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El ahorro en planes individuales ronda los 6.000 euros de media. S6lo algunos planes de
empleo actian como un complemento real.

El sistema privado de pensiones funciona en Espafia como mero complemento a la pensién publica.
De hecho, la pensién es el ingreso principal e indiscutible una vez cumplidos los 65 afios, hasta el
punto de que equivale por término medio al 80% del salario cobrado por el trabajador, segun
célculos de Inverco. El sistema publico de pensiones de Espafia es uno de los mas generosos del
entorno europeo y, por el contrario, el sistema privado, uno de los menos desarrollados, no tanto por
el nimero de participes sino por los reducidos volimenes de ahorro gestionado.

La convergencia de sistema publico y sistema privado hacia un punto intermedio, en linea con las
economias europeas, subyace al debate que el Gobierno puso sobre la mesa al sugerir cambios en
el célculo de la pensién. Y, mas alla de otras alternativas de ahorro, los planes de pensiones, con
sus indiscutibles ventajas fiscales, son el producto estrella con el que planificar la jubilacion.

El nimero de cuentas de participes del sistema individual de planes de pensiones asciende, con
datos del cierre de 2009, a 8,73 millones, que han realizado aportaciones por término medio de 455
euros anuales. Cada participe acumula un patrimonio medio que ronda los 6.000 euros, una
cuantia que los expertos consideran a todas luces insuficiente como para garantizar un verdadero
complemento a la pension publica, mas aln si se pretende convertir este patrimonio en una renta
vitalicia. Y, evidentemente, el volumen de aportaciones necesario para asegurar el nivel de vida
actual en el momento de la jubilacion aumenta de forma proporcional al salario. Asi, un empleado
gue cobre 18.000 euros anuales puede confiar en que recibird una pension de jubilaciéon equivalente
al 100% de ese salario bruto anual, mientras que uno que cobre 60.000 euros anuales recibira una
pension equivalente al 60% de ese sueldo.

Eso si, estas referencias solo seran ciertas si, llegado el momento de la jubilacién, no ha variado la
actual base de calculo de la pensién contributiva, para la que en la actualidad hay que acreditar 15
aflos de cotizacion a la Seguridad Social. Un vistazo al elevado déficit publico de la economia
espafiola y a la piramide de poblacién -y al progresivo envejecimiento que anuncia- sugieren que
esos calculos sufriran cambios en los préximos afios.

"Parece légico pensar que las medidas que en su caso se adopten respecto del sistema publico
deberan verse acompafiadas de modificaciones en el segundo y tercer pilar (sistema de empleo y
sistema individual de pensiones), con el fin de mantener o, en la medida de lo posible, mejorar las
prestaciones", sefialan fuentes de BBVA Asset Management, la mayor gestora de pensiones por
volumen de patrimonio en Espafia.

Sean cuales sean los cambios que se avecinan para el sistema publico y privado de pensiones, la
evidencia es que la conservacion sin merma del poder adquisitivo en la jubilacion requiere de una
planificacion temprana y generosa por parte del participe. Citi calcula que un trabajador que cobra
40.000 euros anuales recibira una pensiéon equivalente al 60% de sus ingresos actuales. Para
complementar esa pensién publica debera tener ahorrado 240.000 euros, considerando que vivira
hasta los 80 afios. Y el logro de ese capital serd un objetivo mas asumible cuanto antes comiencen
las aportaciones. Asi, si abre un plan de pensiones a los 35 afios de edad, bastara con aportaciones
anuales de 2.360 euros para obtener un patrimonio de 240.000 euros al cumplir los 65 afios,
asumiendo una rentabilidad anual del 7%, superior al 5,3% de media de rentabilidad anual de los
planes individuales en los ultimos 19 afios, segun Inverco.

Si comienza a ahorrar a los 45 afios, tendra que aportar 5.450 euros anuales a su plan de
pensiones y si lo deja para cuando tenga 55 afios, la aportacién anual tendria que ser de 16.100
euros, un supuesto imposible ya que se superaria el maximo legal que se puede aportar a un plan
de pensiones una vez cumplidos los 50 afios, de 12.500 euros anuales. "Un cliente que comienza a
aportar con 35 afos, habrd aportado 38.200 euros menos que el cliente con 45 afios, y éste, 52.000
euros menos que el cliente con 55 euros. Todo para conseguir el mismo objetivo”, explica Javier
Sanchez, responsable de planes de pensiones de Citi.

En medio de este panorama, s6lo parece haber un grupo de participes que, a la vista de la
antigiiedad y el volumen de sus aportaciones, puede contar con un verdadero complemento a su
pension. "Los planes de empleo de antiguas empresas publicas, del sector financiero y del eléctrico,



son planes muy ambiciosos en cuanto a sus coberturas. Sus saldos y aportaciones medias son
bastante elevados y son auténticos complementos a la pensién publica”, sefiala Rodrigo Galan,
responsable de pensiones de Ibercaja, que gestiona las pensiones de los empleados de Endesa y de
los funcionarios del Gobierno de Aragon.

Los planes del sistema de empleo, que promueve una empresa para sus trabajadores, son
mas rentables que los individuales. Su rentabilidad media en el ultimo afio asciende al 9,28%,
frente al 6,76% de los planes del sistema individual. Y la diferencia se mantiene en el largo plazo: la
rentabilidad en los Gltimos 19 afios es del 6,46% anual en el sistema de empleo y del 5,31% en
el sistema individual. Esta brecha se explica, por un lado, por las menores comisiones que se
aplican en los planes de empleo, donde los mayores volimenes gestionados y la ausencia de
labores de comercializacion reducen los costes. A esto se afiade una mayor componente de renta
variable en los planes del sistema de empleo, que permiten ademas una gestion mas estable en el
tiempo. "Nosotros informamos a la comision de control del plan de empleo y ésta decide", recuerda
Manuel Alvarez, director de pensiones y vida de Caser, para quien "si existe la posibilidad de tener
un plan de empleo, es poco racional renunciar a él".

El plan de empleo de los funcionarios del Estado, gestionado por BBVA -con un patrimonio de
451 millones de euros y 587.107 participes-, renté el 12,77% el afio pasado, en que el plan de
empleo mas rentable fue el de los empleados de Caja Rural, con el 33,7%. En el mas largo plazo, en
los dltimos 19 afios, el plan de empleo mas rentable gana el 11,1% anual, gestionado por Caser. Y el
de los empleados de Telefénica de Espafia, el plan de empleo con mas solera y el segundo
mayor por volumen de patrimonio -con 3.112 millones de euros y 40.800 participes- renta el
4,73% anual en los ultimos 15 afios. Pero sélo el 10% de la poblacion activa cuenta con un plan de
empleo. "Sélo dos millones de espafioles tienen plan de pension de empleo, el grado de cobertura es
minimo. Los que existen en Espafia son consecuencia de compromisos por pensiones histéricos,
especialmente del sector financiero”, explican en Vidacaixa.

La gran asignatura pendiente son los planes de empleo de las pymes, que representan cerca del
80% del empleo en Espafa. "Es imprescindible reforzar los planes de empleo y dar para ello
incentivos fiscales a las pymes", sefiala Jesls Martinez, director general de comercial y marketing de
Mapfre Vida, en una reivindicacibn comun al sector. La dificultad estd en incluir en convenio la
promocién de un plan de empleo, una decisién que han de tomar empresa y trabajadores, y que en
la practica supone un coste salarial mas. De los 1.482 millones de euros de aportaciones al sistema
de empleo, el 80% fueron realizadas por la empresa y sélo el 20% restante por los trabajadores,
segun los ultimos datos de la DGS, de 2007.

Los planes de empleo arrojan una rentabilidad media superior a la de los individuales, aunque
tienen el condicionante de que adoptan una politica de inversion comin para toda la plantilla, al
margen de las diferencias de edades. "Para trabajadores de mas de 55 afios puede ser interesante
complementar el plan de empleo con un plan individual de renta fija y para uno de 35 afos, con uno
de renta variable", sugieren en Caser.

El éxito de la planificacién financiera de la jubilacion dependera del acierto en la gestion de ese
ahorro, sometido a los vaivenes de los mercados y victima de las dos debacles bursétiles de la
Ultima década. "Los participes de planes de pensiones huyeron de la Bolsa en 2008 y se perdieron el
rally de 2009", recuerdan en Inverco. La inversién en Bolsa en un momento desafortunado puede
tener un efecto irreparable en el capital acumulado, si bien en un horizonte de inversién a largo
plazo, los gestores recomiendan sin dudas la Bolsa. "Diez afios es poco para madurar una inversion
en renta variable. El largo plazo en Bolsa son al menos 15 afios", afirma Manuel Alvarez. Para
Rodrigo Galan, el objetivo de rentabilidad debe ser superar en entre 100 y 150 puntos basicos
la inflacidn, que recuerda ha sido del 2,9% anual de media en los ultimos 15 afios.

Los expertos recuerdan que el atractivo fiscal de los planes de pensiones -las aportaciones deducen
directamente de la base imponible- no debe dejar en segundo plano los objetivos en rentabilidad.
Aun asi, la fiscalidad es el factor que inclina la balanza hacia los planes de pensiones a la hora de
planificar la jubilacion y pese a que las ganancias no tributan como el resto de plusvalias del ahorro -
al 19% por los primeros 6.000 euros- sino al tipo marginal del contribuyente.

La cifra

10% de la poblacién activa cuenta con plan de empleo. Se concentran en la Administracion y en
la banca y antiguas empresas publicas, que son los de mayor patrimonio.



