiones pactada por PP y PNV, del 1,6 por ciento
para este afo, y el cierre a final de afio del nivel de inflacion. Esto quiere
decir, la diferencia entre la subida del IPC prevista en el mes de marzo
-cuando se pacto la subida entre el PNV y el PP-y la que finalmente se
produzca al final del ejercicio.

No obstante, se trata de una medida que ya se aplicaba antes de la
reforma de las pensiones del PP de 2013, donde este desfase se abonaba
en un pago unico en el mes de enero del afio posterior, teniendo en cuenta el
IPC del mes de noviembre. En este caso, Podemos prevé para este afio que
el desfase, debido a un mayor nivel de inflacion, sea de entre 1.600 y 2.000
millones de euros. Una suma que el partido de Iglesias pide que se abone en
el mes de enero en un solo pago al conjunto de los pensionistas, como
condicion para transitar de la mano del PSOE la senda hacia la aprobacion
de las Cuentas del préximo curso.

Con todo ello, las pretensiones de Podemos, recogidas en el documento
Dejar atras la austeridad. Propuestas para afrontar la senda de déficit,
aparecen como la moneda de cambio para lo que tantas veces ha reclamado
el presidente del Gobierno, Pedro Sanchez: un frente progresista que sume
los 84 escanos socialistas y los 67 de Unidos Podemos.

En esta linea, el documento de la formacién morada va mas alla y prepara
un escenario de reformas para atacar el déficit de la Seguridad Social, que
para este afo se situara por encima de los 16.000 millones de euros. Asi, con
el objetivo de llevar la pensién minima al 60 por ciento del salario,
actualmente se encuentra en el 33,7 por ciento, y las no contributivas al 60
por ciento de la renta mediana Podemos aboga por anticipar el calendario de
incremento del salario minimo interprofesional (SMI) pactado con los
sindicatos en 1.000 euros o ahondar en la lucha contra el fraude en las
cotizaciones.

También se propone modificar el Régimen Especial de Trabajadores
Autonomos (Reta) para que los trabajadores por cuenta propia coticen en

Las reclamaciones de Podemos

Propuestas fiscales

NUEVOS IMPUESTOS

PODEMOS

RECAUDACION PREVISTA (MILLONES DE EUROS) NIVEL DE NOVEDAD

Impuesto a la banca

Reforma del impuesto de sociedades
Fiscalidad verde (subida del diésel)
Impuesto sobre las grandes fortunas

Eliminacién de las deducciones fiascales
de los planes de pensiones privados en el IRPF

Incremento del tipo marginal del IRPF

I <000
[ ] 600
] 1900 Nuevo

- 505 Nuevo

Ya propuesto por el Gobierno
Ya propuesto por el Gobierno

Ya propuesto por el Gobierno

en los tramos mds altos Sin cuantificar Nuevo
Propuestas no fiscales

PRINCIPALES MEDIDAS NIVEL DE NOVEDAD

Aumentar el limite de déficit por encima del 1,8% Nueva

Derogacion de la Ley de Estabilidad Presupuestaria y Sostenibilidad Financiera
Flexibilizacion de la regla de gasto a la que estan sujetos los ayuntamientos

Derogacion de los recortes en sanidad y educacion

Eliminacion de la tarifa plana de auténomos

Ya planteado por el Gobierno
Actualmente en revisién por parte del Gobierno
Actualmente en revision por parte del Gobierno

Nueva

Financiacion de la Seguridad Social a partir de los PGE Nueva

Fuente: elaboracién propia.

Son los millones que
ingresaria el Estado
con la eliminacion
de deducciones a
planes de pensiones

elEconomista

proporcion a los ingresos realmente percibidos, sumado a la eliminacion de
las tarifas planas en estos contratos, y destopar la base maxima de
cotizacion, haciendo que ésta se aproxime al salario real. Ademas, estan
incluidas la eliminacion de las bonificaciones y reducciones a la cuota de la
Seguridad Social a las empresas, la modificacion del articulo 109 de la Ley
General de la Seguridad Social para que el sistema se financie con cargo a
los Presupuestos Generales, la financiacion de los gastos de mantenimiento
de la estructura y el personal de la Seguridad Social con Presupuestos y
sumar fuentes de financiacion resultantes de una reforma fiscal.

Con estas cartas sobre la mesa parece claro que la relacion entre el PSOE
y Podemos, de lucha encarnizada por el liderazgo de la izquierda politica
desde hace cuatro afos, podria redirigirse hacia un tandem que sume 151
escanos en el Congreso y que pueda apuntalar la supervivencia de la
legislatura al menos hasta finales de 2019 con unos Presupuestos
progresistas que incidan en el gasto social, como pretende el PSOE.




Juan José Velasco

Director de la Unidad de
Negocio de Ahorro
CNP Partners

Los continuos cambios
en el tratamiento fiscal
de los productos de
ahorro generan
confusion. En un pais
en el que es necesario
incentivar el ahorro
para la jubilacion, todos
los mensajes que
recibimos son sobre
cambios fiscales

Consenso,

confianzay persistencia

n los ultimos dias, se ha vuelto a hablar del sistema
de pensiones publico en Espafia y de la necesidad
de definir cuél debe ser el modelo de revalorizacion
de las prestaciones de jubilacién. Si deben crecer
con el IPC solamente, o en funcion del IPC
considerando algunas otras variables, para épocas de crisis. Y
también se ha hablado de nuevo del sistema privado, a través de
los anuncios de nuevos cambios fiscales en la tributacion del
ahorro. Es muy positivo que continuemos hablando sobre el
tema. El debate constructivo nos indica que se esta desarrollando
una actividad de reflexion alrededor de un tema crucial y que es
posible que, poco a poco, se vayan desarrollando soluciones en
favor de la busqueda y futuro encuentro de un sistema alternativo
al actual. El aspecto mas negativo es que, de nuevo, lo que
hemos oido deja de manifiesto la falta de consenso entre los
agentes sociales y politicos para definir las soluciones a implantar
Y, quiza lo que es peor, nos suena a debates que ya han tenido
lugar en épocas muy recientes. Son debates que se ponen
encima de la mesa unay otra vez y que, al menos hasta ahora,
no han producido una solucién consensuada que genere la
confianza necesaria para pensar que vamos en la linea de
encontrar las soluciones que nos permitan garantizar el futuro de

la sostenibilidad y suficiencia de las pensiones.

En paralelo con este nuevo debate sobre el crecimiento de las
pensiones, surge, una vez mas, otro planteamiento sobre un
futuro cambio referente al tratamiento de la fiscalidad del ahorro
en general, y sobre los planes de pensiones y otros productos de
ahorro finalista en particular. Sin animo de comentar acerca de la
procedencia o improcedencia de otro cambio, si considero
relevante poner de relieve la confusién que generan en los
ahorradores estos continuos cambios sobre el tratamiento fiscal
de los productos de ahorro. En un pais en el que todo indica que
es necesario incentivar el ahorro para la jubilacién, todos los
mensajes que recibimos los ciudadanos son sobre cambios
fiscales.

No puedo dejar de comentar que siempre he pensado que
dotar de liquidez a los planes de pensiones puede tener efectos
contrarios a los que se persiguieron cuando se introdujo esta
flexibilidad. Por un lado, podria incrementar el atractivo de estos
productos para aquellas personas que consideren la iliquidez una
restriccion a su contratacion. Por otro lado, sin la concienciacion
adecuada sobre la necesidad de ahorrar para la jubilacion, puede
generarse, como ya ha ocurrido en otros paises, que las
personas utilicemos los fondos acumulados para otros fines




distintos del complemento de las pensiones de jubilacion. Es
fundamental que todas las acciones y decisiones, se tomen
dentro de un plan global de accion y no sobre acciones
especificas, en momentos puntuales, para resolver situaciones
concretas.

Todo esto ocurre en un entorno en el que cada dia se pone de
relieve que nuestro actual sistema de proteccion publico de
pensiones necesita de cambios estructurales, no sélo
paramétricos, para poder adaptarse a las consecuencias del
incremento de la longevidad que las previsiones demograficas
indican. Incremento de longevidad que, de mantenerse la actual
definicion del sistema de pensiones publico, tendria como
principal efecto un alza del gasto publico dificil de asumir.

Todo este debate ocurre en un contexto en el que los
esparioles necesitamos disponer de informacion suficiente para
poder tomar las decisiones adecuadas. Necesitamos conocer la
prevision de la pensién de jubilacién que cobraremos cuando nos
jubilemos. Ademas de para planificarnos adecuadamente, esta
informacion nos servira para concienciamos de la solucion que
debemos adoptar de manera informada y disponiendo del tiempo
suficiente para tomar decisiones.

Sin embargo, siguen sin aparecer en escena debates sobre
aspectos que son importantes para solucionar la sostenibilidad y
suficiencia del futuro de las pensiones.

¢, Sigue siendo valido el sistema de reparto por si mismo para
financiar las pensiones publicas? ¢ Seria necesario revisar
algunas contingencias cubiertas por el sistema publico para
adaptarlo al nuevo modelo social? ¢ Habria que replantearse la
duracion de algunas contingencias cubiertas por el sistema en

algunos casos? ¢,Habria que complementar el sistema de reparto
con otras fuentes de financiacion dada la evolucion de la piramide
poblacional? ¢ Cudles son los elementos que es necesario
implantar para incentivar el desarrollo del segundo pilar a través
de las empresas? ¢ Contamos con elementos suficientes de
comunicacion para concienciar sobre el futuro y por tanto
incentivar el tercer pilar? ¢ Estamos los espafioles concienciados
sobre el tema? ¢ Cudl es el coste actual y futuro de las soluciones
que se adopten?

Hay muchas otras preguntas que hay que plantearse,
reflexionar y resolver. A mi juicio, la pregunta mas importante seria
saber ¢ cuanto tiempo mas nos damos para resolver todas estas
cuestiones? Y ademas, ¢ las vamos a resolver de manera
consensuada? En los ultimos afios se han ido desarrollando e
implantando algunas medidas con el objetivo de ir definiendo
aspectos fundamentales del sistema publico, como el factor de
sostenibilidad y el indice de revalorizacién de las pensiones. Asi
como medidas para incentivar el ahorro a largo plazo que nos
permita a los espanoles complementar la pension publica de
jubilacion. En ambos casos, o bien, su aplicacion se ha
pospuesto o esta en vias de revision.

Hay temas de naturaleza social y politica que hay que trabajar
y es crucial que desarrollemos una hoja de ruta para saber hacia
donde vamos. Pero no nos olvidemos de que, si esta hoja de ruta
no esta consensuada entre los diversos partidos politicos y
responde a la firme voluntad de llegar a un fin comun en beneficio
de la sostenibilidad-suficiencia del sistema de previsién en
Espanfia, no se generara la confianza necesaria en la persistencia
de los beneficios del sistema.

Juan José Velasco

Director de la Unidad de
Negocio de Ahorro
CNP Partners

Nuestro actual sistema
de proteccion publico
de pensiones precisa
cambios estructurales,
no so6lo paramétricos,
para adaptarse a las
consecuencias del
incremento de la
longevidad que las
previsiones
demograficas indican




EL GASTO SOCIAL
COPA EL 71% DE LOS
INGRESOS FISCALES

LLa equivalencia del dinero que el Estado destina para el pago de
pensiones y otras prestaciones sociales asciende a cuatro de cada 10
euros de la recaudacion tributaria de todas las Administraciones Publicas

ANA MIGUEZ

D)= (GADE

ada afio, la Agencia Tributaria incorpora en la declaracion de la
renta que se realiza en verano un pliego de informacién que
recoge el destino de los recursos obtenidos a través de la

recaudacion impositiva de los ciudadanos. En este "l

sentido, las Ultimas cifras disponibles son las de
liquidacion presupuestaria del ejercicio de 2017 y reflejan que algo
mas de siete de cada 10 euros -el 71 por ciento del total- se destinan a
servicios sociales basicos, es decir, sanidad, educacion, pensiones y otras
prestaciones sociales, defensa, orden publico y seguridad.

Pero, ¢a donde va el dinero de nuestros impuestos? De estas partidas,
las pensiones y otras prestaciones sociales, entre ellas las que se destinan
al desempleo, se llevan la mayor parte de lo recaudado por el Estado y
consumen el 40 por ciento del total. A una mayor distancia, le siguen
Sanidad, un sector al que le corresponde el 14 por ciento de los fondos, y

o
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Educacion, con un 10 por ciento de los recursos.
Los gastos destinados a Orden Publico y Seguridad, por su parte, se llevan
el 5 por ciento de los impuestos, mientras que los servicios de
_ Defensa reciben el 2 por ciento de lo recaudado.
&Y el resto? Al margen de los servicios publicos basicos,
la partida de asuntos econémicos, en la que se encuentran los
gastos destinados a infraestructuras, agricultura, energia,

emprendedores, entre otros, recibe nueve de cada 100 euros de los
impuestos.

Cerca se encuentran los servicios publicos generales, es decir, los que se
dedican a instituciones, ayuda al desarrollo u organizaciones internacionales.
Esta faccion se lleva el 8 por ciento de la recaudacion. Los intereses de la
deuda publica también figuran en el reparto recaudatorio al llevarse el 7 por
ciento de los fondos. Las partidas de politica de cultura, deporte y otros (2 por




ciento), medio ambiente (2 por ciento) y vivienda y servicios comunitarios
(1 por ciento) cierran la particion de lo que recauda el Estado via impuestos.
Con todo ello, de cara a este afio, el Gobierno espera obtener unos ingresos
tributarios de 210.015 millones de euros, un 6 por ciento mas que lo recaudado
en el ano 2017, y que supondra un maximo en la serie historica. Asi, los
ingresos previstos para el IRPF contemplan un ingreso de 82.056 millones de
euros, un 6,5 por ciento mas de lo efectivamente recaudado en 2017; para
Sociedades, 24.258 millones, un 4,8 por ciento mas; para IVA, 71.575 millones,
un 5,6 por ciento mas, y para impuestos especiales, 21.612 millones, un 6,4
por ciento mas. El Impuesto de Sociedades es el Unico de los grandes
impuestos que quedara lejos de los niveles de 2007, cuando superaba los
40.000 millones de recaudacion. Esto es debido en gran parte a que los tipos
reales a los que tributan las compafiias estan lejos del tipo general, que se
sita en el 25 por ciento.

Las pensiones no se pagan con impuestos
En este punto, caber recordar que en Espana las pensiones publicas
no se pagan con impuestos, sino con cotizaciones sociales. La
relacion del 40 por ciento de los ingresos tributarios
destinados al pago de pensiones hace referencia a la
proporcion que se lleva esta partida de todos los recursos

que obtiene el Estado en el conjunto de gastos, donde
también entran las cotizaciones que recauda la Seguridad Social.

Sin embargo, a raiz de la situacion deficitaria de la Tesoreria del sistema
protector, los partidos politicos, en el marco de la negociacion del Pacto
de Toledo, han abierto la posibilidad de que parte del gasto en
pensiones se soporte con los Presupuestos Generales, es
decir, con los impuestos que pagan todos los ciudadanos.
Sin embargo, la propuesta no parece una ocurrencia toda
vez que las tensiones financieras y demograficas
estrechan cada vez mas el margen de maniobra de los
gobernantes, ni tras la experiencia positiva de otros
paises, como Francia, que incorpora una figura
impositiva finalista para el pago de las pensiones de las
clases dependientes. En el caso de Espafa, no se ha
planteado esta posibilidad a /a francesa de sufragar las
pensiones, pero si el hecho de que partidas como
viudedad, orfandad y gastos de gestion de la Seguridad

ISTOCK

¢A ddnde va el dinero de los impuestos?

Medio Ambiente Pensiones y otras
2% oo prestaciones sociales
40%
Pollitica de Educacién
cultura, deporte 10%
y otros :
2% :
o Sanidad
14%
Vivienda y 5
servicios
comunitarios i
1% oo .
° Orden Publico
y Seguridad
5%
Intereses
A Y — Defensa
; 2%
Servicios Publicos generales: Asuntos econémicos:
instituciones, ayuda desarrollo, infraestructuras, agricultura, energia,
org interncaionales, etc. emprendedores
8% 9%
Fuente: Agencia Tributaria. elEconomista

Social se carguen a los Presupuestos, con la consecuente adherencia a la
recaudacion tributaria.

En este punto, cabe ensalzar el ejercicio de transparencia que supone el
envio de esta informacion para clarificar la gestion de la Administracion y
aportar a la concienciacion ciudadana del recurso publico. Mas ain en un
momento en el que el sector privado demanda que se comience a informar a

los ciudadanos de la prevision para la cuantia de la pension futura, una carta
que debe enviar el Estado a los trabajadores mayores de 50 afios, como se
estipula en el marco de la reforma llevada a cabo en 2011.
Asi, la informacion tributaria -o la conocida como factura sombra que
emitia el Ministerio de Sanidad informando de la cuantia del coste de los
servicios sanitarios recibidos por el paciente-, sumado al eventual envio
del sobre naranja supone un avance en la relacion entre el Estado y el
ciudadano, mas transparente, ya que permite una mejor gestion de
los ingresos por parte del individuo.
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Pérdida de
afiliados en el

periodo de verano

Se trata de la pérdida de
afilaciones a la Seguridad
Social experimentada en el
mes de agosto, el peor en
mas de diez afos. Las oficinas
de los Servicios Publicos de
Empleo (Sepe) registraron
47.047 parados mas que en
julio, el mayor incremento en
esta época del afio desde
2011. Sobre ello, la ministra
de Economia y Empresa,
Nadia Calvifio, insta a evitar
las “conclusiones apresuradas
sobre un dato aislado” y de
caracter estacional.

Destruccion de
trabajos en solo
tres meses

Es el numero de puestos de trabajo que se
destruyeron en Espafia en los tres meses del verano
-junio, julio y agosto-. Esta pérdida de empleos es
mas del doble que la registrada en el mismo periodo
de 2017 y el dato mas elevado desde los 100.533
fulminados en el verano de 2012.

Leve reduccion
de la tasa

\
de parados

Se trata de la caida del numero de parados experimentada en los meses
de verano. Una lectura positiva del mercado de trabajo si no fuese porque
es el menor descenso desde el verano de 2011. En esta tendencia mucho
ha tenido que ver la recuperacion de destinos turisticos del Mediterraneo.




Hacemos normal lo eXC epCiOnal

En PSN trabajamos para alcanzar la excelencia. Por eso, nuestros planes de pensiones estan entre los mejor
clasificados en los rankings por rentabilidad. Ahora ademas, si traes tu plan a PSN obtienes hasta un 3% de
bonificacion extra. Para algunos esto es algo excepcional. Para nosotros es parte de nuestro dia a dia y del
compromiso con nuestros mutualistas.

Hastaun
(y * de Bonificacion Extra
O * Ver condiciones de la promocién en psn.es
PSN Plan Asociado de Pensiones PSN Plan Individual de Pensiones
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José Manuel
Jiménez

Director del Instituto Santalucia

Segun las ultimas
declaraciones de los
ponentes del Pacto de
Toledo, parece que
la mayoria esta de
acuerdo en
recomendar que las
pensiones de
viudedad y orfandad
sigan siendo
contributivas

Hacia donde caminan
las pensiones de viudedad

la fecha de la realizacion de este articulo, la
comision parlamentaria del Pacto de Toledo
sigue avanzando en la revision de las
conclusiones que se presentaran al Congreso
de los Diputados. Aunque no existe un borrador
que podamos analizar, si han surgido algunos comentarios
de los diferentes ponentes tras las reuniones desarrolladas
que nos indican por donde pueden ir los tiros: la
revalorizacion de las pensiones, el régimen de autbnomos, la
lucha contra el fraude, la brecha de género, la ampliacién del
coémputo para calcular la jubilacién, la separacion de fuentes
de financiacion y las pensiones de viudedad y orfandad son
algunos aspectos que han protagonizado el debate.
En relacion a este ultimo punto, las pensiones de viudedad
y orfandad, me gustaria realizar una breve reflexién ya que
estamos hablando de una prestacion con un coste
aproximado de 21.000 millones de euros, la segunda fuente
de gastos del sistema. Esta prestacion tiene una serie de
caracteristicas muy especificas: el nUmero estimado de
pensionistas en este régimen en 2017 era de 2.365.155

personas; mas del 84 por ciento tiene mas de 65 afos; la
mayoria de los beneficiarios son mujeres, mas del 92 por
ciento; la pension media en 2016 era de 644 euros al mes, y
mas del 31 por ciento de las pensiones tenia complemento a
minimos.

El primer punto que se ha debatido es la posibilidad de
financiar estas pensiones con ingresos fiscales del Estado y
sacarlas del modelo contributivo. Este debate ha surgido
como una de las formas de reducir el desequilibrio financiero
de la Seguridad Social. Segun las ultimas declaraciones de
los ponentes del Pacto de Toledo, parece que la mayoria esta
de acuerdo en recomendar que las pensiones de viudedad y
orfandad sigan siendo contributivas.

El Foro de Expertos del Instituto Santalucia ya se posiciono
sobre este aspecto en su informe de 17 de mayo de 2018 de
este ano, donde indicaba que “las pensiones de
supervivencia son contributivas y convendria no cuestionar
este principio”. Un muy buen articulo de Elena Desdentado
Daroca en el blog Nada es gratis, de 4 de enero de 2016, da
una explicacion muy clara de las consecuencias negativas de




tal decision, donde habria que acreditar una insuficiencia de
recursos y pasaria a ser una cuantia uniforme independiente
del salario, cuya finalidad Unicamente garantice un minimo de
subsistencia.

Partiendo del consenso en ese punto, no nos debemos
olvidar de la configuracion histérica de esta prestacion. Las
prestaciones por muerte y supervivencia nacieron en Espana
a mediados del siglo XX, en el ambito profesional. En aquella
época predominaba una estructura familiar en la que uno de
los conyuges trabajaba -generalmente el hombre-, mientras
que el otro se ocupaba de la familia y del hogar
-generalmente la mujer-. Ante ese modelo, el fallecimiento del
conyuge que trabajaba generaba una traba para el
mantenimiento de la familia, siendo la creacion de esta
prestacion un avance en la proteccion social muy importante.

La sociedad ha cambiado mucho en estos ultimos afios. La
participacion de las mujeres espafiolas en el mercado de
trabajo se ha incrementado de una forma extraordinaria y las
nuevas formas de convivencia familiar hacen que estemos en
una situacion completamente diferente y es necesario
repensar esta cobertura.

En esta linea se pronuncia el Foro de Expertos del Instituto
Santalucia en el mismo informe del 17 de mayo de 2018:
“Las pensiones de supervivencia son contributivas y
convendria no cuestionar este principio. Pero creemos que
esta prestacion ya no tiene el sentido que tenia hace unas
décadas. Para las cohortes mas jovenes, se deberian

estudiar alternativas mas adaptadas a la nueva realidad
laboral de las mujeres”. Para intentar ayudar a generar un
debate abierto sobre este tema, el Instituto Santalucia acaba
de lanzar el informe La viudedad en el marco de la sequridad
social espariola. Reflexiones y perspectivas, realizado por
Daniel Hernandez, actuario de seguros, y José Enrique
Devesa, profesor de la Universidad de Valencia.

Después de un analisis exhaustivo de la situacién en
Espafia, se coteja la situacion a nivel internacional,
concluyendo que no hay un enfoque general bajo el que se
ampare la cobertura, planteandose, entre otras soluciones,
rentas temporales, pensiones que solo se conceden a partir
de una edad o pensiones de cuantia fija.

Destaca la necesidad de fijar una filosofia y papel claro de
la viudedad por los poderes publicos, la necesidad de revision
de aspectos paramétricos como la edad, el coeficiente a
aplicar a la base reguladora o los afios minimos cotizados
para poder generar una pension, y algo muy importante, un
analisis cuantitativo de diferentes propuestas de solucion
entre las que destacan la trasformacion a rentas temporales y
el encaje de esta prestacion dentro de un sistema de cuentas
nocionales.

En definitiva, una muy buena base para analizar la posible
reformulacion de esta prestacion. Desde esta tribuna me
gustaria exhortar a los poderes publicos a crear una comision
de expertos para analizar esta reforma y adaptarnos a los
nuevos tiempos.

José Manuel
Jiménez

Director del Instituto Santalucia
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Responsable de Andlisis Macroecondémico de BBVA Research

ISABEL ACOSTA

El responsable de Analisis Macroecondmico de BBVA Research, Rafael
Doménech, departe con elEconomista Pensiones sobre los aspectos mas
candentes en el debate de la sostenibilidad y el ahorro a largo plazo.

¢ Como valora la vuelta a la actualizacion con el IPC?

Lo ideal es que las pensiones se actualicen con la inflacién. Esto es posible
si se contiene el gasto retrasando gradualmente la edad de jubilacion y
reduciendo la tasa de reposicion, es decir, la pension inicial en relacion al
salario sobre el que se ha cotizado. Espafia tiene una de las tasas de
reposicion mas elevadas en la UE -el 78,7 por ciento en 2016 frente al 46,3
de la UE-. Lo mismo ocurre con la tasa de prestacion del sistema -la pension
media sobre el salario medio, del 64,2 por ciento en 2016 en Espanfa, frente
al 45,2 de la UE-. El equilibrio de la Seguridad Social exige que la tasa de
prestacion sea igual al producto del ratio de cotizantes sobre pensionistas
por el tipo efectivo de cotizacion, que resulta de dividir las cotizaciones sobre
salarios. Si disminuye el ratio de cotizantes sobre pensionistas, como esta
previsto en las proximas décadas, es inevitable que la pension media crezca
menos que el salario medio. Solo asi se puede evitar un aumento del tipo
efectivo de cotizacion, actualmente ya por encima de los paises mas

(
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avanzados de la UE. Lo ideal es anticiparse y disefiar mecanismos que
aseguren que este proceso se hace de forma gradual, y no brusca y
traumatica como ha ocurrido en paises como Grecia.

Y laretirada del factor de sostenibilidad?

Es un error. Incluso aunque este factor no se retire y se retrase su entrada a
2023, el gasto en pensiones sera un 1,2 por ciento superior a partir de esa
fecha respecto al que tendriamos de haber entrado en vigor en 2019. El
sistema actual proporciona pensiones superiores a lo cotizado y el factor de
sostenibilidad solo impide que ese desequilibrio aumente con la mayor
esperanza de vida. El factor de sostenibilidad se disefi6 como un incentivo
para prolongar la vida laboral o, alternativamente, para reducir el crecimiento

“"Destopar las cotizaciones destruye empleo
y perjudica la evolucion del PIB y la productividad”




de la pension inicial en funcion del aumento de la esperanza de vida de
aquellas personas que no quieran retrasar su jubilacion. Hay que hacer frente
a los retos demograficos que supone la jubilacion del baby-boom y el aumento
de la esperanza de vida a partir de los 65 afios -actualmente de 23,2 afios en
mujeres y 19,3 en hombres, y que aumenta a razén de 1,1 anos por década-.
Para darnos una idea de lo que estos retos suponen con las previsiones
demograficas disponibles, para mantener el ratio de cotizantes sobre
pensionistas, y con ello la pensién media sobre el salario medio, la edad de
jubilacion deberia aumentar en mas de 11 afios hasta 2050.

¢ Qué consecuencias tendria el destope de las cotizaciones?

Si las bases de cotizacion se destopasen sin aumentar proporcionalmente la
pensién maxima, el sistema de pensiones seria menos contributivo y
equitativo, y aumentaria el caracter distorsionador de las contribuciones a la
Seguridad Social. El destope provocaria un aumento del coste laboral para
las empresas y reduciria el salario neto del trabajador. A largo plazo, por cada
aumento del 1 por ciento del coste salarial como consecuencia del destope
-sin aumento de la pension maxima- disminuiria el empleo en un 1,5 por
ciento, sobre todo entre los trabajadores mas productivos. EI PIB y la
productividad media se verian negativamente afectados.

¢Qué puede hacer el Gobierno para equilibrar la Seguridad Social?

Se necesita un pacto de Estado con soluciones a largo plazo como las que
ya han disefiado otros paises europeos que son un referente del Estado de
bienestar. Es necesario establecer un sistema de reparto sobre la base de
cuentas nocionales o individuales de contribucién definida, como hizo Suecia
(2001). Con las cuentas nocionales o individuales, el sistema sigue siendo
publico, de reparto y progresivo -por la existencia de pensiones minimas-.
Ademas, mejora la contributividad y transparencia, hace que sea mas
sencillo y facil de entender, elimina incertidumbres y ayuda a percibir las
cotizaciones sociales como un ahorro y no como un impuesto, incentiva el
crecimiento del empleo y de la productividad, y la prolongacion de la vida
laboral. Todo ello redundaria en pensiones medias mayores a largo plazo,
aunque la tasa de prestacion del sistema sea inferior. La disminucién gradual
de esta tasa de reemplazo hasta equilibrar el sistema seria la prima que hay
que pagar para adquirir un seguro que garantiza que la pension mantiene su
poder adquisitivo una vez iniciada la jubilacién, evitando que el sistema
incurra en riesgos de sostenibilidad.

¢ Como valora la via de financiar pensiones con impuestos finalistas?
Los impuestos deben recaer sobre amplias bases fiscales, con potencia
recaudatoria y generando los menores efectos distorsionadores sobre el
empleo y la productividad. Los impuestos finalistas sobre sectores o
actividades concretas sélo tienen sentido cuando existen externalidades
negativas, como por ejemplo los medioambientales, porque se quiere
aumentar su coste y reducir su uso. En este caso, de acuerdo con la
normativa europea, el impuesto debe estar vinculado a un gasto relacionado
con la actividad que se quiere gravar y no a un gasto especifico de otra
naturaleza, como pueden ser las pensiones.

¢Realmente la importacion de mano de obra tiene virtualidad para
enjugar el déficit de la Seguridad Social?

El aumento del empleo mediante la reduccion de la tasa de desempleo y el
incremento de la tasa de actividad y de la inmigracion ayudaria a corto y
medio plazo, y facilitaria la transicién de la jubilacién de la generacion del
baby-boom. Pero no creo que sean suficientes, y no debemos olvidar que los
aumentos del empleo que consigamos aumentaran también el numero de
pensionistas cuando se jubilen. Con una presion fiscal y un ratio de
cotizantes sobre pensionistas constante, a largo plazo las pensiones solo
pueden aumentar si la productividad lo hace.

Podemos quiere arrancar del Ejecutivo una retirada de las ventajas
fiscales a los planes de pensiones. ; Qué consecuencias tendria?
Desde hace afios numerosos estudios -por ejemplo, de Richard Thaler, Nobel
de Economia, o de David Laibson- han demostrado que se ahorra poco para
la jubilacion por la preferencia a la gratificacion inmediata que proporciona un
mayor consumo presente, posponiendo la decision de ahorrar. Por eso se
defiende la idea de motivar el ahorro voluntario con pequefios incentivos o
empujoncitos, como los planes de ahorro de adhesion automatica o las
ventajas fiscales. La solucién pasa por intensificar esos incentivos, no por
eliminarlos.

¢Cudl es la edad idonea para comenzar a ahorrar para la jubilaciéon?

Es una decision personal cuando y en qué instrumentos ahorrar, pero cuanto
antes mejor. La magia del tipo de interés compuesto permite que con un
pequefo esfuerzo ahorrador mantenido durante mucho tiempo se pueda
alcanzar el ahorro suficiente para complementar la pension con otras rentas y
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mantener el nivel de vida como antes de la jubilacion.

¢Por qué falta concienciacion para este tipo de ahorro? ;Cémo
impulsarla, sobre todo entre los mas jovenes?

Como comentaba anteriormente, con pequefios incentivos -adhesion
automatica a planes de pensiones de ahorro voluntario, ventajas fiscales,
etc.-, con mayor educacion financiera y con informacioén de lo que se va
cotizando y de los derechos que se van acumulando se puede impulsar el
ahorro de los mas jovenes. Esto es lo que se hace en Suecia con las cuentas
nocionales o individuales, con un pilar de reparto y otro de capitalizacion.

Los espafoles no han recibido aun la carta de las pensiones. Esta
pospuesta ‘sine die’. ; Ahonda esto en la poca propension al ahorro
para la jubilacion, que deja a Espaia muy lejos de nuestros socios?
Sin duda. Tenemos un amplio margen de mejora en transparencia e

informacion, tanto en el pilar de reparto como de capitalizacion, sélo con
poner en marcha las buenas practicas existentes en otros paises. Es una
pieza fundamental para que los trabajadores planifiquen su jubilacién del
futuro, su carrera laboral, el momento de la jubilacién y su ahorro.

¢(El desequilibrio de las Cuentas lleva irremediablemente a una subida
de las cotizaciones, una bajada de las prestaciones o ambas cosas?
Hay que evitar la subida de cotizaciones y mejorar la contributividad del sistema
-la relacion entre lo cotizado y la pension inicial-. A largo plazo, es inevitable
reducir la tasa de prestacion del sistema, lo que puede hacerse de manera
gradual, con aumentos de la pension inferiores a los de los salarios. No es
necesario generar alarma afirmando que las pensiones van a disminuir, pero
tampoco podemos estar sin hacer nada mientras la pensién media aumenta un
22 por ciento, como en los Ultimos diez afios, frente a un alza de los precios del
17 por ciento, ampliando aun mas el déficit de la Seguridad Social.

¢ Qué reforma de las pensiones necesita nuestro pais?

Necesitamos que el sistema converja gradualmente a uno basado en tres
pilares, con mecanismos que garanticen su evolucion, sostenibilidad y
suficiencia a largo plazo. Un primer pilar de pensiones minimas que aumenten
a largo plazo con la renta per capita media. Un segundo pilar de reparto
basado en cuentas individuales, en el que el célculo de las pensiones iniciales
tenga en cuenta la esperanza de vida y la evolucion prevista de los recursos y
gastos del sistema, de tal manera que se garantice el mantenimiento del
poder adquisitivo. Y un tercer pilar con cuentas individuales de capitalizacion
de adscripcion automatica, con aportaciones del trabajador y de las empresas
en las que vaya trabajando a lo largo de su carrera laboral, permitiendo que el
trabajador elija entre su gestion publica o privada.

¢Qué le pediria al Pacto de Toledo?

El Pacto de Toledo es fundamental para alcanzar acuerdos y pactos de
Estado sobre el futuro del sistema de pensiones, que debe seguir siendo un
pilar fundamental del Estado de bienestar. Es esencial que se anticipe a los
retos demograficos y econdmicos que enfrenta el sistema. No hay atajos ni
soluciones gratis. Un sistema de pensiones eficiente contribuye a elevar la
tasa de empleo, la inversion y la productividad. Esta es la mejor garantia de
la sostenibilidad del sistema y de su suficiencia con pensiones crecientes, sin
que ello suponga una carga adicional para futuras generaciones.
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LAS CINCO AMENAZAS QUE
ACECHAN AL PACTO DE TOLEDO ‘

Los grupos politicos esperan cerrar el documento de recomendaciones antes del final
de octubre, con el principal escollo de la féormula de mantenimiento del poder adquisitivo

GONZALO VELARDE

ISTOCK

a reforma del sistema de pensiones que le fue encomendada a
los grupos parlamentarios que conforman la Comisién del Pacto
de Toledo a finales del ano 2016 -con el inicio de la legislatura
del PP que acabaria con la mocién de censura al presidente
Mariano Rajoy- transcurre lenta y con pies de plomo entre las
paredes del Congreso.

El mes de octubre es clave para la consecucion de un acuerdo sobre las
recomendaciones que debera adoptar el Gobierno de cara a la futura
normativa de la Seguridad Social, como ya expresé esta semana la
presidenta de la comision parlamentaria para las pensiones, Celia
Villalobos, quien espera tener un documento concreto antes de que finalice
el mes. De hecho, ésta es la voluntad de todos los grupos presentes en la
negociacion, si bien existen todavia puntos de friccion que podrian dar al
traste con el acuerdo, o incluso provocar la desvinculacion de algunos
partidos del documento final.

Asi, en la moral de los partidos esta la conviccion de aportar cuanto
antes certidumbre sobre los jubilados de hoy y los del futuro, mas si cabe
después de las movilizaciones protagonizadas por este colectivo en la




primera mitad del afio en protesta por la revalorizacion del 0,25 por ciento y
que se sofocaron tras el pacto entre el PP y PNV para subir las cuantias el
1,6 por ciento este afio y en referencia con el IPC en el préximo 2019.

Sin embargo, el éxito de tamafia empresa dependera de la capacidad
que tengan las formaciones politicas de dejar a un lado intereses
individuales y hacer concesiones en algunos de los elementos de
discrepancia. Segun explican a elEconomista fuentes cercanas a la
negociacion, ésta se centra en la cuestion del poder adquisitivo de los
pensionistas, la suficiencia del sistema, la brecha de género, la esperanza
de vida y el equilibrio financiero de la Seguridad Social.

Sobre el poder adquisitivo parece que existe la coincidencia por
parte de todos los grupos de que la revalorizacion anual de las
cuantias que perciben los jubilados espafioles sea en relacion al
IPC, es decir, con la evolucion de los precios de compra. No
obstante, aqui existen en el seno de la comision dos visiones:
una que abanderan los partidos del espectro de izquierda,
con PSOE y Podemos a la cabeza, que buscan una
subida con la inflacion troncal y sin condiciones; y otra que

posibilidades econdémicas, llegando a brindar recursos adicionales para
acometer la actualizacion.

Del mismo modo, los grupos de Podemos y PSOE han abierto en la
comision la cuestion de la brecha de género para acometer la diferencia en
el dinero que perciben las mujeres pensionistas con respecto a los
hombres, heredado de un mercado laboral espafol que ya de por si genera
una diferencia del 15 por ciento entre la remuneracion de los hombres y las
mujeres. Podemos también pide en este punto que no se centre la cuestion
de género en una sola recomendacion, sino que todas las clausulas del

documento incluyan la vision de género.
Del mismo modo, el Pacto de Toledo debera abordar el alza del gasto
prevista por el incremento de la esperanza de vida en las futuras
generaciones de jubilados, lo que lleva al ultimo punto de
desencuentro: el equilibrio financiero del sistema. En este punto
sera necesario evaluar nuevas vias de ingresos que permitan
cubrir los desfases en el saldo de la Tesoreria de la Seguridad
Social.
Sin embargo, como reconocen fuentes del PSOE, todo

apoyan los partidos conservadores, que busca una subida
de pensiones con el IPC, pero a dos velocidades entre las mas altas y las
mas bajas, en funcioén del ciclo econémico.

Asi, en la cuestion de suficiencia precisamente se esta abordando la
cuestion de qué ocurrira con las pensiones mas bajas y el modo de hacer
que éstas se incrementen en una mayor medida en funcion de las

Poder adquisitivo
Todos los partidos politicos
estan de acuerdo en la revalorizacion

Claves para el
exito del pacto

con el IPC. Sin embargo, algunos
pretenden que sea perpetua y otros
quieren incluir condicionantes en
caso de un ciclo econémico recesivo.

{ﬁ Suficiencia del sistema
Los grupos buscan el modo

de revalorizar las pensiones mas bajas

para que, en caso de las posibilidades
econdmicas, puedan ser incrementadas
en mayor medida, incluso brindando

recursos adicionales a los ingresos
del sistema.

o O "
ﬂw Brecha de género
El Pacto de Toledo trata
de fijar una formula para recortar una

brecha de género en las pensiones
heredada de la que existe en el mercado

ISTOCK dependera de la voluntad del PP para aceptar un acuerdo que,
por un lado, liquide la reforma llevada a cabo por el Ejecutivo de Rajoy en
2013 -al descartar el indice de revalorizacion y el factor de sostenibilidad- y
brindar al Gobierno de Pedro Sanchez una importante victoria en el campo
de las pensiones, tan clave en ano de elecciones al afectar a 9,5 millones
de votantes.

laboral, donde las mujeres cobran hasta
un 15 por ciento menos que los hombres
en el mismo puesto.

fﬁ: Esperanza de vida

( Ante la supresion del factor de
sostenibilidad, los partidos buscan el
modo de conjugar el incremento del gasto

previsto en las proximas décadas
provocado por el incremento de la

esperanza de vida de los nuevos jubilados.

Equilibrio financiero

Aqui se incluyen todos los
puntos que afectan a los ingresos y
gastos de la Seguridad Social, que se
pretende queden encuadrados en un
marco donde el sistema genere los
suficientes recursos, incluso con mas
fuentes de financiacion. Asi, el principal
objetivo es cuadrar el resultado de la
Tesoreria buscando vias para reducir el
gasto, y mas auin para elevar ingresos.




PERTOS DESACONSEJAN ELEVAR
CHO DE COTIZACIONES

ltados por ‘elEconomista Pensiones’” apuntan a la medida como un ‘parche’
0 soluciona la falta de ingresos de la Seguridad Social en el largo y medio
N ‘
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no de los objetivos principales de la Comision demfé?e'
Toledo, que desde 2016 negocia una reforma dellsfstenqé de
pensiones, es encontrar el equilibrio financiero en la Tesoreria
de la Seguridad Social, entre ingresos y gastos. En este
contexto, una de las medidas que se han puesto encima de la
mesa es la del destope de las cotizaciones maximas, lo que elevaria las
aportaciones al sistema de los trabajadores con los salarios mas altos, pero
que pone en conflicto el principio de contributividad.

Asi, segun cifras que maneja el Ministerio de Trabajo, si la pensién maxima
sube en la misma proporcion que la base maxima, en un periodo de cinco
anos, supondria un quebranto para la Seguridad Social. Seguin datos
oficiales, si se subiese un 2 por ciento tanto la base como la pension
| minimas, en el primer afo los ingresos creceran 249 millones y los gastos
200 millones. Pero a los cinco afos, los ingresos subiran 1.151 millones, por
debajo de los gastos que se elevaran a 1.163 millones, generando un déficit
a la Seguridad Social de unos 15 millones de euros.

Sobre este aspecto, la Unica conclusion clara que se obtiene del
analisis de los expertos consultados por e/Economista
Pensiones es que la medida solo significa un parche a un
problema de déficit que es estructural y se
reproduce ano tras ano. El presidente de la
Comisién Financiera del Consejo General de
Economistas, Antonio Pedraza, recuerda que si
suben las cotizaciones por las rentas del trabajo a TeraEy
los salarios superiores a los 45.014 euros anuales -con una pension
maxima de 36.031 euros-, lo l6gico seria subir las pensiones mas altas, “pero
eso no resuelve el problema”. Sin embargo, Pedraza apunta a la medida
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como una oportunidad de equiparar las pensiones mas bajas y mas altas.
“No es malo que se destope porque habria una equiparacion en el largo
plazo entre las pensiones minimas y las altas. El 1,6 por ciento elevara 5.000
millones el déficit del sistema y la brecha se sigue incrementando. Si esta
medida permite ser mas justo con las pensiones mas bajas, porque a dia de
hoy las minimas no dan para vivir, seria una buena medida”, explica.

Por su parte, el economista e investigador de la Universidad Essex, Javier
Santacruz, sefiala que “destopar a las bravas no es justo”, porque si no
suben la pensiones maximas se trataria de una medida “confiscatoria”. En
este sentido, el experto sefiala que mas alla se provocaria un incentivo para
que los empleados con estas rentas mas altas, que son “la clase mas
productiva”, para buscar vias de salvamento de su renta, pudiendo moverse
de puesto de trabajo a otros paises con menor presion sobre los salarios. “La
capacidad de movilidad en estos empleos es muy alta”, recuerda Santacruz.
Una propuesta que “podria ser mas equitativa” pasaria por abrir la posibilidad
de las aportaciones voluntarias al sistema, es decir, cotizar por encima del
minimo reglado. Aqui, el economista explica que se deberia eliminar la
pension maxima de modo que las prestaciones quedarian al albur de las
aportaciones realizadas durante la carrera profesional.

El secretario general de la Organizacion de Consultores de Pensiones
(Ocopen), Manuel Alvarez, sefiala que destopar las bases de cotizacion sin
subir las pensiones maximas “genera un aumento de la brecha entre lo que
se cotiza y la pension que se recibe”, afiadiendo que “seria dudosamente
constitucional conforme al articulo 33.3" y confiscatorio. Asi, explica que esto
provocaria en el medio plazo que estos trabajadores “se establezcan como
auténomos para optimizar su fiscalidad” y neutralizar el impacto sobre sus
ingresos, ademas de que en el medio plazo tendria un efecto “regresivo”.

En esta linea, el director de Fedea, Angel de la Fuente, sefiala que el
destope total e inmediato de las cotizaciones aumentaria significativamente
los costes salariales de las empresas en relaciéon con su personal mas
cualificado, “lo que plantearia problemas a muchas de ellas y podria propiciar
la deslocalizacion a otros paises de sus centros directivos y actividades de
mayor valor afadido”, aparte de que si no va acompanado del destope de las
pensiones “reduciria mucho la contributividad del sistema”. De este modo, la
idea no seria idonea, si bien el director de Fedea apunta a un cambio mas
limitado y gradual en esa direccion que si que podria tener sentido como
parche para ayudar a reducir el déficit como la tendencia de que “las
cotizaciones maximas se eleven algo mas que las pensiones maximas”.

Efecto de destopar las cotizaciones

Un millén de trabajadores afectados

TRAMOS DE CUANTIA

PORCENTAJE DE TRABAJADORES

INCREMENTO AUMENTO COTIZACION

(EN EUROS) AFECTADOS POR BASE MAXIMA COTIZACION (%) EN MILLONES (€/ANO)
De 45.014,40 a 60.000,00 631 i [ 14,1 1.145,28
De 60.000,00 a 75.000,00 246 i [N 48,0 1.520,25
De 75.000,00 a 90.000,00 o4 | G 81,3 985,39
Més de 90.000,00 29 | [ 02 819,83
Total 100,0 34,7 4.470,75

Serie histdrica Pension Maxima / Base Maxima (en euros)

= Base maxima anual
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35.852 | 35941 : 36.031
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15.814
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Fuente: Direccién General de Ordenacion de la Seguridad Social.

“Destopar las
cotizaciones sin
subir la pension
maxima es
confiscatorio”
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maxima es mas
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“Las aportaciones
voluntarias y
quitar la pension
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“El destope total
puede provocar
la deslocalizacion
del personal mas
cualificado”

Angel de la Fuente

Secretario general de la Organizacion
de Consultores de Pensiones (Ocopen)

Economista e investigador de
la Universidad Essex

Director de la Fundacion de Estudios de
Economia Aplicada (Fedea)




FL DESTOPE DE LA COTIZACION, UNA
LOSA PARA MADRID Y CATALUNA

Asturias completa la terna de autonomias donde mas peso tienen los salarios por encima de 45.000
euros, los cuales verian incrementada su aportacion al Sistema segun pretende el Gobierno del PSOE

GONZALO VELARDE

a Comunidad de Madrid, Catalufia y Asturias son las regiones

que mas acusaran un eventual destope de las cotizaciones a la

Seguridad Social, como pretende el Gobierno de Pedro Sanchez.

La explicacion reside en que, segun los datos del INE recogidos

en la Encuesta de Costes Laborales de 2017, existe una
diferencia en el porcentaje de retencion por cotizaciones obligatorias sobre el
coste bruto que soporta la empresa por cada trabajador.

Como aclaran los técnicos de Estadistica, aunque las cotizaciones
obligatorias a la Seguridad Social estan regladas y son iguales en todos los
territorios de Espafia -a no ser que existan retenciones concretas en alguna
region destinadas a alguna partida de gasto social-, las diferencias en la
estructura del mercado laboral interno de cada region implica que el peso de
estas retenciones sobre el coste bruto por trabajador -el 74,2 por ciento
corresponde a los sueldos y salarios- varie en cada una de ellas. Asi, se
entiende que en las regiones donde este porcentaje es menor, es decir, las
cotizaciones obligatorias pesan menos, es por el mayor volumen de salarios
por encima del tope maximo de cotizaciéon de 45.000 euros anuales, y por lo
tanto existe una mayor masa monetaria de sueldo bruto que no se cotiza.

De este modo, Madrid -donde las cotizaciones obligatorias suponen un
21,32 por ciento del coste total-, Catalufia (23,20) y Asturias (23,22), son las
regiones donde mayor volumen de salarios sobre los 45.000 euros existe, y
por lo tanto serian las mas afectadas ante un destope de las cotizaciones
maximas como pretende el Gobierno de Pedro Sanchez.

Del mismo modo, impactaria en otras regiones donde se presupone un
volumen importante de salarios altos, como Pais Vasco -donde se retiene el
23,73 por ciento-, aunque de una manera menos agravada, ya que se asume
que en el mercado laboral interno existe un mayor equilibrio en la cantidad de
sueldos altos y bajos sostenido en un mayor porcentaje de aportaciones
obligatorias sobre el coste laboral total. En este sentido, las regiones que
menos se verian afectadas por el eventual cambio normativo serian las que
mayor porcentaje aportan al haber menor peso de los altos salarios; éstas
son; Canarias, donde la cotizacién voluntaria a la Seguridad Social es un
24,34 por ciento de los costes, el volumen mas alto de Espafa, seguido de
Gallicia y Navarra, donde el porcentaje es del 24,20 y 24,04, respectivamente.

Apoyo a la medida
Pero al margen de los diferentes efectos en funcion del territorio, esta medida
ha recabado el apoyo del Ejecutivo -el propio presidente del Gobierno, Pedro
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Sénchez, lo defendié hace unos dias en el Congreso- y de la mayoria de los Los costes laborales en Espaﬁa
grupos parlamentarios presentes en el Pacto de Toledo, ya que supondria un Por trabajador y afio, en euros [ Emasalto El méas bajo
acicate a los ingresos de la Seguridad Social, aunque existen discrepancias % DELAS
COSTE SUELDOSY  COTIZACIONES COTIZACIONES COTIZACIONES COSTE
SObre |OS términos en |OS que deben’a hacerse efeCtiva. CCAA BRUTO SALARIOS  OBLIGATORIAS OBLIGATORIAS  VOLUNTARIAS NETO
Segun las cifras que maneja el Ministerio de Trabajo, destopar totalmente G Total 30.744,75 | 2280695 1 7.115:88 | [N 23,15 171,06 [ 3053592
la base maxima de cotizacién implicaria unos ingresos afiadidos al sistema £= Andalucia 2762947 i 2027889 i 657555 | [ 2380 1304 [ 2737422
de 4.470 millones de euros al afo. Esto se traduciria en que los 1,47 millones E= Aragén 29.24835 i 2163256 i 6.916,35 | [ EGEGIB 23,65 126,72 | |G 29.089,18
de trabajadores afectados con nominas por encima de 45.000 euros anuales ASUTES 3139834 | 2344808 | 7.291,80 | [N 23,22 16551 [ 3113238
-el 8 por ciento de los afiliados- tendr|a3que desembolsar 742 millones de E= Baleares 2029834 | 21.662,63 6.923,22 _ 2363 8101 _ 2912578
euros mas cada afio de su salario -un 35 por ciento mas-, mientras que si se
P , a [(H] canarias 2614402 1 19154250 636348 [ 2434 10483 [ 25.987,16
extrapola a los costes laborales que soporta el empresario, la retencion para — .
estos menesteres seria de 3.728 millones mas. Cantabria 2946447 | 21.70641 1 691092 ; [ 2346 13617 [ 2021865
Castillay Leon 27.669,76 i 2038169 i  6.592,56 | [ NG 23,83 13324 [ 2745022
La proporcionalidad, a debate CastillaLlaMancha | 27.64536 | 20.422,72 6.525,39 - 23,60 134,09 _ 27.413,38
La polémica acerca de la idoneidad de la medida viene suscitada E catalufia 32.374,67 ; 24.140,53 i  7.511,52 ; [ 23,20 15451 [ 3219366
primordialmente por el cuestionamiento del principio de proporcionalidad del C. Valenciana 27.739,01 | 20.533,75 6.591,24 _ 23,76 103,64 _ 27.539,66
sistema, ya que un incremento de las cotizaciones maximas deberia ir == Extremadura 2512874 + 1844507 | | 5.942,07 | [N 23,65 83,05 : [ G 24.745,53
acompanado del aumento de la pensién maxima a percibir. :
> 2P per ] Galicia 27565451 20272351 667068 | [ 2420 11579 [ @ 2738811
De hecho, el debate ya esta encima de la mesa, teniendo en cuenta que B vedid - ;
durante la legislatura y media bajo el Gobierno de Mariano Rajoy las e 3633668 | 2722191 774681 | [l 21,32 314,05 | I | 36.136.41
cotizaciones maximas han crecido o han destopado un 15 por ciento, Bl Murcia 27.29097 | 20.267,90 6.481,38 _ 2375 94,00 _ 27.108,94
mientras que las pensiones maximas lo han hecho en una proporcién mucho Bl Naevarra 33.226,26 i 2457183  7.987,44 | [ 24,04 17570 [ 3297363
inferior, el 2 por ciento. Una tendencia que, en primer lugar, muestra como la Pais Vasco 35.80561 | 26.479,03 i 8.498,04 | [ NEGN 23731 28754 [ 3555124
propuesta del PSOE ya cuenta con un camino recorrido por el anterior == LlaRioja 28.394,15 | 21.09595 | 9.771,87 | _ 23,85 101,84 _ 28.255,34
Gobierno del PP, y en segunda instancia muestra como la relacién entre ' . ‘
cotizaciones e ingresos en la jubilacion merma progresivamente y, por ende, La remuneracidn de 2017, en cifras
conlleva una reduccion de la tasa de sustitucion de la pension. Tanto es asi
que, en este mismo periodo de Gobierno popular, la relacién entre el ultimo SALARIO BRUTO COSTE DE SUELDOS
. . . . . . MEDIO Y SALARIOS
salario y la cuantia de la prestacion ha descendido del 90 al 83 por ciento, si T:g::ﬁ:go"k gﬁ;ﬁ‘c’;ﬁé
bien es cierto que se mantiene en niveles superiores a la media de los paises 22.806,9 € 74,2 % o
de la OCDE, en el 58 por ciento. 30-535,9 € 2312 A’
No obstante, esta disyuntiva ya se ha puesto de manifiesto en el seno del
Fuente: INE. elEconomista

Pacto de Toledo, donde si que existe voluntad de elevar las bases maximas
de cotizacion, pero con diversos matices. Desde Podemos se pide que el
destope no se acompafie del alza de las cuantias mas elevadas, en una
apelacion al principio de solidaridad, mientras que el resto de grupos,
incluido el PSOE, reconocen la necesidad de encontrar un equilibrio entre
destope y subida de pensiones, para evitar caer en una posicion

confiscatoria con este grupo de afiliados y romper el principio de
contributividad. Sin embargo, existen informes que muestran cémo un
destope total de cotizaciones y prestaciones iria contra la sostenibilidad de
las cuentas del sistema en el medio plazo, donde los costes se elevarian por
encima de los ingresos.




Juan Marina

Director de Employee Benefits de
Nationale-Nederlanden

Nuestra apuesta

es que desde

el ambito empresarial
también se contribuya
a mantener el nivel
de ingresos

tras acceder

ala jubilacion

a traves

del fomento

del ahorro privado

Los sistemas complementarios
de prevision social, una garantia

spafa sigue, afio tras afio, encabezando los
rankings de longevidad. De hecho, hace unos
dias la Oficina Europea de Estadistica (Eurostat)
nos revelaba que la Comunidad de Madrid es la
region de la UE con mayor esperanza de vida,
con una media de 85,2 afos. Le siguen otras dos comunidades
auténomas espafolas: Castilla y Ledn y La Rioja. Sin duda, un
dato que habla mucho de nuestra cultura y calidad de vida: las
redes familiares y sociales, la gastronomia, el clima, el
bienestar emocional son, entre otros, factores que influyen.

A ello hay que afadir el desarrollo que hemos
experimentado como pais. Hace cuatro décadas, cuando
Nationale-Nederlanden aterrizé en Espafia, atravesabamos un
periodo de transicion en el que la crisis del petréleo de 1973
seguia impactando. Hoy, y pese a la dificil coyuntura
economica de los ultimos anos, el PIB crece con moderacion,
nuestras empresas consolidan sus negocios y gozamos de un
Estado de bienestar que, aun con sus lagunas, garantiza
derechos tan fundamentales como la sanidad o la educacion.

Sin embargo, somos conscientes de que todavia tenemos
que hacer frente como sociedad a un sinfin de retos. Uno de
los més trascendentes debido, precisamente, a la longevidad
de nuestra poblacioén: el mantenimiento en el nivel de las
prestaciones del actual sistema publico de pensiones. La
Comision del Pacto de Toledo busca la unanimidad para cerrar
un acuerdo que revalorice todas las pensiones con el IPC,
independientemente de los ciclos econdmicos, pero el

consenso politico esta tardando en llegar. El debate sobre qué
recursos se van a destinar a esta partida presupuestaria sigue
abierto. Mientras tanto, Europa nos ha dado un nuevo tirén de
orejas y nos vuelve a alertar sobre la urgencia de atender a
esta cuestion.

En Nationale-Nederlanden confiamos en la sostenibilidad del
sistema publico de pensiones. No obstante, siendo conscientes
de que las necesidades de la poblacion cambian, nuestra
apuesta es que desde el ambito empresarial también se
contribuya a mantener el nivel de los ingresos tras acceder a la
jubilacion a través del fomento del ahorro privado. La prevision
social complementaria es, sin duda, una herramienta que
puede contribuir en este ambito. Y no solo conlleva beneficios
para los trabajadores, que ven asegurado su presente y se les
facilita el ahorro para su jubilacién, sino que también supone
ventajas para la empresa. Por ejemplo, la oferta de este tipo de
productos lleva asociada una serie de deducciones en el
Impuesto para Sociedades y, en muchos casos, un diferimiento
en el pago de impuestos a cargo del empleado.

Por todo ello, y teniendo en cuenta que cada vez vivimos
mas afnos, las alternativas complementarias que garanticen el
futuro financiero de los espafioles adquieren cada vez mayor
importancia. Debemos esforzarnos en seguir fomentando el
conocimiento general sobre este tipo de soluciones para que
adquieran la importancia que merecen y sean entendidas
como una forma de complementar de manera suficiente las
prestaciones publicas en el momento de la jubilacion.




El patrimonio de los
planes de pensiones
crece un 0,9%

El patrimonio de los planes
de pensiones individuales
aumento en 653 millones
de euros en julio, lo que
supone un crecimiento del
0,9 por ciento, con lo que el
total gestionado se situd en
73.274 millones, segun los
Ultimos datos facilitados por
la consultora Vdos. Este
incremento viene derivado
principalmente del
rendimiento positivo de las
carteras por valor de 640
millones el mes pasado, a
lo que hay que sumar
captaciones netas de 13
millones de euros.

Mas de 22.000
personas se pasan
a la renta vitalicia

Las rentas vitalicias
aseguradas ganan terreno
como sistema de prevision
complementario. A cierre
del pasado junio, ultimos
datos disponibles, 22.144
personas mayores de 65
afos transformaron el
dinero logrado con la venta
de algun elemento
patrimonial -una segunda
vivienda, fondos de
inversion, acciones, etc.- en
una fuente garantizada de
ingresos de por vida. Estas
rentas vitalicias acumulan
un volumen de ahorro bajo
gestion de 1.977 millones.

Los planes reducen
riesgos ante
la inestabilidad

Un estudio de BlackRock
revela que en los Ultimos
tres anos se intensifico la
atencion sobre la gestion y
la politica de inversion de
los planes de pensiones de
empleo por preocupacion
sobre los riesgos. Un 74 por
ciento de los gestores
declara haber revisado su
apetito por el riesgo y el 72
por ciento sobre su politica
de inversion. Cerca del 70
por ciento mejoré su
plataforma de gestién de
riesgos, y el 69 por ciento
reforzo el control sobre las
comisiones de inversion.

La pension media
del autonomo crece
un 23% en 10 anos

La pension media de un
trabajador autbnomo se
situd en julio en los 650
euros al mes, segun los
ultimos datos de ATA. Esta
cuantia es un 23 por ciento
superior a la prestacion
media que cobraban los
autéonomos en 2009, hace
diez afos. Esto significa
que la pension de los
autéonomos ha crecido de
forma significativa mas que
la prestacion media de los
asalariados, concretamente
el incremento ha sido
superior en ocho puntos
porcentuales en estos afos.

Los traspasos de
planes de pensiones
llegan al 20%

Segun datos de Inverco al
cierre de 2017 -ultimos
disponibles-, el volumen
movilizado en planes de
pensiones fue de apenas
un 19,8 por ciento, frente al
28,5 por ciento de volumen
acumulado en traspasos en
la industria de fondos de
inversion. Los pocos
traspasos muestran que la
gente solo compra planes
de pensiones por su ventaja
fiscal o por el regalo de la
campanfa comercial, porque
es el unico producto con
ventajas fiscales en el
momento de la aportacion.
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COMO ESQUIVAR | OS
IMPUESTOS SOBRE EL AHORRO

Productos tanto fisicos como financieros de alta liquidez, que generen rentas implicitas y
con horizonte de largo plazo son los que protegen al ahorrador frente a las subidas fiscales

JAVIER SANTACRUZ
ISTOCK




arecia alejado el fantasma de nuevas subidas fiscales en el

horizonte mas préximo, pero los anuncios mas recientes del

Gobierno estan indicando la direccion contraria, retomando

algunos viejos argumentos acerca del crecimiento de la

recaudacion via subidas de impuestos, especialmente a los
que consideran mas ricos. Pero al igual que sucedié en las dos anteriores
subidas de impuestos -la primera a partir de 2009 con la desaparicion del
tipo unico sobre las rentas del ahorro y en 2012 con la subida mas
importante de la historia, llevando el marginal hasta el 27 por ciento-, que
quien las terminé pagando fue la clase media, este nuevo hachazo fiscal
que se planea sobre las rentas del capital también terminara mas tarde o
mas temprano recayendo sobre las clases medias, afectando
especialmente a aquellos que perciben rentas peridédicas que no pueden
diferir en el tiempo.

Las ultimas experiencias en materia de subidas fiscales al ahorro han tenido
unos resultados mediocres en términos de recaudacion y han causado un dafio
importante a la base de ahorro que en Espana se concentra en contribuyentes
que perciben rentas procedentes del ahorro -dividendos, intereses, rentas de
derechos, ganancias patrimoniales.. .- superiores a 30.000 euros anuales. En
las rentas del ahorro, la contribucion de los tramos mas altos es mucho mayor
que en las rentas del trabajo, debido evidentemente a la concentracion de
patrimonio que genera rentas, intereses o dividendos susceptibles de ser
gravados a través de la base imponible del ahorro.

Midiendo la contribucién de los diferentes grupos de contribuyentes por
nivel de renta sobre el total de la recaudacion con los ultimos datos de
liquidacién ofrecidos por la Agencia Tributaria, en el primer cambio fiscal
tras el estallido de la crisis financiera de 2008, se produjo un one-off de
5,21 puntos porcentuales -de 2010 a 2011- en el peso de los ricos sobre el
total, pero al afo siguiente volvio a caer el peso sobre el total recaudado de
las rentas de los ricos. A partir de 2013, primero con una nueva subida
fiscal que llevo al marginal general hasta el 27 por ciento y posteriormente
una bajada en 2015 hasta el actual tipo del 23 por ciento, acompanado de
una coyuntura de recuperacion extraordinaria de las bolsas y el resto de los
activos tanto reales como financieros, ha provocado que los mas ricos -a
partir de 150.000 euros de rentas del capital- paguen casi el doble mas que
en 2010 hasta el actual 52,17 por ciento.

Pero, ¢ qué es lo que ha sucedido con los ahorradores medios? Su
participacion en el total de lo recaudado crecio por el efecto de la subida

En qué producto
refugiarse del fisco

Fondos de inversion
Fundamental para construir una
cartera que cambie a lo largo del
tiempo para obtener la mayor
rentabilidad posible y cuya
consecuencia es evitar el coste fiscal
por el régimen de traspaso.

Planes de Pensionesy PPA
Ademas de ir a la base general y no a la
del ahorro, en este caso, el refugio se
da en el momento del cobro de la
prestacion haciéndolo en forma de
renta en vez de en forma de capital.

Bonos de vencimiento largo cupén
cero. Es un activo con rentabilidad
implicita que permite al ahorrador
conservador no pagar impuestos
durante su maduracion y difiere la
tributacion al momento de
vencimiento.

Rentas vitalicias y diferidas
Permiten diferir la tributacion en
seguros de vida ahorro, asi como
otros esquemas como la conversion
en renta vitalicia de activos que
cuentan con exencion fiscal
empleando el importe total de
la transmision.

Activos reales
Se trataria de metales preciosos, obras
de arte, joyas y propiedades
inmobiliarias de alta demanda y
liquidez. Permiten no tributar durante
su maduracion y diferirla al
vencimiento.

Participacion de los contribuyentes sobre el total recaudado
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fiscal de 2010 hasta situarse en el 23,11 por ciento, pero desde entonces
ha descendido de forma considerable hasta situarse en el minimo
historico del 16,77 por ciento. Es decir, es un sintoma de la pérdida de
capacidad de ahorro de las rentas medias -incluso en un escenario alcista
de los mercados financieros- pero, sobre todo, de la fuerte preferencia
hacia activos con rentas explicitas que han menguado considerablemente
por el efecto de los tipos de interés bajos con los que convivimos desde
hace afios.

En este sentido, el ahorrador medio enfrenta tres presiones
fundamentales si decide, aunque sea poco y de forma irregular, ahorrar: la
merma de rentabilidad de los productos tradicionales como depositos, una
fiscalidad que se ha consolidado por encima de los niveles previos a la
crisis -de un 18 por ciento de tipo unico a un 23 por ciento de marginal




actualmente a partir de los 50.000 euros- y una inflacién silenciosa que va
apareciendo poco a poco en el escenario macroeconomico.
Evidentemente, la variable de control posible es, en este caso, la fiscalidad
a través de las posibles variaciones en el mix de la cartera que posibiliten
diferir rentas hacia el futuro en vez de cobrarlas en el presente y, por tanto,
verse obligados a pagar al Fisco cada vez que ingresan un rendimiento de
capital mobiliario o una ganancia patrimonial.

Dos claves: cambio de la orientacion de las inversiones hacia el largo
plazo y cambiar rendimientos explicitos de capital por rendimientos
implicitos, lo que equivale a reinvertir todos los flujos de caja que generen
las inversiones de forma continuada a lo largo del tiempo. De esta forma,
a la Declaracion de la Renta anual llegarian menos ingresos de capital y,
por tanto, el contribuyente ahorraria en su factura fiscal de forma
considerable. Incluso aunque se han tocado pilares importantes como es
la correccion por inflacion de los inmuebles en ganancia patrimonial, hay
formas de ahorrar tributacion dependiendo de cémo se instrumentalice la
transmision.

En la practica supone cambiar depdsitos, carteras de acciones al contado,
instrumentos financieros de vencimiento a corto plazo y otros activos de
horizonte temporal de corto plazo por bonos con vencimientos mas largos
que sean cupon cero, fondos de inversion que gocen del régimen de
traspaso y en el caso de las prestaciones de un plan de pensiones o de un
Plan de Prevision Asegurada (PPA) que sean en forma de renta -ademas de
que no tributan por la base del ahorro, sino por la base general- y, por
ultimo, rentas vitalicias o rentas diferidas en el tiempo. Esto con respecto a
los activos financieros. Pero también ganan peso los activos reales,
especialmente aquellos que comprados a un buen precio, con liquidez y con
orientacion de largo plazo no generen rentas financieras. Por ejemplo, el
alquiler de un inmueble va a la base general y no a la del ahorro.

En resumen, para capear las amenazas de subida fiscal, la estrategia es
buscar una cartera donde continuamente se esté reinvirtiendo el capital
mas los rendimientos y, de esa forma, obtener una rentabilidad implicita
libre de impuestos. La filosofia es clara: la deuda fiscal que generaria una
inversion hoy tiene un valor actual superior que en periodos sucesivos,
ya que no tiene clausula de revalorizacion por inflacion. Lo cual permite
emplear el dinero y sacarle una rentabilidad o un aprovechamiento antes
que tenerlo Hacienda. Es necesario cumplir con las obligaciones tributarias,
pero optimizando el pago de los impuestos en cada momento del tiempo.

La fiscalidad del ahorro a largo plazo

Jesus Sanmartin

Presidente del REAF del
Consejo General de
Economistas de Espana

Las instituciones
de inversion
colectiva brindan
una estrategia
defensiva

No es facil determinar qué productos constituyen los vehiculos de inversién a
largo plazo, ya que la intencion de cada inversor solo la conoce él. Lo que si
podemos conocer es qué productos se disefian con esa vocacion. Por un lado,
tenemos el ahorro prevision, como planes de pensiones, planes de prevision
asegurados o planes de empleo, que tienen un fuerte incentivo fiscal para las
aportaciones -tanto mas cuanto mayor sea la renta del contribuyente- al
aplicarlas a reducir su base imponible, tributando las prestaciones cuando se
perciban, lo que permite modular su gravamen cobrandolas cuando mejor
interese, para sortear los tipos mas elevados de la tarifa general. No parece
probable que los cambios normativos puedan afectar demasiado a la tributacion
de las prestaciones, aunque si se ha barajado la posibilidad de que se reduzcan
los limites maximos de las aportaciones.

Las rentas del ahorro en general -y al contrario de las prestaciones de la
prevision social- tributan actualmente a una tarifa mucho menos progresiva que el
resto de rentas, a tipos del 19, 21 y 23 por ciento. Asi se gravan los intereses de
depdsitos, de bonos o pagarés, los dividendos o las plusvalias en la venta de
acciones, de participaciones en fondos o sociedades de inversion, o los productos
de seguro, incluso las ganancias obtenidas en la transmision de otros bienes o
derechos cualesquiera como, por ejemplo, los inmuebles. Si tenemos posiciones
en estos productos, en el momento en que percibamos las rentas o las plusvalias
que de ellos se deriven, tendremos que tributar, por lo que un cambio en los tipos,
como el mencionado, incidiria plenamente en su rentabilidad financiero-fiscal.

En principio no deberian verse afectados productos pensados claramente
para el ahorro a largo plazo como los Planes Individuales de Ahorro Sistematico
o los Planes de Ahorro a Largo Plazo, instrumentados en depdsitos bancarios o
en seguros, siendo previsible que, en caso de cambio, se arbitraria un régimen
transitorio.

Para paliar los efectos de una modificacion como la comentada, de
eliminacién de la tarifa del ahorro para que esas rentas tributen a tarifa general o
a una mas progresiva que la vigente del ahorro, una estrategia defensiva podria
ser la de sustituir las inversiones directas en otras realizadas a través de
instituciones de inversion colectiva, salvo que se eliminase el régimen actual de
diferimiento por reinversion. A través de esos productos o de unit link se podria
cambiar la inversion sin tributar hasta que deshagamos definitivamente las
posiciones.




El 30% de todo el dinero que hay en planes
de pensiones esta en solo 15 productos

La industria de planes de pensiones en Espafa no solo esta
concentrada por gestoras -las cinco primeras controlan el 65
por ciento de los 74.300 millones de euros que hay en planes
de pensiones individuales-, sino que también esta muy
concentrada en lo que a concurrencia de productos se refiere.
Tanto que los 15 planes de pensiones mas grandes del
mercado -todos ellos en manos de bancos- que suponen el 1
por ciento de la oferta, atesoran el 30 por ciento de los activos
que hay en estos productos. Entre los 15 planes de pensiones
con mayor patrimonio no hay ninguno que invierta en bolsa y
solo dos pertenecen a la categoria de mixtos moderados. No
es de extrafar, por tanto, que ninguno figure entre los mas
rentables de los ultimos 10 afios, donde son los productos de
renta variable los que se llevan los mejores resultados. El
problema es que ninguno de ellos ha conseguido tampoco ser
la mejor opcidn dentro de sus categorias a largo plazo, que es
como se debe analizar la rentabilidad de los planes de
pensiones. De hecho, este objetivo solo lo logra uno de los
productos: el de CABK Crecimiento.

Las pensiones de jubilacion se revalorizan
un 33,26% desde 2008

La pension media que reciben los jubilados en Espafa
representa el 58,5 por ciento del salario medio nacional que
perciben los trabajadores en 2018, una tasa que ha mejorado
mas de 10 puntos en la Ultima década. Mientras que los
pensiones de jubilacion se han revalorizado en este periodo un
33,26 por ciento, los salarios en cambio, s6lo han crecido un
7,28 por ciento. Un trabajador espariol actualmente cobra, de
media, 1.844,24 euros mensuales, segun los datos mas
recientes del primer trimestre de este afio, recogidos por el
Instituto Nacional de Estadistica (INE), mientras que un
jubilado recibe 1.079,16 euros al mes como pension. El coste
salarial por trabajador se ha incrementado un 7,28 por ciento
respecto al registrado unos diez afios antes, en el primer
trimestre de 2008, cuando el salario medio mensual ascendia a
1,719,02 euros. Mientras la pension mensual que recibe un
jubilado se ha incrementado un 33,3 por ciento desde los 809,8
euros de marzo de 2008, hay que tener en cuenta que en la
actualidad la pensién maxima tiene un tope de 2.614,9 euros
mensuales y que diez anos antes era de 2.393,9 euros al mes.

Un 68% de los jovenes demanda
una mayor educacion financiera

El 46 por ciento de los mayores de 50 afios no es capaz de
ahorrar mensualmente y uno de cada tres espafioles considera
que su economia doméstica esta empeorando, segun refleja el
ultimo Informe Europeo de Pagos de Consumidores publicado
por Intrum, lider en gestion de créditos y activos. El 28 por
ciento de los espafioles vive en hogares en desahorro, es
decir, aquellos cuyos gastos han excedido a sus ingresos en
los ultimos 12 meses. Esta tendencia se ve reflejada en
diversos estudios que muestran que, actualmente, los
espanoles solo ahorran cinco euros de cada cien, siendo la
falta de conocimiento financiero lo que dificulta su dia a dia con
las finanzas. Esta situacién, analizada por Intrum, refleja que el
68 por ciento de los jévenes de entre 18 y 24 afos considera
que necesita una mayor formacién para saber manejar su
economia doméstica. “En las edades mas tempranas es
cuando los nifios son mas susceptibles para aprender habitos
financieros positivos. De ahi que sea necesario inculcarles en
qué consiste el ahorro”, apunta Alejandro Zurbano, director
general de Intrum en Espana.
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LOS TRES PLANES MAS __ -
RENTABLES SOL.O COPAN EL

Los productos de ahorro a largo plazo que invierten en renta variable son los que mayores
retornos aportan a los tenedores de estos planes. Sin embargo, estos cuentan con una
porcion residual del dinero que los espanoles invierten para su renta de la jubilacion §

GONZALO VELARDE
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xisten numerosos estudios que apuntan hacia el escaso nivel
de conocimientos financieros que tienen los espafoles, y una
prueba de ello es la infrautilizacion que experimentan algunos
planes de ahorro privado a largo plazo, que sin embargo son
los mas rentables que ofrece el mercado en nuestro pais.
Concretamente, ésta es la situacion que atraviesan los tres planes que
mas rentabilidad media anual han obtenido en la Ultima década, y que a dia
de hoy solo recogen el 1,62 por ciento del total del ahorro que tienen los
espanoles en planes de ahorro privados.
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Cabe recordar que todos ellos invierten en renta variable estadounidense,
que es el mercado que mejor desempefio ha tenido en los ultimos afios, y de
una forma mas pronunciada desde la llegada de Donald Trump al poder,
donde las bolsas estan experimentando una tendencia alcista gracias a las
rebajas fiscales del presidente republicano que han supuesto un acicate para
la actividad de las empresas.

Asi, el top tres lo configuran el Naranja Standard & Poors 500 en primer
lugar, producto gestionado por Renta 4 y comercializado por ING, con una
rentabilidad media anual del 11,7 por ciento en la ultima década y un volumen
de activos de 422.965.241 euros, lo que supone un exiguo 0,56 por ciento del
total del dinero que los espafnoles tienen ahorrado en planes de pensiones,
que roza los 75.000 millones de euros. En segundo lugar, se encuentra el
Bestinver Global, gestionado por la empresa del mismo nombre, que anota
una rentabilidad media del 10,33 por ciento en los ultimos 10 afos, con un
volumen de capital que alcanza los 644.273.558 euros, pero con una cuota
del 0,86 por ciento del mercado. En tercera posicion, esta el Santander Renta
Variable USA, gestionado por Banco Santander, con una rentabilidad media
del 9,9 por ciento y un capital suscrito de 149.011.924 euros, lo que se
traduce en una escasa porcion del 0,20 por ciento del total de la tarta. Entre
los tres tan solo alcanzan el 1,62 por ciento del dinero invertido en planes de
ahorro para la jubilacion.

Estas cifras dan cuenta del nivel de desconocimiento financiero de los
ahorradores espafrioles, que sin embargo han depositado en los 15 planes de
pensiones mas grandes del mercado, todos ellos en manos de bancos -que
suponen el 1 por ciento de la oferta-, el 30 por ciento de los activos que hay
en estos productos, y que ademas no son los que mejor desemperio han
experimentado en los ultimos afos. De hecho, en una lectura mas estrecha,
teniendo en cuenta solo los productos que invierten en mercado de renta
variable, los resultados no son mucho mas halaglefios. En este caso, el
Naranja Standard & Poors 500 en este espectro recoge el 4,65 por ciento del
volumen de ahorros, mientras que Bestinver Global y Santander Renta
Variable USA se quedan el 7,08 y 1,63 por ciento, respectivamente, lo que da
cuenta de un total entre los tres planes de pensiones del 13,63 por ciento de
los 9.095 millones de euros invertidos.

En este punto, la pregunta que se viene a la mente es cuales son los
motivos que hacen a los espafioles no centrar sus intenciones inversoras en
este tipo de productos, en detrimento de otros con una menor rentabilidad. Y
aunque la cuestion de la educacion financiera subyace como germen del

Los productos de ahorro mas rentables, infrautilizados

Los mejores rendimientos sélo recogen el 1,6% del capital invertido en Espafia

Santander Renta Variable USA

RENTABILIDAD (*) ACTIVOS (EUROS)

9,90 149.011.924

PORCENTAJE PORCENTAJE SOBRE
DEL TOTAL RENTA VARIABLE

0,20 1,63

& Santander

_________________________________

Naranja Standard & Poors 500

RENTABILIDAD (*)

ACTIVOS (EUROS)

11,71 422.965.241

Bestinver Global

RENTABILIDAD (*) ACTIVOS (EUROS)

10,33 644.273.558

PORCENTAJE PORCENTAJE SOBRE
DELTOTAL RENTA VARIABLE

0,56 4,65

PORCENTAJE PORCENTAJE SOBRE
DEL TOTAL RENTA VARIABLE

0,86 7,08

Fuente: Morningstar. (*) Media aual en la dltima década.

Los planes de renta
variable asumen
los mayores
rendimientos de
la ultima década
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problema, el secretario general de la Organizacion de Consultores de
Pensiones (Ocopen), Manuel Alvarez, apunta a otros factores.

Asi, ante esta tendencia, también juegan a favor de obra elementos como
el “miedo a perder”, intrinseco en la moral de los esparioles y que aleja de
entrada la posibilidad de interesarse por un producto de ahorro.
Estrechamente ligado esta la “cultura y conocimiento de los comportamientos
financieros”, de modo que ante una pérdida de capital, por leve que sea,
supone un conflicto en los inversores espafoles, aunque el mercado
garantice posibilidades de dar la vuelta a estos traspiés en la rentabilidad.

También nos encontramos con el problema del perfil micip, que en el caso de
Espafia invita a decisiones de inversion conservadora. Este es el perfil del
gestor del plan, y en nuestro pais se encuentra poco especializado en las
rentas mixta y variable, por lo que no aporta la confianza necesaria para un
inversor conservador, como suele ser el espariol. Por ultimo, esta la cuestion de
los bancos como moderadores de la demanda, ya que por un lado son los que
mayor cartera de clientes tienen y mayor volumen de capital gestionan, y por
otro lado ofertan productos poco arriesgados, lo que, como sefiala Alvarez,
responde al “temor de la entidad a tener que comunicar a un cliente que su
producto esta perdiendo dinero” y que a su vez le lleve a peder al cliente.




Susana Criado

Directora de Capital en Radio
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Las empresas de
asesoramiento y
gestion patrimonial
traen aire fresco, son
rapidas en sus
propuestas, son
sencillas de entender y
prometen lo que todos
queremos: rentabilidad,
gestion independiente
y bajos costes

‘Fintech’ de asesoramiento, gestion
de patrimonios: ;0jo, que vuelan!

a vienen los reyes... Si, dentro de nada tenemos
las navidades encima. Luces adornando la
ciudad, décimo de loteria en la billetera y
cascada de anuncios invitandonos a ahorrar a
través de un plan de pensiones. Recuerdo que
hace afios los bancos regalaban sartenes, albornoces y vajillas
a cambio de una suscripcidn en un plan de pensiones antes de
que cerrara el afio. Luego llegd otra moda: la de ofrecerte una
rentabilidad a cambio de traspasar tu plan de pensiones a otra
entidad. Habia que atraer dinero nuevo pero, sobre todo, habia
que arrebatarselo al competidor mas cercano. Este afo no sé
si innovaran o no los grandes jugadores del sector para atraer
ese dinero que buscan a final de afo la desgravacion fiscal.
Tic, tac, tic, tac..., la cuenta atras ha comenzado y han tomado
delantera las fintech: empresas de asesoramiento financiero,
de gestion de patrimonios que ofrecen carteras personalizadas,
bajas comisiones y prometen gestion low cost a través de sus
plataformas digitales. Ha cogido carrerilla Indexa Capital
bajando sus comisiones, Finanbest anunciado que pondra en
breve un pie en los planes de pensiones, Feelcapital con su
producto estrella, Feelcapital50, que pronto tendra compania, o
Finizens, que propone ahora bajos costes para clientes de mas

de 100.000 euros, ellos los llaman premium. Me gusta este aire
fresco que imponen este tipo de empresas de
asesoramiento/gestion patrimonial. Son rapidas en sus
propuestas, son sencillas de entender y prometen lo que todos
queremos: rentabilidad, gestion independiente y bajos costes.
¢, Conseguiran espolear a la gran banca que se mueve aun a
paso de tortuga? Creo, sinceramente, que ya lo estan
haciendo: aun se ve poco en los planes de pensiones. Es mas
habitual en otros vehiculos de inversion como los fondos. La
lastima es que aun este tipo de plataformas -accesibles a
cualquier ahorrador independientemente de su patrimonio y
conocimiento de los mercados, que muestran de forma clara
sus productos y permiten en muchos casos un asesoramiento
robdtico e independiente- hayan captado pocos clientes y poco
patrimonio. Necesitan tiempo para ganar tamarfo. Y estrategias
mas potentes para darse a conocer, porque lo mas importante,
que es la desconfianza y el desapego de los clientes de la gran
banca, ya lo tienen. Con esa baza juegan, pero no es
suficiente. Necesitan ganar tamafio para garantizarse su
supervivencia. ¢ Como lo haran? O mediante alianzas con los
grandes jugadores del sector o simplemente siendo devoradas
por ellos. jHagan juego sefiores!
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Estos son los mejores planes de pensiones del afo

Planes de pensiones de renta fija euro

Planes de pensiones de renta variable

RENTABILIDAD ARO (%) ) RENTABILIDAD ARO (%) )

RANK. NOMBRE GESTORA ENELANO A3ANOS MINIMA (&) MORNINGSTAR RANK. NOMBRE FIRMA ENELANO A3ANOS MINIMA (O MORNINGSTAR
1. | Santalucia VP Retorno Absoluto PP |  santalucia 132 116 30 Y% Kk 1. | Naranja Standard & Poors 500 PP renfah _ 11,51 13,32 90 | vy % K %
2. | Plancaixa Futuro 170 PP K CaixaBank 098 471 6 Yk kK 2. | CABKRV USAPP 3K Caixaank | [ 1126 0 0
3. i Norpensién Bonos 3 EPSV BBVA 0,57 3,52 30 Yo dd KK 3. | Europopular USA PP Allianz @ _ 1049 1281 50 2.0 . 0.0 ¢
4. : Agrupacién Europensién PP % 0,19 1,54 30 Y % % % 4. : |bercaja Pensién Bolsa USA PP iberCaja & _ 10,09: 11,86 18 Y %
5.} Plancaixa 10 Ahorro PP 2K CaixaBank 0,05 1,17 90 5. i CABKRV International PP X Caixaank [ 1005; 1243 90 | Yk kK
6. : BKRenta Fija EPSV bankinter 0 0 60 Y % % K 6. : Caser Renta Variable Norteam Caser _ 9,70 11,75 30 Y % %
7. | BKRenta Fija Largo Plazo PP bankinter. 0 0 1 Y% K 7. i AbancaUSA PP Caser) B o638 1164 1 ) & . ¢
8. i Caminos Dinero PP Banco Caminos -0,09 0,35 1 Y % % % 8. i ACFPlanRV USAPP Caser) _ 9,67 9,24 1
9. i Cronos Previsién Renta Fija PP Banco Caminos -0,09 0,76 1 0 0. 0.0 ¢ 9. i Acueducto RV Norteamérica PP Caser) _ 9,67 i 11,68 1 Y % %

10. | Plan Finecopension Renta Fija & Fineco -0,22 0,81 DS 0 & @ ¢ 10. | Santander Renta Variable USAPP | & Santander - 8,28 14,36 30 Y% K K

M. | Futurespafia Estabilidad XI PP e -028% 1,56 30| Yk d kK M. | Mapfre América PP marrre | [N 6,81 12,63 30 ' © ¢
12. | PSN Renta Fija Confianza PP -033! 0,85 1 Ve & & ¢ 12. | Renta4 Global Acciones PP renad TN 467 7,61 1 ) & ® ¢
13. | EDM Pensiones Uno PP Y ~swv § -0,34i 1,34 0 13. | EDM Pensiones Dos RVI PP EZg B 435: 498 1 Yk K
14. | OpenBank Renta Fija PP & Santander -0,37: 0,62 30 Y % %k K 14.  Plancaixa Tendencias PP 2K Caixabank [ 425% 850 DS 0 6. ¢
15. | Santander Renta Fija PP & Santander -0,44 0,36 30 Y% % 15. i Mundiplan Audaz Global PP 7 vesmeent | 4,25 9,31 30 Yoy Yk Kk
16. : Enginyers Tresor PP Asociado Qlf,:'::f"“’ —0,44 0,06 1 Y% Kk 16. : BBVA Renta Variable Europa PP BBVA - 4,14 2,73 30 ' & & ¢
17. | Catalana Occidente Previsién Satalana, -0,45 0,38 300 Y % % 17. | Indexa Mas Rentabilidad Acciones cieL) [ | 4,05 0 1

18. | GCO Pensiones Renta Fija PP i -0,47i 0,07 300 & & © ¢ 18. | Liberty Dindmico EPSV g rrece R 341i 6,61 1 Y % %k
19. | Santalucia Vida Empleados santalucia -0,51 1,76 D' 6 & © ¢ 19. | Liberty Dindmico PP & fineco - 3,34 6,06 1 2. 0. 0. ¢
20. : Etorpension Renta Fija EPSV & Fineco -0,54i -0,12 1 ** 20. : Liberty Dinamico Ligero PP & Fineca - 3,34 6,06 1 ***

Fuente: Morningstar. Datos a 14 de septiembre.

PARA GANAR UN 10% HAY QU

ELECONOMISTA PENSIONES

Los planes de pensiones no estan atravesando su mejor afio. A la duda de si perderan la ventaja
fiscal que tienen, algo que pide Podemos al Gobierno del PSOE, se une que en rentabilidad
estan dando mas palos de ciego que alegrias a sus menguantes participes. La rentabilidad que
acumulan a 12 meses es de apenas un 0,5 por ciento y las categorias mas seguras son
paraddjicamente las que peores resultados acumulan. De media, los planes de pensiones de
renta fija a largo pierden un 1,7 por ciento en el ultimo afio; los de deuda a corto, un 1,43 por
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ciento, y los mixtos de renta fija, un 0,8 por ciento, segun datos de Inverco. Estos resultados
contrastan con los de los planes de pensiones de renta variable, sobre todo los que centran su
universo de inversién en EEUU. No en vano, si hay algo que tienen en comun los planes mas
rentables de este afio es su apuesta por Wall Street. El problema es que esas rentabilidades
superiores al 10 por ciento en muchos casos son disfrutadas por pocos participes. Solo 770.000
son participes de planes de bolsa, el 10 por ciento del total.
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QUIENES SE
JUBILEN EN 2030
PERDERAN UN 20%

DE PODER ADQUISITIVO

La conocida como tasa de sustitucion se reducira en un 0,9% de
media hasta 2030 en la eurozona. Espafa es el pais donde mayor
caida se producira situandose en el 57,8% del ultimo sueldo

GONZALO VELARDE

a tasa de sustitucion de las pensiones, que es como se denomina

a la relacion entre la cuantia del ultimo salario y la pension inicial,

caera en Espafa durante los préximos 12 afios un 20,9 por

ciento, lo que se traduce en el mayor descenso que se producira

en la eurozona en dicho periodo. Concretamente, de media, los
paises del euro veran reducida esta variable en un 0,9 por ciento hasta el afio
2030, cuando se situara en el 44,7 por ciento de media, segun las cifras que
arroja el Ageing Report 2018, elaborado por la Comision Europea.

En este sentido, cabe recordar que la tasa de sustitucion de los jubilados
espanioles es en la actualidad de las mas altas de toda la Unién Europea.
Segun los datos del estudio Pensions at a Glance 2015, elaborado por la
OCDE, el porcentaje de ingresos en la jubilacion respecto a los ingresos
previos como trabajador en activo roza el 80 por ciento, siendo uno de los
mas elevados en comparacion con las demas grandes potencia del euro.
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De este modo, la tasa de sustitucion en paises como Francia tan solo
alcanza el 55 por ciento de la ultima renta del trabajo, mientras que en
Portugal, Italia, Alemania o Reino Unido, actualmente se encuentra en el 74,
69, 37 y 30 por ciento, respectivamente.

Asi, la tasa de sustitucion o de reemplazo aporta una medida de la pérdida
de poder adquisitivo que se va a sufrir en el transito de la vida activa a la
jubilacién. Por ejemplo, una persona con un sueldo previo al retiro laboral de
2.000 euros mensuales que percibiese como pension unos 1.000 euros
responderia a una tasa de sustitucion del 50 por ciento, es decir, la cuantia
de la prestacion es la mitad que la del ultimo salario. Por lo tanto, esos 1.000
euros de diferencia entre ambas percepciones es la pérdida de poder
adquisitivo que descuenta la persona recién jubilada.

La mayor merma de la eurozona

En este punto, cabe destacar que con un 20,9 por ciento, Espafa sera el
pais del euro donde mas se ampliara la brecha entre el ultimo salario y la
pension inicial en los proximos 12 afos, hasta 2030, solo seguido de Letonia
donde la caida sera del 16,8 por ciento segun las estimaciones. En el tercer
lugar de los descensos mas pronunciados se encontraria Luxemburgo, con
un retroceso del 11,6 por ciento.

Sin embargo, la mayoria de las regiones de la eurozona, hasta 11 paises,
sufrird una caida de la tasa de sustitucion de las pensiones. Entre las mas
llamativas esta la merma que experimentaran Lituania, Grecia e Italia, con
bajadas del 7,7, 6,8 y 6,6 por ciento, respectivamente. Incluso Alemania,
adalid del desarrollo y la sostenibilidad econémica, vera una merma del 1,2
por ciento en la evolucion de este indicador.

Mas alla, de entre las grandes potencias de la eurozona, solo Francia y
Portugal incrementaran la tasa de sustitucion de las pensiones en el periodo
objeto del andlisis de la Comision Europea con avances del 3,1y 7,7 por
ciento, respectivamente. Si bien el repunte mas fuerte es el que anotaran
tanto Chipre como Austria, de un 7,8 por ciento.

En este punto, cabe sefialar que para 2030 la de Espaia pasara de ser la
tasa de sustitucion de las pensiones mas alta de la zona euro a ser la cuarta,
compartiendo posicion del ranking con Italia, con un 58,7 por ciento. Por
delante pasaran en tercera posicion Luxemburgo, con un 61,3 por ciento,
Grecia, con un 61,6 por ciento en la segunda posicion, mientras que el
porcentaje de ingresos en la jubilacion respecto a los ingresos previos mas
elevado de la region estara en Portugal, en el 76 por ciento.

Evolucidn de la brecha entre el dltimo salario y la primera pension

Variacion de la tasa de sustitucion en los préximos 12 afios (%)
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Fuente: Comisién Europea.

Espana pasara de
tener la tasa de
sustitucion mas alta
de la zona euro a ser
la cuarta mayor

elEconomista

Cabe recordar que estas previsiones se basan en las proyecciones que la
Comision Europea tiene sobre niveles de empleo y aportaciones al sistema
de pensiones, y que en Espafia ha sido recientemente modificado, por lo que
las cifras para nuestro pais podrian variar, toda vez que termine por liquidarse
la reforma del Sistema impulsada por el PP en 2013. Asi, desde Bruselas ya
han salido en varias ocasiones al paso en defensa de las medidas adoptadas
entonces, como la inclusion del factor de sostenibilidad, aplazado hasta 2023,
que preveia una reduccion progresiva en la cuantia de las pensiones ligada a
la esperanza de vida que se tiene en el momento de la jubilacion.
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CARRERA POR SALVAR LAS PENSIONES
FUTURAS EN LOS PAISES DESARROLLADOS

Alemania, Rusia y Argentina
introducen este afio cambios
en sus sistemas de
proteccion para la jubilacion.
Los tres paises buscan la
garantia del poder adquisitivo
y el equlibrio financiero ante
el reto demogréfico por la
mayor esperanza de vida

GONZALO VELARDE

a carrera por garantizar las pensiones del futuro no es un reto que

atafe exclusivamente a Espafa, inmerso en un proceso de

reforma del sistema de pensiones desde 2016, sino que afecta a

la totalidad de los paises desarrollados que afrontan el reto del

envejecimiento demografico, con la consecuente ampliaciéon de
las clases pasivas y el incremento de los gastos de los respectivos sistemas
de proteccion en la jubilacion.

Este afio, hasta tres economias pujantes en el entorno internacional como
Alemania, Rusia y Argentina han introducido cambios en sus sistemas de
pensiones para tratar de embridar la calidad de vida de sus mayores. El mas
relevante es el caso germano, toda vez que no afronta un paquete de medidas

coyunturales para paliar las necesidades en el corto plazo, sino que encara la
sostenibilidad del sistema hasta el afio 2025 y en adelante. Concretamente, la
gran coalicién que gobierna en Alemania cerro el pasado mes de agosto un
acuerdo cuya linea principal era mantener el nivel de la pension actual hasta el
afno 2025, que se situa en el 48 por ciento del salario. Del mismo modo, para
conseguir esta cuantia, se establece que la tasa de contribucion a la pension
no deber superar el 20 por ciento del salario, desde el 18,6 por ciento en el que
se encuentra en este momento. En este sentido, también se ha establecido
que los trabajadores alemanes contribuyan en menor medida al seguro de
desempleo, hasta ahora con un 2,5 por ciento del salario, para pasar al 0,5 por
ciento de retencion -concretamente, con una aportacion del 0,4 por ciento en
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enero de 2019 y un 0,1 por ciento mas en 2022-. Ademas, el Ejecutivo ha
aprobado por presion de su socio socialdemdcrata una ayuda que beneficia a
las madres que lo fueron antes de 1992 y a las que tienen a tres o mas hijos,
medida que elevara el coste del sistema en 3.700 millones al afio.

En el caso de Rusia, la reforma del sistema de pensiones se hizo solo
teniendo en cuenta uno de los parametros: la edad de jubilacion. El Gobierno
ruso ya ha anunciado que, debido al reto demografico, dentro de siete 0 10
anos las pensiones no podran revalorizarse en funcion del coste de la vida, lo
que aventura una pérdida de poder adquisitivo. Para lidiar con esta empresa
desde el Ejecutivo, se propuso elevar en ocho afios la edad de retiro de las
mujeres desde los 55 afos estipulados actualmente y en cinco afos para los
hombres, ahora en 60 afos. Sin embargo, las protestas en las calles contra
la medida propuesta por el Gabinete de Gobierno, hizo que el propio
presidente Putin sobrepasase la labor de su equipo y anunciase que la
medida sera suavizada ante el rechazo social. Aun con ello, el 90 por ciento
de los rusos no aprueba la decisién del presidente de aumentar en cinco
anos, en lugar de ocho la edad de jubilacion de las mujeres, hasta los 60, y
mantener la ampliacién de cinco afios a los hombres, hasta los 65 afios.

Por su parte, Argentina ha buscado el revertimiento del déficit de su
Seguridad Social modificando el parametro de subida de las pensiones. Asi,
el pais activo en el primer mes del afio la reforma de diciembre de 2017,
cuando el Parlamento aprobd el aumento de la edad de jubilacion optativa de
65 a 70 anos para los hombres y de 60 a 63 para las mujeres. Sin embargo,
la medida estrella de la Administracion Macri es que la formula de incremento
de las pensiones pasa de aplicarse con una periodicidad semestral a
trimestral, y en base a la inflacion mensual y al salario medio de los
trabajadores, quedando la proporcion del calculo en un 70 por ciento por IPC
y 30 salarios. Con esta medida, el Ejecutivo argentino espera un ahorro de
100.000 millones de pesos al afio (2.150 millones de euros).

Para sortear las protestas por la reforma el Ejecutivo tuvo que introducir una
enmienda para que las pensiones mas bajas recibieran en compensacion un
pago unico de hasta 10.000 pesos (216 euros), que supone un recargo al
Estado de 4.000 millones de pesos (196 millones de euros), lo que significa un
4 por ciento del ahorro previsto en la reforma. Con todo, hasta septiembre la
pensiones han crecido un 19 por ciento y la inflacién un 16 por ciento. Pero se
espera una pérdida de poder adquisitivo de 5 puntos en lo que resta de afio,
toda vez que la crisis de precios en la region situara la inflacién de agosto y
septiembre en el 25 y 26 por ciento, respectivamente.

Una reforma sustentada en el nivel de empleo

Dos son los pilares sobre los

que pivota la reforma de las

pensiones en Alemania: el alto

volumen de empleo que tiene

su mercado de trabajo y las

modestas cuantias que reciben los
mayores. La medida impuesta regla el nivel
en el que el poder adquisitivo se debe
mantener en los préximos afos, similar al
actual sustentado por el superavit que

mantienen sus cuentas publicas de
48.000 millones, el 2,9 por ciento del
PIB. En este sentido, se entiende un
mantenimiento en los préximos afos de
las cotizaciones por parte de los
trabajadores, con margen para que éstas se
incrementen ligeramente, por lo que los
ingresos seran suficientes para mantener
las cuantias, que en el caso de Alemania
para casi el 50 por ciento de la poblacion de

Recorte del gasto por via de la revalorizacion

supone pasar a cobrar un maximo @ tres meses, incluyendo un 70 por

El Gobierno de Macri ha decidido encarar la
garantia de sostenibilidad del sistema de
pensiones por la via del gasto, y del recorte
mas concretamente. La clave esté en el
incremento de la edad de jubilacion, que
aun siendo voluntaria parece destinada a
asentarse como el nuevo parametro de
retiro, ya que en el caso argentino entrar al
sistema de proteccion en la jubilacion

del 82 por ciento del salario
minimo interprofesional, de 432
euros mensuales. Ademas, se
plantea un recorte del gasto en
pensiones de 2.150 millones de euros por la
revision trimestral, en lugar de semestral,
de las cuantias a percibir. Concretamente,
se hara el calculo de revalorizacion cada

Garantia de sostenibilidad elevando la jubilacion

Parece el método de reforma mas
impactante para el trabajador,

pero el incremento de la edad de

jubilacion es garantia de

sostenibilidad del sistema, ya que
incorpora un atisbho de solucion al mayor
de los retos en jubilacion de los paises
desarrollados: el progresivo envejecimiento
demografico. Con esta medida, que ha

tenido que ser suavizada porque
preveia aumentos de la edad de
retiro de hasta ocho afios en el
caso de las mujeres, el impacto
personal que supone la medida en un
pais que tiene una esperanza de vida de las
mujeres de 77 afios y de 66 en el caso de
los hombres se rifie con el acicate al
sistema de proteccion que ha logrado por

jubilados es de 800 euros. Ademas, el 62
por ciento percibe menos de 1.000 euros.
En el caso de las mujeres, el 64 por ciento
de ellas se hallan por debajo de los 800
euros. Ante estas cifras, el Gobierno espera
mantener el nivel de la tasa de sustitucion
del 48 por ciento de la actualidad para
evitar la pérdida de poder adquisitivo de las
clases pasivas durante los proximos siete
afios.

ciento a cuenta de la evolucion

mensual del IPC, lo que permite ser
mas exactos en este parametro,
ademas de incorporar la variable de la
evolucion de los salarios en el 30 por ciento
restante del calculo, con el fin de objetivizar
el factor de contributividad de los
trabajadores en el sistema de reparto.

mantener en un porcentaje asumilble el
volumen de la poblacién pasiva sobre el
total de la sociedad, reduciendo el gasto
potencial que soportara el Estado. Tal es el
compromiso, que el presidente Putin abrié
la posibilidad de emprender acciones
legales contra empresarios que despidan a
empleados con mas de 50 afos por la
dificultad de reincorporacion al mercado.
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El director comercial y cofundador de Eurolloyd Ahorro y Proteccion, Baltasar Dutor, visita la sede de elEconomista
Pensiones para tratar la coyuntura del ahorro privado en Espaiia y el papel de la educacion financiera para mantener el
poder adquisitivo de cara a la jubilacion.

¢Qué rol juega el ahorro privado en Espaia? ;Y qué papel tendra en la jubilacién del futuro?

Los espafioles siempre hemos estado sobreprotegidos sobre un paraguas llamado Seguridad Social. Pero a ese
paraguas le estan empezando a salir goteras, por eso el mercado ha pegado un giro de 180 grados. Hasta el dia de
hoy, al ahorro en Espafia no se le ha dado la importancia que tiene y es normal, pero desde hoy a futuro el papel del
ahorro privado es clave si quieres tener una jubilacion digna. El 77 por ciento de los jubilados de hoy se arrepiente de
no haber realizado durante su vida una inversion para complementar su pension.

¢Qué nivel de educacion financiera hay en Espana?

La educacion financiera en Espafia es practicamente cero. Cosas sencillas como entender un extracto de un producto
de inversion, saber controlar el riesgo, entender como funciona, practicamente en Espafa no encuentras a nadie que lo
entienda. ; Coémo revertir esta situacion? Desde Eurolloyd lo estamos consiguiendo, a través de una accién social con
la que decidimos dar algo a la sociedad espariola a cambio de nada. Hemos creado unos talleres de educacién
financiera que estan triunfando en la Comunidad de Madrid y el resto de lugares de Espafia donde los impartimos, ya
que ofrecemos una herramienta de independencia econdmica a cambio de nada.

¢, Como ve la propuesta de Podemos de eliminar las deducciones a los planes de pensiones en el IRPF?

No es bueno penalizar a las personas que mas valor aportan a la sociedad. Lo que le estas diciendo a esas personas
es que se vayan de Espana. Pero yo eliminaria las deducciones de los planes de ahorro y potenciaria las exenciones,
asi el Estado no tiene que devolver nada en tu renta por tener un producto de ahorro, pero estas exento de impuestos.
Asi se potencia que la poblacion en el futuro esté capitalizada en la jubilacién y pueda consumir.

“‘Un 77% de jubilados lamenta
no haber invertido para su pension”




