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CAPITULO 1
INTRODUCCION

El proposito principal del siguiente trabajo es realizar un andlisis de la situacion actual
sobre las pensiones de jubilacion, asi como de las diferentes alternativas de ahorro
existentes cuando se produzca dicha contingencia. Dicho analisis se llevara a cabo
tanto en el sector publico como privado, poniéndose de manifiesto las ventajas e
inconvenientes de cada una de ellas, ejemplando varios casos practicos para saber
qué modalidad es la méas conveniente. Ademas, se mostrara una comparativa de los
sistemas de pensiones publicos implantados en varios paises.

Como consecuencia de la crisis econdmica sufrida en nuestro pais en los ultimos
afos, el progresivo envejecimiento de la poblacién y, por el contrario, la gran
disminucién de la tasa de insercion laboral, son factores que han provocado que el
sistema publico de pensiones de jubilacion afronte uno de sus peores momentos. Todo
esto conlleva que dicha pension publica se tenga que complementar con otros
métodos de ahorro privado como son los planes de pensiones o los seguros de vida-
ahorro, para que asi los jubilados puedan seguir manteniendo el nivel de vida que
llevaban antes de la retirada del mundo laboral. Esta situacion, ligada a la diminuta
revalorizaciéon que han vuelto a sufrir las pensiones del 0,25%, ha provocado una
enorme indignacion en los jubilados, los cuales exigen unas pensiones dignas.

Por tanto, dado que dicho tema estd de tan actualidad, preocupa tanto a la
sociedad, junto con el problema existente de que gran parte de la misma no recibe
toda la informacién necesaria para tomar decisiones con respecto a la materia, son
factores que provocan un especial interés en tratar este asunto. Asi pues, el objetivo
principal de este estudio es ofrecer una mayor visibilidad sobre las pensiones, ademas
de proponer alternativas de ahorro en el &mbito privado, de las cuales la mayoria de
las personas no son conocedoras o las ven como algo negativo.

Para ello, el siguiente trabajo se estructura en varias partes.

En un primer lugar, en el capitulo 2, se da una explicacién general de cual es la
situacion presente a dia de hoy, asi como los diferentes tipos de jubilacion publica que
hay. Para finalizar, se realiza una breve comparacion con los sistemas implantados en
otros paises, resaltando a su vez qué es lo que Espafia deberia de adoptar de cada
uno de ellos.

Durante los capitulos 3 y 4 se cambia de sector y se pasa a analizar las distintas
modalidades de ahorro privado existentes. Para ello, se le dedica un capitulo a los
planes de pensiones y otro a los distintos seguros de ahorro. Ademas de incluir una
definicion, en ambos capitulos, de todos los instrumentos que hay, también se realiza
un estudio grafico de la evolucion de los mismos en Espafia.

La otra parte de este trabajo, tiene un enfoque mas practico. Asi, en el capitulo 5 se
analiza la rentabilidad, la fiscalidad de las aportaciones y la del rescate de cada uno de
los vehiculos de ahorro desarrollados en los capitulos precedentes. Posteriormente, en
el 6, para aportar una vision numérica y mucho mas clara sobre dicho estudio, se
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exponen diferentes casos practicos en los cuales se indica cual sera el ahorro
obtenido dependiendo del instrumento elegido.

En el capitulo 7, a modo de conclusion, se expresa un juicio determinado acerca de
todo el estudio realizado.

Por dltimo, para poner fin, al final del documento se indica toda la bibliografia que
se ha utilizado para obtener la informacion necesaria a la hora de realizar dicho
trabajo.
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CAPITULO 2
LA PENSION PUBLICA DE JUBILACION

2.1. SISTEMAS PUBLICOS DE PENSIONES
2.1.1. Nociones basicas

Antes de adentrarse en materia, es importante aclarar que la pension publica de
jubilacion no es mas que una cuantia determinada de dinero que perciben los
ciudadanos una vez estos hayan alcanzado la edad legal de jubilacién, es decir,
aquella edad en la que el ciudadano puede dejar de trabajar.

Ademas, hay que distinguir entre dos modalidades de pensiones, ya que estas
pueden ser contributivas y/o no contributivas, términos que seran utilizados en
epigrafes posteriores, por lo que es conveniente que se realice una pequefa definicion
de ambos.

Pension contributiva: segun el informe “Tu jubilacion paso a paso” del Instituto
santalucia (Instituto santalucia, 2017), es una prestacion econémica y de duracion
indefinida, aungque no siempre, cuya concesion esta generalmente ligada a una previa
relacion juridica con la Seguridad Social (acreditar un periodo minimo de cotizacién),
siempre que se cumplan los demas requisitos.

Pensién no contributiva: segun la obra citada (Instituto santalucia, 2017) es una
prestacion econémica que se concede a aquellos ciudadanos que, encontrandose en
situacion de necesidad protegible, carezcan de recursos suficientes para su
subsistencia en los términos legalmente establecidos, aun cuando no hayan cotizado
nunca o no lo hayan hecho durante el tiempo suficiente para alcanzar la prestacion del
nivel contributivo.

2.1.2. Tipos

En este apartado se detalla una clasificaciéon de los diferentes tipos de sistemas
publicos de pensiones existentes. Cada uno de ellos contiene caracteristicas
distintivas que lo hacen mas 0 menos atractivo y que por tanto, dependiendo del pais,
esté instalado uno u otro.

Existen cuatro tipos de sistemas de pensiones (Instituto Santalucia, 2018), de los
cuales, dos son de reparto y los otros dos de capitalizaciéon. A continuacion, se
desarrolla cada uno de ellos:

- Sistema de reparto: consiste en destinar las cotizaciones que aportan los
trabajadores activos a la Seguridad Social a pagar las pensiones de todos
los jubilados existentes en dicho momento. Por tanto, estas cotizaciones no
tienen tiempo de ser acumuladas en un fondo y ser capitalizadas. Esto pone
de manifiesto el principio llamado “solidaridad intergeneracional”.

El trabajador cotiza, normalmente de forma mensual, y la cuantia se
determina aplicando un tipo impositivo a una base de cotizacion
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proporcional a sus retribuciones. En Espafia existe una base de cotizacion
méaxima, aunque esto no acurre asi en todos los paises, ya que hay otros en
los cuales no existe este limite y la base guarda una mayor relacion con las
retribuciones.

“Las bases de cotizacion de los trabajadores a lo largo de su vida laboral
serd la que se tendra en cuenta para el célculo de la futura pension a
percibir por los mismos, de tal forma que ésta sera mayor cuanto mayores
hayan sido las contribuciones” (Villanueva, 2015).

Cabe resaltar que este sistema cuenta con un gran inconveniente y es que
si se da lugar a una inversion de la piramide demogréafica, dicho sistema
seria insostenible financieramente en el tiempo.

Sistema de cuentas individuales de contribucion definida (cuentas
nocionales): este sistema es considerado de reparto y, esta basado en las
aportaciones que realizan los trabajadores durante toda su carrera laboral a
una cuenta individual. La cuantia de su pension de jubilacién se calcula en
funcion de lo aportado durante toda su vida a partir de reglas actuariales,
por lo que se relacionan directamente cotizaciones y prestaciones (Instituto
Santalucia, 2018)

La relacion directa entre cotizacion y prestacién es considerada como la
gran ventaja de este sistema. En cambio, tiene la desventaja de que no
siempre garantiza una pension suficiente para toda clase de trabajadores,
ya que la misma va a depender de las aportaciones realizas.

Sistema de capitalizacién: este es considerado de caracter privado y su
funcionamiento es muy similar al de un fondo de pensiones. Aqui cada
individuo cotiza para si mismo, esto es, cada contribuyente va realizando
aportaciones a un fondo durante toda su vida laboral, posteriormente esas
aportaciones son capitalizadas a un tipo de interés y en funciéon de dicho
procedimiento y del tiempo que haya estado invertido dicho capital, se
generan las futuras prestaciones a percibir.

En este caso hay que sefialar dos principales inconvenientes como son, la
evolucion de la inflacién y el gran periodo de tiempo necesario para poder
tener una pensién razonable.

Las aportaciones realizadas a este sistema son, de forma general,
voluntarias y se pueden realizar de manera periédica y/o extraordinaria.

Sistema de autoenrollment: sistema de capitalizacién y, por tanto, tiene las
mismas caracteristicas que este Ultimo. La Unica diferencia es que el
trabajador se tiene que inscribir a este sistema desde el mismo momento
gue comienza su vida laboral, aunque este se pueda salir voluntariamente a
posteriori.



TFG-FICO. Alternativas de Ahorro para la Jubilacién

2.2. SITUACION ACTUAL

No se puede hacer referencia a la situacion existente actualmente sin antes
remontarse al pasado. Es asi cuando en la década de los 60 con la llegada de la
llamada generacion baby boom, Espafia garantizaba su sostenibilidad en las
pensiones. Esto es debido a que el sistema publico implantado en Espafa es el de
reparto, lo que significa que la poblacién activa que esta contribuyendo a la Seguridad
Social, paga las pensiones a los jubilados. Por tanto, este aumento exponencial de la
poblacién estaria trabajando y con sus cotizaciones financiaria a los jubilados,
resaltando asimismo que este Ultimo grupo contaba con una esperanza de vida mucho
menor a la de hoy dia, ya que antiguamente no existian los avances tecnolégicos, en
el ambito de la sanidad, como los que hay ahora (Gutierrez Bengoechea, 2017).

La crisis econémico-financiera en la que se ha visto inmersa nuestro pais desde el
afio 2007 y que a dia de hoy continla presente, junto con el cambio demografico
sufrido por el envejecimiento de la poblacion en los ultimos afios, son factores que
ponen en peligro poder garantizar el pago de las pensiones publicas en un futuro no
muy lejano.

Ademas, segun las previsiones del Instituto Nacional de Estadistica si se
mantuvieran las tendencias demogréficas actuales, esto es, el elevado descenso en
namero de nacimientos y, por oposicion, la elevada esperanza de vida, Espafa
perderia algo mas de medio millon de habitantes para los préximos 15 afios y 5,4
millones hasta 2066, segun el estudio realizado en el dltimo trimestre de 2016 (INE,
2016).

Por tanto, todo este conjunto de circunstancias hacen que la pension contributiva,
sea insostenible en el futuro, un fututo que cada vez estd mas cerca.

Es por ello que en los Ultimos afios se estan llevando a cabo una serie de reformas
para intentar dar una solucion a este problema. Entre ellas se puede destacar el
retraso en la edad de jubilacién, que aunque ahora en 2018 esté situada en 65 afios,
siempre y cuando se hayan cotizado mas de 36 afios y 6 meses, en 2027 dicha edad
ascenderd a los 67 afios con la condicion de que se hayan cotizado al menos 38 afos
y 6 meses.

Otra de las reformas que se llevo a cabo en el pacto de Toledo en 2013 fue la de ir
aumentando de forma progresiva hasta 2022 el niumero de afios tenidos en cuenta a la
hora de calcular la pension de jubilacion. En 2013 el computo de afios tenidos en
cuenta para dicho calculo era de 15 vy, actualmente son 21 afios, no obstante, este
numero se elevara a 25 llegado el afio 2022.

Es por todo esto que se plantea una nueva propuesta de reforma del Pacto de
Toledo. La posible reforma consiste en que aquellos trabajadores que hayan tenido
una larga carrera de cotizacion, posean la posibilidad de poder elegir varios de los
peores afios cotizados y eliminarlos a la hora de calcular la pensién de jubilacion, para
gue asi esta Ultima no se vea perjudicada. Esto cobra sentido debido a que en muchos
casos los trabajadores realizan sus peores cotizaciones durante los ultimos afios de su
vida laboral, por lo que con el sistema actual su pension se veria reducida ya que para
su célculo se tendria en cuenta los ultimos 21 afios cotizados.
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Para concluir con este apartado hay que hacer mencion a la subida que estan
teniendo las pensiones los Ultimos afios y es que, por quinto afio consecutivo, estas
sufren una subida de minimo legal, un 0,25%. Hecho que est4 provocando una
enorme indignacion entre los actuales pensionistas, ya que aquellas personas que
tengan la pension minima, esto es de 605.1€ cobraran 606.6€, es decir, 1.50€ mas al
mes. Una cantidad mucho inferior en relacion al aumento del nivel de vida y de los
precios, lo que por consiguiente hace que se pierda poder adquisitivo (AIUDO, 2018).
Como consecuencia, los pensionistas estdn reclamando al gobierno unas pensiones
dignas y que estas estén ligadas al IPC, los cuales aumentan de media un 1.5% al
afno.

Dicho debate ha sido llevado al Parlamento, donde el Gobierno aclara la
imposibilidad de que las pensiones se revaloricen segun el IPC debido a que la
situacion financiera de la Seguridad Social no lo permite. Como solucién propone subir
las pensiones minimas y las de viudedad. Pero, ahora bien ¢solucionara esto dicho
problema? ¢ Calmara los animos de los pensionistas? ¢ Qué otras soluciones existen?

Quedan en el aire numerosas preguntas sin respuesta alguna y unas pensiones
cada vez mas escasas. Es por ello que en los siguientes capitulos de este trabajo se
expondran y explicaran otros métodos, de ambito privado, para complementar la
pension publica de jubilacién e intentar mejorar asi la percibida.

2.3. COMPARATIVA ENTRE PAISES

Aunque Espafa, a dia de hoy, opta por un sistema publico de pensiones de reparto
como bien se ha comentado en el punto precedente, no ocurre asi en todos los paises.
Dependiendo del partido politico gobernante, la demografia, la economia e
innumerables caracteristicas mas, cada pais tiene implantado un sistema publico de
pensiones diferente. Por tanto, parece interesante realizar una pequefia comparativa
entre varios paises y ver cuales son sus diferencias y semejanzas con el sistema que
tiene Espafia, concluyendo que es lo que nuestro pais podria adoptar de estos para
mejorar. Entre los paises a analizar se destacan los siguientes; Dinamarca, Reino
Unido, y Alemania.

2.3.1. Dinamarca

De acuerdo con Camés Victoria, Garcia de Cortazar y Suarez Corujo, en el sistema
danés concurren regimenes de capitalizacion y de reparto. En Dinamarca, casi todos
los trabajadores asalariados tienen derecho a percibir una pension formada por una
basica y por otra complementaria.

La pension basica consiste en una cuota minima que garantiza el Estado a todos
los jubilados, cuando estos alcancen la edad legal de jubilacién, independientemente
de su situacién laboral previa. Por tanto, a diferencia de los otros paises, el nimero de
afios cotizados es indiferente a la hora de recibir dicha pensién. Como requisito
indispensable para poder acceder a la totalidad de esta pension es necesario llevar 40
afios de residencia en dicho pais. Una Ultima caracteristica es que no se puede
acceder de forma anticipada a la pension, pero por el contrario, si se puede posponer
la edad de jubilacién, en Dinamarca esté establecida una edad maxima de 75 afios.

-6-
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En relaciébn a la pensidbn complementaria, esta consiste en un régimen de
capitalizacion, es decir, la misma es pagada por el empleador y recibida por aquellos
trabajadores asalariados. Es por tanto, que dependiendo del nimero de horas
trabajadas, la cuantia de la pension recibida sera mayor o menor. Aqui, al igual que
ocurria con la basica, no existe la posibilidad de jubilacién anticipada, pero si la opcién
de retrasar la percepcion de la pensién hasta los 75 afios. Es importante sefialar que
esta cuota es complementaria de la béasica, pero nunca sustitutiva de la misma
(Camos Victoria, Garcia de Cortazar, & Suérez Corujo, 2017).

Asi mismo, hay que hacer referencia a que en Dinamarca la actualizacion anual de
las pensiones se lleva a cabo en funcion de la evolucion de los salarios.

Igualmente, el modelo descrito admite que la pensién por jubilacion sea compatible
con la renta de trabajo y con prestaciones del sistema publico como son supervivencia
y dependencia.

Por dltimo, debe destacarse que Dinamarca ha obtenido el primer puesto en el
indice Global de Pensiones, lo que muestra la generosidad de dicho sistema
(Australian Centre for Financial Studies, 2017).

En este pais se observa el buen resultado que ofrece la combinacion de los
métodos capitalizacion y de reparto. Es por ello, que Espafa podria adoptar de
Dinamarca el establecimiento de una pension basica en la cual no importe la
vida laboral previa ya que esto, a priori, trataria a todos los ciudadanos por igual
y aseguraria un nivel minimo de vida, siendo la pensién complementaria la que
marcara la diferencia. Asi mismo, también seria conveniente que Espafia se
opusiera a la jubilacion anticipada.

2.3.2. Reino Unido

La estructura del sistema de pensiones instaurado en el Reino Unido consta de dos
partes. Por un lado, una pension no contributiva publica destinada a aquellas personas
gue no han cotizado o que si lo han hecho ha sido de manera insuficiente, siempre
gue haya alcanzado la edad legal de jubilacién.

Por otro lado, entra en juego el sistema privado, el cual se basa en regimenes
financieros de capitalizacion. Este sistema trata de pensiones de empresas
complementarias, las cuales son promovidas por los empleadores para sus
trabajadores (Camos Victoria et al., 2017).

El modelo establecido en el Reino unido, también admite que la pensién por
jubilacion sea compatible con la renta de trabajo y con prestaciones del sistema
publico, pero en este caso s6lo de supervivencia.

En Reino Unido la actualizacién de la pensién por jubilacién se lleva a cabo de
forma anual y en funcion del indice de Precios al Consumo (IPC en adelante).

A la hora de establecer que es lo que Espafia deberia de acoger de este pais,
se puede sefialar el gran fomento que realiza sobre la importancia de tener un
sistema privado de pensiones, ya que en el Reino Unido obligatoriamente todo el
mundo destina una parte de su sueldo mensual a un fondo, que cobrara cuando
se jubile, practica que apenas esta instaurada en Espafia.

_7_
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2.3.3. Alemania

El dltimo pais a analizar en este apartado presenta un sistema de pensiones
totalmente diferente al de Dinamarca y Reino Unido. Aqui no cabe lugar para un
sistema de pension no contributiva destinada a luchar contra la pobreza, sino que
predomina un sistema de pensiones de reparto, al igual que en Espafia.

Este modelo se basa en las cotizaciones que los trabajadores realizan a la
seguridad social. Por tanto, los beneficiarios tienen que cumplir una serie de requisitos
como son, alcanzar la edad legal de jubilacién, actualmente esta en 65 afios y 4
meses, ademas de que hayan estado cotizando durante un periodo minimo de tiempo
establecido.

La actualizacion de esta pension publica se establece en funcién del IPC del afio
anterior y el crecimiento de los salarios de ese mismo afo.

Asi mismo, comentar que aparte del sistema publico aleman, existe un sistema de
cuentas individuales de capitalizacion llevado a cabo por el empleador que no es de
caracter obligatorio, pero que si es importante mencionar su presencia. Al igual que la
existencia y cada vez mas en auge de productos de seguros o de ahorro.

De Alemania, sin lugar a duda, habria que coger la revalorizacién en funcién
al IPC, ya que esto provoca que no se pierda nivel de vida ni poder adquisitivo.

Para finalizar, hay que resaltar que la mejora del sistema de pensiones espafiol
podria ser una combinacion de lo resaltado en cada pais, es decir, que exista una
pension basica minima de caracter publico con ciertas condiciones, y otra privada de
capitalizacion, con caracter obligatoria y promovida por los empleadores, ademas de
gue la revalorizacion se realizara en funcién del IPC.
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CAPITULO 3
PLANES DE PENSIONES PRIVADOS

3.1. DEFINICION DE PLANES DE PENSIONES

Un plan de pensiones es un instrumento de ahorro a largo plazo destinado a cubrir
determinadas contingencias, como pueden ser la jubilacion, viudedad, orfandad e
invalidez. Este plan de pensiones tiene que ser constituido de forma voluntaria y, hay
gue tener en cuenta que, éste no tiene caracter sustitutivo del sistema de Seguridad
Social sino que es complementario al mismo.

Los planes de pensiones pueden ser garantizados o no, a la hora de desarrollar las
caracteristicas del mismo y a lo largo de todo el trabajo, se va a tener la consideracién
de que se trata de un plan de pensiones garantizado, sin olvidar por ello que existe la
modalidad de no estar garantizado aunque no sea materia de estudio en este
documento.

Una vez conceptualizado dicho término y realizada dicha aclaracion, se hace
necesario nombrar una serie de caracteristicas que diferencian a un plan de pensiones
garantizado de otros métodos de ahorro. Entre ellas se desatacan las siguientes:

- Instrumento de previsidn privada, esto es, el plan se puede realizar o no y si
este se realiza es a través de un contrato.

- Se instrumentaliza a través de un fondo de pensiones.

- Son ofertados, en la mayoria de los casos, por entidades financieras.

- Garantizan el 100% del capital aportado siempre y cuando se cumplan unos
requisitos que se exponen a continuacion.

- Aportacién maxima de 8.000€ anuales al plan.

- Se puede estar uno o varios afos sin realizar aportaciones al plan.

- Tras la ultima reforma, existe la posibilidad de rescatar de forma anticipada
el plan de pensiones pasados 10 afios tras la primera aportacién realizada,
teniendo que esperar hasta 2025 para poder recuperar dicha inversién mas
la rentabilidad obtenida.

Para poder recuperar el 100% del capital invertido, habrd que esperar hasta el
vencimiento del plan, ya que si se procede a realizar el rescate de forma anticipada se
perdera dicho derecho y, el mismo se realizard a valor de mercado de la fecha del
rescate. También, para que se aplique la garantia, el titular tiene la obligacion de
permanecer en el mismo hasta vencimiento, no pudiendo realizar el traspaso de su
plan de una entidad a otra.

Por ultimo, el ahorrador tampoco podra recuperar el 100% de su capital invertido si
se produce alguna de las siguientes contingencias y el plan es rescatado antes del
vencimiento:

- Enfermedad grave.

- Dependencia o gran dependencia.

- Muerte.

- Situacion de desahucio de la vivienda habitual.
- Invalidez del titular.
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3.2.

Desempleo de larga duracion.

ELEMENTOS PERSONALES

En los planes de pensiones aparecen diferentes elementos personales:

Promotor: hace referencia a cualquier entidad, corporacién, sociedad o
empresa que solicite la creacion del plan o que participe en el desarrollo del
mismo.

Participe: es cualquier persona fisica en cuyo interés se crea el plan, y que
a su vez, realiza las aportaciones al mismo.

Beneficiario: se trata de la persona fisica que tiene derecho a la percepcion
de prestaciones, haya sido o no participe. Es decir, este sujeto, en cuanto se
produce el hecho causante que da lugar al pago de cualquiera de las
prestaciones reconocidas en el plan, tiene derecho a percibirlas. Ahora bien,
en este trabajo, en los capitulos posteriores cuando se hable de beneficiario,
este tendra la consideracién de persona, la cual, ya esta recibiendo el
dinero.

(Monereo Pérez & Fernandez Bernat, 2008)

3.3.

CLASES

Para abordar este epigrafe es necesario realizar una distincion entre aquellos planes
de pensiones clasificados en funcion de los sujetos constituyentes y los clasificados en
funcién de las obligaciones estipuladas.

Dicha distincion se realiza a partir de la informacion obtenida en el Reglamento de
planes y fondos de pensiones actualizado a fecha 10/04/2018 (Ministerio de
Economia, 2018).

A) En funcién de los sujetos constituyentes.

TIPOS PROMOTOR PARTICIPES
Sistema de empleo Empresario individual o Trabajadores
empresa

Sistema individual

Entidades financieras Persona fisica

Sistema asociado

Asociados, miembros o
afiliados

Asociaciones o sindicatos

Tabla 1. Clasificacién en funcion de los sujetos contribuyentes.

Fuente: Elaboracién propia a partir del Real Decreto 304/2004, de 20 de febrero, por el que se

aprueba el Reglamento de planes y fondos de pensiones.

e Sistema de empleo: esta modalidad de plan de pensién es promovida por la

empresa 0 empresario

individual en su caso, en beneficio para sus

trabajadores. Por tanto, esto pone de manifiesto que los participes del mismo
son los propios trabajadores. Asi mismo, las aportaciones al plan pueden ser
realizadas tanto por la empresa o empresario, como por los trabajadores,
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siendo lo mas comun que ambos contribuyan al plan y, ademas, siendo los
trabajadores los beneficiarios.

Sistema individual: en este plan el promotor son entidades financieras,
entendiéndose estas por entidades de crédito, aseguradoras, empresas de
servicios de fondos de inversion, etc., lo que significa que aqui solamente
puede existir un solo promotor. Esto da lugar a que los participes puedan ser
cualquier persona fisica que aporte el capital y, por tanto, el beneficiario sera
dicha persona fisica. Este plan es el mas comun de todos.

Sistema asociado: el plan de pensiones asociado lo promueve asociaciones
o sindicatos donde los participes son sus asociados, miembros o afiliados
pertenecientes a dichas asociaciones o sindicatos. En este caso, un mismo
plan puede ser promovido por varias asociaciones o sindicatos, a diferencia
del plan individual que s6lo puede tener un Gnico promotor.

B) En funcién de las obligaciones estipuladas

TIPOS OBLIGACIONES
Aportacién definida Aportacion
Prestacion definida Prestacion
Mixto Aportacion y prestacion

Tabla 2. Clasificacién en funcién de las obligaciones estipuladas.

Fuente: Elaboracion propia a partir del Real Decreto 304/2004, de 20 de febrero, por el que se

aprueba el Reglamento de planes y fondos de pensiones.

Plan de aportacién definida: en este tipo se preestablece una cantidad fija de
dinero que hay que aportar al plan, sin saber por el contrario cual va a ser el
importe recibido al finalizar el periodo, ya que dicho importe estard compuesto
por la cantidad fija mas/menos la rentabilidad obtenida. La cuantia de la
aportacion esta estipulada en funcion de determinadas variables, como pueden
ser el salario, las cotizaciones a la Seguridad Social, otras variables de
referencia o, simplemente, establecer una cuota en términos absolutos.

Plan de prestacién definida: aqui se garantiza la cuantia de las prestaciones
qgue, al finalizar el periodo, recibirdn los beneficiarios. En este caso el importe
de la prestacion esta establecido en funcion de determinadas variables, como
pueden ser el salario, antigiedad en la empresa u otras variables de
referencia.

Plan mixto: consiste en una combinacion de las dos modalidades anteriores,
por lo que se determina la aportacion y se garantiza la prestacion del plan.

Los planes definidos en funcién de sus obligaciones dependen en cierto modo de
los planes en funcién de los contribuyentes. Es por tanto que, para finalizar este punto,
se hace necesario realizar un ultimo cuadro comparativo en el que se refleje la relacién
existente entre ambas modalidades.
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PLAN SEGUN LOS SUJETOS PLAN SEGUN LAS OBLIGACIONES
CONSTITUYENTES ESTIPULADAS
Plan individual, asociado y de empleo Aportacion definida
Plan de empleo y asociado Prestacién definida
Plan de empleo y asociado Mixto

Tabla 3. Relacion entre modalidades
Fuente: Elaboracién propia a partir del Real Decreto 304/2004, de 20 de febrero, por el que se
aprueba el Reglamento de planes y fondos de pensiones

En la tabla 3 se muestra como dependiendo del plan elegido segun los sujetos
constituyentes, esto es, individual, asociado o de empleo la modalidad de dicho plan
segun las obligaciones estipuladas va a estar condicionada. Si el plan es asociado o
de empleo, éste podra ser de aportacion definida, prestacion o mixto. Por el contrario,
si el plan elegido es el individual, éste Unicamente podra ser de aportacion definida.

3.4. EVOLUCION

La crisis econdmico-financiera de los ultimos afios ha provocado que los individuos
realicen cambios a la hora de gestionar su patrimonio. Es por ello, que en este
apartado se muestra la evoluciébn que los planes de pensiones estan teniendo en
Espafa, desde el momento de entrada de la crisis hasta el afio 2017.

El andlisis se realiza con los datos obtenidos en la pagina web Inverco (Asociacion
de Instituciones de Inversién Colectiva y Fondos de Pensiones), a partir de los cuales
se han elaborado cuatro gréficas en las que se observa la evolucidon desde 2007 hasta
2017 de varias variables relacionadas con los planes de pensiones y, que se explican
a continuacion.

3.500
» 3.000
Q
= 2.500
c
g 2.000 B |ndividual
1)
c 1.500 B Empleo
:1 1.000 Asociado
Pz

500 B Total

Gréafica 3.4.1. Evolucion namero planes de pensiones en miles
Elaboracion propia a partir de la informacién obtenida en Inverco

En la gréfica 3.4.1 se manifiesta como en los afios de entrada en la crisis el nUmero
de planes de pensiones ofertados en Espafia era mayor, ademas en ascenso en los
afios 2007, 2008 y 2009 respectivamente. Durante ese periodo también se puede
observar que los planes més ofertados eran los de empleo, seguidos de los de tipo
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individual y, por ultimo, el asociado. Estas caracteristicas empiezan a cambiar a partir
del afio 2010, fecha la cual es destacada por el pleno apogeo de la crisis, hecho que
hace tomar conciencia a los individuos y prevenirse de posibles contingencias futuras,
las cuales no estén remuneradas debidamente. Es, por tanto, que el nimero de planes
de la modalidad individual comienzan a crecer de forma continuada hasta 2014 y, por
el contrario el numero de planes del tipo asociado y de empleo ofertados empieza a
disminuir. A pesar de todo esto, el efecto global, como se muestra en el grafico, con la
barra de color morado, es una disminucion en la oferta del nUmero de planes. En el
afio 2014 es cuando, ademas, comienza a bajar el numero de planes del sistema
individual, hecho que podria verse justificado por los diferentes instrumentos de
previsién que han ido apareciendo a lo largo de los afos, lo que ha provocado que
cada vez se contraten menos planes de pensiones.

2017
2016
2015
2014
2013
2012

2011 f—

no

Asociado
B Empleo

2010
B Individual

2009
2008
2007

o

100000 200000 300000 400000
N° beneficiarios en miles

Grafica 3.4.2. Evolucion numero de beneficiarios.
Elaboracion propia a partir de la informacién obtenida en Inverco

En relacion al numero de beneficiarios, como se pone de manifiesto en la grafica
3.4.2, en todas las clases de planes de pensiones ha ido aumentando el nimero de los
mismos, lo que significa que cada vez hay mas individuos que estan recibiendo el
dinero del plan. Esto es consecuencia de que con el paso de los afios la esperanza de
vida es mayor, siendo asi necesaria la contratacion de planes de pensiones para
mantener un nivel de vida adecuado después de la jubilacion, lo que por consiguiente
provoca que cada vez haya mas beneficiarios.

Ademas, en concordancia con todo lo anterior, se observa cOmo curiosamente, en
el plan donde mas namero de beneficiarios hay y, no obstante con eso, sino que va en
aumento, es en el individual.
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== |ndividual

== Empleo

Asociado

% de rentabilidad
w
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Grafica 3.4.3. Evolucion de larentabilidad.
Elaboracion propia a partir de la informacién obtenida en Inverco

Esta gréfica incluye, ademas de la evolucién de la rentabilidad, expresada en
porcentaje, que ha ido proporcionando cada una de las clases de planes, una cuarta
linea en la que se muestra dicha evolucion de forma conjunta (linea morada). Se
puede observar como, de forma general, todos los planes se han ido moviendo de
forma anéloga, esto es, han ofrecido la menor rentabilidad durante los afios de mayor
auge de la crisis econdmico-financiera (desde 2007 hasta 2011), siendo la franja de
2012-2014 los afnos de mayor rentabilidad ofrecida. También se puede resaltar como
en la mayor parte del periodo analizado, el plan que mayor rentabilidad ha ofrecido es
el asociado, alrededor de un 2 por ciento en el aiilo mas malo, y mas de un 4 por ciento
en su mejor afio, 2014. Por el contrario, el plan que peor rentabilidad ha mostrado ha
sido el individual, llegando a ofrecer incluso rentabilidad negativa en el afio 2011, y no
llegando su maxima rentabilidad a un 3 por ciento.

Ahora bien, los valores de rentabilidad obtenidos dependen de dbénde se haya
invertido y en qué activos. Esto muestra como el sistema asociado ha sido mucho
mejor gestionado que las otras dos modalidades.

Aportaciones ultimo Aportaciones ultimo
trimestre 2007 trimestre 2017 (miles
(miles de euros) de euros)
36,650 14,110
M Individual = Individual
545,131 4 Empleo 389,358 B Empleo
653,107 . 430,604 Asociado
Asociado

Gréfica 3.4.4. Comparativa aportaciones realizadas
Elaboracion propia a partir de la informacién obtenida en Inverco

En estos dos gréficos se muestra una comparativa de las aportaciones realizas por
los individuos a los planes de pensiones privados en el Gltimo trimestre de 2007 con
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las del altimo trimestre de 2017. Como se puede observar en los datos indicados, las
aportaciones han disminuido en todas las modalidades, sufriendo el descenso mas
notable el sistema individual en casi unos 156.000 euros menos aproximadamente.
Esta disminucién puede quedar explicada, al igual que ocurria con el nimero de
planes ofertados, por la existencia de nuevos métodos de ahorro a largo plazo cada
vez mas atractivos.

Prestaciones ultimo Prestaciones ultimo
trimestre 2007 (miles trimestre 2017 (miles
de euros) de euros)

14,293 15,014
141,708 B Individual

171,371 ® Individual

B Empleo B Empleo

298,181

569,560

Asociado Asociado

Grafica 3.4.5. Comparativa prestaciones recibidas
Elaboracion propia a partir de la informacién obtenida en Inverco

Cambia la cosa cuando se habla de las prestaciones recibidas, y es que, como se
muestra en los graficos, ocurre todo lo contrario a lo que ocurria con las aportaciones
realizadas. En este caso, los tres sistemas han aumentado las prestaciones recibidas
por los individuos, resaltando asi el sistema de empleo, en el cual se han elevado a un
poco mas del doble. El enorme aumento del sistema de empleo, puede ser debido al
elevadisimo nimero de planes que habia contratados de esta modalidad en 2007 y
gue, en cambio, afio tras afio ha ido disminuyendo la contratacion de los mismos,
como quedd explicado en la grafica 3.4.1. Es, por tanto, que con el paso de los afios
se estan jubilando aquellas personas que en 2007 tenian un plan de empleo y estan
cobrando asi la prestacion.

En cuanto a los sistemas individual y de empleo, el aumento es mucho menor ya
gue el numero de contrataciones de ambos ha ido permaneciendo mas constante,
disminuyendo en menor proporcion, e incluso aumentando en algunos afios.
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CAPITULO 4
LOS SEGUROS DE AHORRO

4.1. DEFINICION DE LOS SEGUROS DE AHORRO

El seguro de ahorro es un producto relativamente desconocido entre los individuos de
la sociedad, aunque ya hay 9,8 millones de personas en Espafia que tienen contratado
uno. A pesar de lo comentado, es cierto que cada vez mas los ciudadanos estan
tomando conciencia de la importancia del ahorro a largo plazo y, por tanto, de la
contratacion de productos de este tipo. Es por ello que, a continuacion, se realiza un
estudio detallado en el cual se explica en qué consiste este producto y cuales son los
tipos existentes.

Puede ser definido como un instrumento mediante el cual la entidad aseguradora se
compromete a abonar al asegurado, siempre y cuando este sea el beneficiario, una
cantidad de dinero en una fecha establecida si este sigue vivo. En este caso, la
cantidad de dinero consiste en la suma del capital més el interés pactado (Mapfre,
2018).

Para comprender mejor dicho instrumento se hace necesario compararlo con otros
productos de ahorro. Asi, en los seguros de ahorro no se producen abonos de
intereses periddicos, pero en cambio, los tipos que se ofrecen normalmente son mas
atractivos que el de los depdésitos bancarios. A diferencia de los planes de pensiones,
los cuales se han estudiado en el capitulo anterior, los seguros de ahorro si garantizan
una rentabilidad al vencimiento del contrato y la misma dependera del tipo de interés.

En general, el asegurado debera hacer aportaciones periddicas, que pueden ser de
cuantia pequefia, de esta manera, el ahorrador no ve disminuido su nivel de vida. La
periodicidad de las aportaciones vendra especificada en el contrato, pudiendo ser
mensual, trimestral 0 anual. Aunque también existen algunos seguros de ahorro que
permiten aportar todo el capital al inicio de la operacion y no exigen ingresos extra.

Como ultima caracteristica, sefialar que en las condiciones del contrato se indicara
si existe la posibilidad del recuperar el dinero antes de la fecha de vencimiento
establecida al inicio, si se puede retirar una parte del capital o incluso si es posible
dejar de hacer algun ingreso periédico. Ademas de esto, aparecerd si conlleva alguna
penalizacion y cudl seria el importe en dicho caso.

Los seguros de ahorro son productos con una especial complejidad, ya que para la
contratacion de estos es importante conocer determinadas variables, como por
ejemplo, qué tipo de inversor eres, es decir, cudl es tu perfil de riesgo, si eres mas o
menos propenso al riesgo. Asi como también, cual va a ser la rentabilidad que se
puede obtener y el tiempo que va a durar la inversiéon y, por tanto, no se va a poder
hacer uso de dicho dinero.
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4.2. CLASES

Existen diferentes instrumentos de seguros a la hora de trasladar el ahorro a la
jubilacion. Comentar que todos éstos estan regulados en base a lo establecido por la
Direccion General de Seguros y Fondos de Pensiones (en adelante DGSFP), asi que
en caso de quiebra de la aseguradora estos no estaran garantizados por el Fondo de
Garantia de Depdsito.

En relacion al perfil del inversor, como se comenté al inicio del capitulo 4, el
producto elegido sera uno u otro. Es por ello que se realiza un estudio de las
diferentes alternativas existentes y del funcionamiento de las mismas.

4.2.1. Planes de Prevision Asegurados

Los planes de prevision asegurados (PPA) son seguros que se utilizan como
instrumento alternativo a los planes de pensiones y, por tanto, cubre las mismas
contingencias que estos ultimos, jubilacion, dependencia, incapacidad y fallecimiento.

Es un instrumento de naturaleza contractual, es decir, son contratos de seguros los
cuales estan sometidos a la normativa general de seguros. En esta modalidad de
seguro privado se garantiza el capital aportado mas un interés o rentabilidad minima al
vencimiento del contrato, a diferencia de los planes de pensiones.

Los PPA permiten la movilidad total o parcial de los derechos a otros planes de
pensiones y planes de previsién social empresarial. Asimismo, también se permite el
sentido inverso de la operacion, lo que le permite al tomador adecuar la inversion a
sus necesidades.

En relacion al rescate anticipado de los PPA, solo se permite dicho rescate a los 10
afios de haber realizado el pago de la primera prima. Ahora bien, esta operaciéon
anularia la rentabilidad garantizada, esto es, no se percibiria la rentabilidad pactada al
inicio de la operacion.

En este instrumento tanto el tomador, el asegurado como el beneficiario deben ser
la misma persona, aunque cabe el caso de que se generen derechos sucesorios al
cényuge supérstite, es decir, esposo 0 esposa que recibira los bienes o parte de ellos
cuando uno de los dos fallezca.

Debido a los atributos sefalados, se puede decir que la contratacién de un PPA
esté aconsejada a aquellos inversores que tienen un perfil mas conservador de riesgo.

4.2.2. Planes Individuales de Ahorro Sistematico

Los planes individuales de ahorro sistematico (PIAS) son contratos de seguro de
naturaleza mixta, esto significa, que tiene caracteristicas tanto de los planes de
pensiones como de los seguros privados, en concreto, los seguros de vida.

El fin de este tipo de instrumentos es pagar unas primas con un tratamiento fiscal
favorable hasta llegado el vencimiento de dicho contrato, para asi construir una renta
vitalicia asegurada. Entendiéndose por renta vitalicia una cuantia de dinero establecida
en funcion del sexo, edad y esperanza de vida de la persona, que la aseguradora
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pagara al beneficiario hasta su fallecimiento. En este sentido, lo que se hace es
trasladar los recursos a la jubilacién, lo que provoca que no sea necesario que se den
determinadas contingencias, como por ejemplo, tener que esperar a la edad legal de
jubilacién para poder rescatar el importe, a diferencia de como ocurre en los PPA y en
los planes de pensiones.

Existe como requisito indispensable para poder contratar un PIAS que se trate de la
misma persona, el tomador, asegurado y beneficiario. Pudiendo ser este ultimo el
coényuge supérstite en caso de fallecimiento del titular, ya que los PIAS son un seguro
de vida por lo que contemplan ciertas caracteristicas de los mismos, como bien se ha
comentado anteriormente.

En relacion a las aportaciones realizadas, estas pueden ser periédicas o
eventuales. Ahora bien, sean como sean, existen unos limites en relacién al pago de
las primas, ya que la cuantia de las mismas no puede superar los 8.000 euros
anuales. Asi mismo, el importe total acumulado en los PIAS no puede ser superior a
240.000 euros por contribuyente. Ademas, sefialar que cada contribuyente puede ser
titular de varios PIAS, siempre y cuando no se supere el limite establecido.

A la hora de hablar del rescate, los PIAS son mas flexibles que los planes de
pensiones y los PPA, permitiéndose el mismo a los 5 afios desde que se realizé el
pago de la primera prima. Si dicho rescate se realiza antes de que transcurran los 5
afos, se perderan todas las ventajas fiscales y se tributara por la totalidad de las
cantidades percibidas a excepcion de las aportaciones realizadas.

Por altimo, a diferencia de los planes de prevision asegurados y los planes de
pensiones, la rentabilidad de los planes individuales de ahorro sistematico no esta
garantizada cuando llega el vencimiento del contrato.

4.2.3. Los seguros Unit Linked

Los Unit Linked son unos seguros de vida en los que las primas pagadas son
invertidas en una cesta de fondos de inversion. La cesta de inversién la elige la
persona que adquiere este instrumento, pero teniendo en cuenta siempre que dicha
cesta estard acotada por las diferentes alternativas ofrecidas por la entidad financiera.
Ademas, normalmente, el tomador de la pdliza puede realizar todos los cambios que
desee de un fondo a otro a lo largo del afio, buscando asi aquellos que ofrezcan
mayores rentabilidades sin coste adicional, es decir, no habria que pagar comision
alguna y tampoco se tributaria por dicho cambio.

Como peculiar caracteristica de estos seguros destacar que es el tomador quien
asume el riesgo de la inversién, lo que provoca que la rentabilidad que se va a recibir
al finalizar el contrato no esté garantizada y, por tanto, que este instrumento esté
destinado a inversores con un perfil de riesgo mucho mas agresivo.

A diferencia de lo que ocurre en los planes de pensiones y en los PPA, pero en
similitud con los PIAS, al tratarse de un seguro de vida, parte de la prima pagada se
destina a generar un capital que sera percibido en caso de fallecimiento del
asegurado. Si dicha circunstancia se produjera antes del vencimiento de la poéliza, él o
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los beneficiarios recibirdn el valor de los fondos mas el capital adicional por
fallecimiento.

En cuanto al rescate de los Unit Linked, al contrario que sucede en los planes de
pensiones, PPA y PIAS, no hay establecido un cierto nUmero de afios de espera hasta
poder rescatar el seguro y ni hay que esperar hasta el vencimiento del contrato, sino
gue se puede recuperar la inversion en cualquier momento. Si esta accion se produce,
tiene como consecuencia que la inversion sea iliquida durante cierto periodo de
tiempo, esto es, que sus valores o activos no van a poder ser facilmente vendidos o
intercambiados.

4.2.4. Los Seguros Individuales de Ahorro a Largo Plazo

Los seguros individuales de ahorro a largo plazo (SIALP) son al igual que los PIAS un
seguro de ahorro de naturaleza mixta, ya que ademas de servir como instrumento de
ahorro para la jubilacion también cubre la contingencia de fallecimiento.

Se trata de un contrato de seguro llevado a cabo por una entidad aseguradora
donde el tomador realiza aportaciones a través del pago de una prima. Existen limites
sobre dicha prima, no pudiendo ser esta superior a 5.000 euros anuales. Ademas, hay
gue resaltar que en esta modalidad de instrumento de ahorro a largo plazo, al ser
seguros individuales, coinciden tomador, asegurado, y beneficiario.

Otro rasgo distintivo es que, a diferencia de los PIAS, aqui un contribuyente solo
podré ser titular de un plan de ahorro a largo plazo, sea cual sea su tipologia.

En los SIALP existe la posibilidad de rescate anticipado una vez transcurridos 5
afios desde el pago de la primera prima, al igual que ocurria en los PIAS. Si se decide
retirar el capital antes de transcurridos esos 5 afios, se perderan todas las ventajas
fiscales.

Para finalizar, en este tipo de vehiculo, segun el minimo establecido por la Ley, esta
garantizado el 85% capital aportado. Ademas, este instrumento garantiza un tipo de
interés técnico, el cual es conocido de antemano por el asegurado y se obtendra al
vencimiento del contrato. Esta caracteristica provoca que dicha modalidad de seguro
esté dirigida a un perfil de ahorrador conservador, ya que el riesgo asumido es mucho
menor.

Seguidamente, se muestra un cuadro en el que aparecen los rasgos mas distintivos
de las alternativas de seguros desarrolladas a lo largo del epigrafe 4.2 para que asi se
pueda realizar una comparativa sencilla entre todas ellas.
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PLANES DE PPA PIAS UNIT LINKED SIALP
PENSIONES
Capital Si Si Si No, depende de | Minimo por
aportado los activos del FI | Ley un 85%
garantizado
Rentabilidad No, depende Si No, la No, depende de Si
asegurada de los activos rentab. es | los activos del FI
en los que similar a la
invierte el de la deuda
fondo de publica
pensiones espafiola
Rescate 10 afios 10 afios 5 afios En cualquier 5 afios
anticipado momento
Aportaciones 8.000€/ano 8.000€/ano | 8.000€/ano | Indeterminadas | 5.000€/afio
max. max. max. max.
Forma juridica Fondo de Contrato de | Contrato de Contrato de Contrato de
pensiones seguro seguro seguro seguro

Tabla 4. Comparativa entre las modalidades de seguros de ahorro

4.3. EVOLUCION

Fuente: Elaboracion propia

Después de explicar y realizar un analisis de los diferentes seguros de ahorro
existentes, parece interesante ver cudl es la demanda de los mismos y codmo estos
estan evolucionando en los ultimos afios. Para dicho analisis se han obtenido los datos
mas recientes referentes al afio 2017 los cuales serdn comparados con los datos del
2016, para asi poder observar si dichos productos son cada vez mas atractivos para
las personas o, por el contrario, menos.

En primer lugar, hay que diferenciar que dentro del sector asegurador existen dos
ramas de seguro, por un lado estd el ramo de vida y por otro el de no vida. En este
trabajo, como se ha comentado en capitulos precedentes, se tratan de seguros de la

modalidad de vida.

Una vez realizada dicha aclaracion y, como bien se puede observar en la tabla 5,
las primas destinadas al ahorro gestionado en seguros de vida han caido un 4,07 por
ciento del afio 2016 al 2017, lo que pone de manifiesto que el negocio del seguro de

vida se esta desinflando.

Ramo Volumen estimado de primas Crecimiento en %
Afio 2016 Afio 2017
Vida 22.791 21.863 -4,07%
No vida 24.599 25.540 3,83%
Total seguro 47.391 47.404 0,03%

Tabla 5. Evolucion primas de seguro en millones de euros

Fuente: Elaboracion propia a partir de la informacion obtenida en icea

Ahora bien, dentro de la rama vida, aunque existen dos modalidades, esto es,
seguros vida riesgo y seguros vida ahorro, como se muestra en la tabla 6, el grueso
dentro de esta rama se lo lleva la tipologia vida ahorro ya que del total del ramo vida
21.863 millones de euros en primas, 18.581 millones de euros son primas de seguro
vida ahorro. Esta ultima modalidad es la que interesa analizar en este trabajo, la cual
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ha sufrido un decremento en el importe de primas del 4,49 por ciento del 2017 con
respecto al 2016. Esta situacion se debe al comportamiento que han ido teniendo
determinados productos. Segun la informacién obtenida en CapitalMadrid las reservas
matematicas acumuladas en PPA han pasado de crecer un 4,39 por ciento, a caer un
1,72 por ciento. Asi mismo, se ha producido una desaceleracién en el incremento del
ahorro gestionado en rentas vitalicias y temporales, del 4,07 por ciento al 3,43 por
ciento, los PIAS pasan del 31,1 por ciento al 20,75 por ciento y, por ultimo, la
disminucion de los SIALP ha sido de un 175,85 por ciento a un 66,59 por ciento
(Velasco, 2017).

En oposicién a lo anterior, son los Unit Linked los Gnicos que mejoran sus datos con
respecto al 2016, aunque mejorar en este caso no significa que hayan obtenido unos
resultados positivos, sino que el descenso del ahorro ha sido menor. Estos productos
han pasado de un ritmo de descenso del ahorro gestionado del 6,59 por ciento en
2016, a una merma de tan solo un 1,61 por ciento en 2017. Pone de manifiesto que
esta dando resultado el gran interés que tienen las aseguradoras por comercializar
este producto, ya que es el cliente quién asume el riesgo.

Ramos vida Volumen estimado de primas Crecimiento en %
Afio 2016 Afio 2017
Riesgo 3.338 3.282 -1,66%
Ahorro 19.4554 18.581 -4,49%
Total ramo vida 22.791 21.863 -4,07%

Tabla 6. Evolucidon primas de seguro del ramo vida en millones de euros
Fuente: Elaboracion propia a partir de la informacion obtenida en icea

Por tanto, después de realizar este andlisis, se llega a la conclusion de que aunque
la economia esta mejorando y, las familias estan incrementando el ahorro, el seguro
de vida esta empezando flaguear. Segun los datos del Banco de Espafia, el ahorro
financiero de los hogares durante el primer semestre de 2017 se situ6é en 2,14 billones
de euros, un nuevo maximo histérico. En saldo en activos financieros de los hogares
también aumento en 64.849 millones de euros durante el mismo periodo anteriormente
indicado. Todo esto significa que aunque el negocio de vida y planes de pensiones del
sector asegurador crece al mismo ritmo gue el afio anterior, el ahorro gestionado por
los seguros de vida se ha desacelerado en el ambito de las pdlizas individuales.
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CAPITULO 5
COMPARATIVA DE ALTERNATIVAS

A la hora de elegir cual es la mejor alternativa que complementara la pensién publica
de jubilacién y asi poder decantarse por una de ellas, es imprescindible hacer un
andlisis de la rentabilidad, la fiscalidad de las aportaciones y la del rescate. De este
modo, a lo largo del siguiente capitulo se procede a realizar un estudio detallado de
todas las caracteristicas relacionadas con cada alternativa de jubilacién, tanto de los
planes de pensiones asi como de los diferentes seguros de ahorro.

5.1. RENTABILIDAD

e Planes de pensiones

La rentabilidad ofrecida por los planes de pensiones es mayor a la que ofrecen las
pensiones publicas. En cambio, no se le puede asegurar a los ahorradores los
diferentes tipos de riesgos a los que estd asociada la inversion, como son los
relacionados con factores como los tipos de interés, los indices bursatiles, la inflacion
y/o la quiebra del sistema financiero. Debido a ello, el patrimonio se garantiza por los
propios activos en los que invierte el fondo y, por tanto, la evoluciéon del mismo va a
depender tanto de cédmo evolucionen los mercados financieros, como del perfil del
fondo contratado.

e PPA

En los planes de prevision asegurados, a diferencia de los planes de pensiones, la
entidad aseguradora si garantiza, ademas del capital aportado, un tipo de interés o
rentabilidad minima mediante la utilizacién de técnicas actuariales que analizan la
probabilidad de fallecimiento del asegurado. Esto es, en los planes de pensiones, en
cambio, el rendimiento obtenido va a depender de los activos que formen la cartera.

e PIAS

La rentabilidad de este instrumento de ahorro a largo plazo no estd garantiza a
vencimiento, pero lo que si se sabe es que normalmente es bastante parecida a la
rentabilidad ofrecida por la deuda publica. Esta caracteristica hace que dicho vehiculo
de previsién esté disefiado para un perfil moderado de inversor.

e UNIT LINKED

Cuando se habla de un seguro unit linked hay que tener siempre presente una peculiar
caracteristica que los diferencia del resto de instrumentos de ahorro, ya que en esta
modalidad el riesgo lo asume el propio tomador del seguro, siendo este Ultimo quien
decide en que fondos de inversion invertir. A efectos de lo citado anteriormente, los
unit linked no pueden garantizar una rentabilidad minima al vencimiento del contrato,
ya que va a depender de un activo subyacente, en este caso, los fondos elegidos para
la inversién y la evoluciéon de los mismos.
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e SIALP

La garantia de los SIALP consiste en un 85% de las primas aportadas, ya que es el
minimo exigido por ley. Mientras tanto, el restante 15% se podra obtener siempre y
cuando el SIALP no sea rescatado con anterioridad a 5 afios desde que se realizé el
pago de la primera prima. Este vehiculo, también garantiza una rentabilidad minima a
través del establecimiento de un tipo de interés técnico a priori.

5.2. FISCALIDAD DE LAS APORTACIONES

e Planes de pensiones

A la hora de hablar de la situacion fiscal referente a las cantidades de dinero aportadas
al plan de pensiones, hay que decir, que estas cuentan con un beneficio fiscal
consistente en la exencion de tributacién por el impuesto sobre la renta de personas
fisicas (IRPF). Por tanto, se reduce la cantidad de impuestos que el contribuyente
tiene que pagar.

Existen ciertos limites a tener en cuenta a la hora de aplicar dicho beneficio, ya que
el mismo no se podra aplicar cuando las cantidades aportadas al plan sean superiores
a

- 8.000 euros anuales.
- 30 por ciento de la suma de los resultados netos del trabajo personal y
actividades econémicas percibidas individualmente en el ejercicio.

Ademds, también hay algunas excepciones, ya que el beneficio fiscal no se podra
aplicar a aquella parte de la poblacién que se dedique a:

- Arrendamientos de bienes inmuebles.
- Inversion en valores inmobiliarios.
- Especulacion, comprando y vendiendo bienes y derechos.

En ampliacién con lo comentado en el parrafo anterior, actualmente tampoco podran
beneficiarse de dicha exencion a la hora de tributar, las personas contribuyentes al
plan de pensiones cuya edad supere los 50 afios. Esta medida provoca que este
instrumento de prevencién tenga un menor atractivo, ya que es a partir de los 50 afios
cuando las personas empiezan a tener menos cargas familiares y una vida mas
estable. Estas circunstancias traen consigo que las aportaciones realizadas al plan
sean de cuantia mayor, pero al no poder gozar de dicha ventaja fiscal las personas
optan por otras medidas de ahorro.

e PPA

Las aportaciones realizadas al plan de prevision asegurado reducirdn la base
imponible del IRPF al igual que ocurre en los planes de pensiones privados, existiendo
asi los mismos limites.

e PIAS

A diferencia de los planes de pensiones y de los PPA, los planes individuales de
ahorro sistemético no gozan de ningun beneficio fiscal. Esto quiere decir que las
aportaciones realizadas a los PIAS no se pueden deducir de la base imponible general
del IRPF.
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e UNIT LINKED

En relacion al importe de las primas pagadas en los seguros Unit Linked hay que
destacar que estas no tienen ninguna ventaja fiscal, ya que dicho importe no podra ser
deducido de la base imposible general del IRPF.

e SIALP

En los SIALP, al igual que ocurre en los PIAS y en los Unit Linked, las primas que se
pagan por un seguro de este tipo no tienen incidencia fiscal.

5.3.  FISCALIDAD DEL RESCATE

e Planes de pensiones

Cuando llega la hora de percibir el dinero acumulado en el plan de pensiones, los
fondos existentes en el mismo son considerados como rendimientos del trabajo, por lo
gue hay que pagar impuestos por dichas cantidades. Por tanto, una vez se proceda a
rescatar el plan, ya sea de forma anticipada o cuando se produce la jubilacién, se van
a aplicar las mismas reglas.

De este modo, aunque no importe el momento en el que se rescata el plan, si hay
gue tener en cuenta que el pago de impuestos va a depender de la forma en la que se
rescate el mismo. Para ello, conviene desarrollar cada una de las formas existentes.
Se distinguen 4:

- Enforma de capital: se trata de cobrar todo el importe acumulado en el plan de
golpe.

- En forma de renta: aqui se cobra cierta cantidad al mes, al trimestre, al
semestre, etc. dependiendo de la forma elegida.

- De forma mixta: es una combinacion de las dos anteriores.

- En forma de renta vitalicia: consiste en llegar a un acuerdo con la entidad que
ha gestionado el plan para que esta realice una serie de calculos y estime asi
una renta mensual o anual en relacidon con el dinero que haya en el plan y la
esperanza de vida de la persona. Aqui se va cobrando la cantidad de dinero
existente en el plan poco a poco.

Por tanto, a la hora de realizar la declaracion del IRPF también habra que incluir el
dinero acumulado en el plan, ya que este Ultimo es considerado como rendimiento de
trabajo, dando lugar a que se aumente la cantidad de impuestos a pagar.

Los tramos actuales del IRPF son:

Base imponible Tipo a aplicar
0€ - 12.450€ 19%
12.450€ - 20.200€ 24%
20.200¢€ - 35.200€ 30%
35.200¢€ - 60.000€ 37%
Mas de 60.000€ 45%

Tabla 5. Tramos del IRPF en 2018
Fuente: Elaboracion propia a partir de la informacion obtenida en blueindic blog (Vara,

2018)
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Es por ello que hay que tener cuidado con la forma de rescatar el plan de
pensiones. Si se opta por la modalidad de rescate en forma de capital, a los
rendimientos obtenidos ese afio habria que sumarle todo el importe del plan, lo que
provocaria que el tipo impositivo aplicado fuera mucho mas alto, e incluso el maximo.
Por poner un ejemplo, si la declaracién de una persona en 2018 es de 30.000 euros
anuales y tiene un plan de pensiones con un importe de 90.000 euros y ha optado por
la forma de capital a la hora del rescate, a dicho individuo se le pasaria de aplicar un
tipo del 30% a uno del 45% (max.) a la hora de tributar. En cambio, si hubiera optado
por un rescate en forma de renta, estableciendo el cobro de una cuota mensual de
1.000 euros, es decir, 12.000€ anuales, el tipo aplicado en este caso pasaria a ser del
37%.

No basta con tener en cuenta solo la forma de rescatar un plan de pensiones, sino
también el momento en el que se realiza. Si se decide rescatarlo justo el afio en el que
se produce la jubilacién, probablemente el salario que se perciba sea mayor que la
pension publica, lo que hace que el tipo a aplicar a la hora de la tributacién sea mayor
gue si dicho plan se rescata al siguiente afio de la jubilacién, cuando ya lo que se esta
cobrando es s6lo la pensién puablica.

e PPA

Las prestaciones derivadas de los PPA también tributan en su integridad como
rendimientos del trabajo, asi mismo estas tendran que ser consideradas a la hora de
realizar la declaracion del IRPF. Por tanto, el rescate de los PPA sera tratado igual que
el de los planes de pensiones privados, pudiéndose elegir la forma del mismo.

e PIAS

En relacion con el rescate de los PIAS, a diferencia de lo que ocurre con las
aportaciones realizadas a los mismos, este si posee beneficios. Dichos beneficios
seran de aplicacion dependiendo de dos variables:

- Cuando se rescate el PIAS
- Forma en la que se rescate

Si el plan se rescata antes de cinco afios desde su constitucién, ya sea la totalidad
0 s6lo una parte del mismo, en este caso no gozara de ningin beneficio y tendra que
tributar por todas las cantidades percibidas, a excepciébn de las aportaciones
realizadas, esto es, habra que tributar por todos los rendimientos generados.

Por el contrario, cuando el PIAS es rescatado una vez transcurridos cinco afos
desde su constitucion, pasa a tomar gran relevancia la forma en la que se rescate el
plan. Esto queda explicado como prosigue:

» En forma de renta vitalicia: los rendimientos generados durante la
constitucién del PIAS no tributan, es decir, estos no tienen coste fiscal para
el ahorrador. Ahora bien, la renta que el ahorrador perciba sera considerada
rendimiento de capital mobiliario por lo que un porcentaje de la misma
tributara por dicho rendimiento y el porcentaje de tributacién dependera de
la edad del titular, de acuerdo con lo establecido en el articulo 25.3.a) LIRPF
como se muestra en la siguiente tabla:
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Edad del perceptor Porcentaje de tributacion
Menos 40 afos 40 %
40 — 49 afos 35%
50 — 59 arfios 28 %
60 — 65 arfios 24 %
66 — 69 afos 20 %
Mas 70 afios 8 %
Tabla 6. Porcentaje de tributacién en concepto de capital mobiliario en funcién
de la edad
Fuente: Elaboracién propia a partir de la informacion obtenida en el articulo 25.3.a)
LIRPF

Por tanto, como se muestra en la tabla 6, se pone de manifiesto que es conveniente
realizar la recuperacion del PIAS una vez alcanzados los 70 afios, ya que es cuando
se tributara por el menor tipo impositivo.

Una vez calculado el importe por el que hay que tributar, en funcién de la edad del
ahorrador, se le aplicara a dicha cantidad un porcentaje como rendimiento de capital
mobiliario, quedando de la siguiente manera:

Importe percibido Tipo a aplicar
0 —5.999 euros 19%
6.000 — 49.999 euros 21 %
Mas de 50.000 euros 23 %

Tabla 7. Tributacion rendimientos de capital mobiliario en 2018
Fuente: Elaboracion propia a partir de la informacion obtenida en cémo tributa un

PIAS (Lépez, 2016)

En la tabla 7 se pone de manifiesto cdmo cuanto menor sea la cantidad por la que
tenga que tributar el perceptor menor sera el tipo aplicado, pudiendo dar en conjunto
con lo expuesto en las tablas 6 y 7 un tipo impositivo realmente bajo.

» En forma de capital: se perderan todas las ventajas fiscales y ocurrira lo
mismo que si se rescata antes de los cinco afios desde su constitucion, es
decir, habra que tributar por el 100% de las plusvalias acumuladas en el
plan como rendimientos de capital mobiliario, siendo aplicables los tipos
impositivos de la tabla 7.

Por ultimo, como bien se ha comentado en capitulos precedentes, los PIAS
aseguran un capital en caso de que el titular fallezca. Es por ello, que la persona
beneficiaria de dicho capital, en caso de que se produjera dicha situacion, es la que
estd obligada a realizar el pago del Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones (ISD).

e UNIT LINKED

Siguiendo a Gutierrez Bengoechea, para que este instrumento disfrute del tratamiento
fiscal de los seguros de vida, se tienen que cumplir una serie de circunstancias, las
cuales se exponen a continuacién (Gutierrez Bengoechea, 2017):

- Que el tomador del contrato no tenga la facultad de modificar las inversiones
unidas a la pdliza.

- Si por alguna razon tuviera ese derecho, el tomador sé6lo podria elegir entre los
fondos de inversion predefinidos por la entidad para realizar dicha modificacion
de las inversiones.
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- Por ultimo, las opciones de inversion deben de estar estandarizadas, es decir,
las inversiones deben estar determinadas previamente por la entidad
aseguradora, intentando evitar asi que se utilicen esos productos para
gestionar carteras de inversion privadas.

Si no se cumple alguno de los requisitos citados, se perdera la ventaja fiscal y, en el
caso de que el ahorrador decida cambiar los activos financieros (el capital) de un
fondo a otro, tendr4 que tributar por dicho cambio. Ademas, a los rendimientos
obtenidos se le aplicara una regla especial y, es que los mismos, tributardn por la
diferencia entre el valor liquidativo de los activos afectos a la pdliza al final y al
comienzo del periodo impositivo.

La regla general sera de aplicacion cuando se cumplan las condiciones citadas
anteriormente, distinguiéndose asi varias situaciones en lo que se refiere a las
cantidades percibidas del contrato de un seguro Unit Linked:

- En caso de fallecimiento del asegurado, al tratarse de un seguro de vida, y por
tanto cubrir el fallecimiento, ya que una parte de la prima pagada se destina a
establecer una cuota en caso de muerte. Sera la persona beneficiaria (distinta
del tomador de seguro) quién tendra que realizar el pago del ISD.

- En caso de que tomador y beneficiario sean la misma persona, a la hora del
rescate de la inversion se le aplicara la normativa del IRPF. Los rendimientos
obtenidos de dicha inversidén seran considerados como rendimientos de capital
mobiliario, tributando estos segun los parametros indicados en la tabla 7. Hay
gue sefalar que solamente se tributara por el rendimiento de capital obtenido,
esto es, la diferencia entre las primas pagadas y el dinero que se recibe
llegado el vencimiento del contrato.

e SIALP

En cuanto a los rendimientos obtenidos al finalizar el contrato de seguro, estos podran
disfrutar de un mejor tratamiento fiscal, siempre y cuando se cumplan una serie de
requisitos:

- No se proceda al rescate del seguro antes de haber transcurrido cinco afios
desde el pago de la primera prima.

- No se supere el limite de aportacién de 5.000 euros anuales.

- No se perciba toda la liquidacién del seguro de golpe.

El beneficio fiscal de este instrumento consiste en que los rendimientos generados
durante todo el periodo no tendrdn que tributar como rendimientos del capital
mobiliario.

Ahora bien, si por alguna circunstancia no se cumpliera el requisito 2 o 3, el
tomador del seguro debera incorporar en su base imponible de ese mismo ejercicio, en
el cual se incumpla alguno de los requisitos, el rendimiento del capital mobiliario
generado hasta dicho momento, aunque no se proceda a realizar la liquidacién del
seguro en ese instante.
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Por ultimo, al tratarse de un seguro de vida, al igual que ocurre con todos ellos,
cubre el fallecimiento del asegurado. Por tanto, en caso de que se produzca el mismo,
la persona beneficiaria de dicho seguro tributara en el ISD por la prestacion recibida.
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CAPITULO 6
CASOS PRACTICOS

Con la finalidad de comprender todos y cada uno de los instrumentos explicados a lo
largo de este trabajo, es necesario dedicar un capitulo para poner ejemplos practicos
de los mismos. Asi mismo, con este apartado, se pretende mostrar cual seria el ahorro
para un individuo con cada una de las alternativas existentes.

Para llevar a cabo el desarrollo del mismo y que la comparacion se realice de una
manera clara y comprensiva, se va a suponer en todos los casos que el capital
aportado al plan o al seguro es de 5.000 euros/afio durante 10 afios, ascendiendo a un
importe total de 50.000€, asi como un beneficio obtenido, al finalizar el periodo, de
70.000€.

e Planes de pensiones

Para saber cual es el ahorro de este instrumento y poder disfrutar de todas las
ventajas fiscales, es decir, que las aportaciones realizadas estén exentas de tributar
por IRPF, habria que esperar 10 afios desde que se realiz6 el pago de la primera
prima. Suponiendo que transcurre dicho periodo de tiempo, se analizan, a
continuacion, varios casos para ver como quedaria el ahorro final.

Tributacion anual de la aportacion realizada segun IRPF: 0€

Tributacion total aportaciones (tras 10 afios de duracién del plan): 0€
Caso 1: el rescate se produce en forma de capital.

Capital garantizado mas beneficio: 50.000€ + 70.000€ = 120.000€

Tributacién segun el IRPF de todo el capital obtenido: 120.000€ * 0.45 (tabla 5) =
54.000€

Ahorro del rescate: 120.000 — 54.000 = 66.000€

Total ahorro: ahorro del rescate — tributacion total aportaciones - 66.000 - 0 =
66.000€

Caso 2: el rescate se produce en forma de renta, recibiendo 1.000 €/mes, lo que
supone 12.000 €/afo.

Capital garantizado mas beneficio: 50.000€ + 70.000€ = 120.000€
Tributacion segun el IRPF del capital obtenido: 12.000€ * 0.19 (tabla 5) = 2.280€
Cantidad percibida por el ahorrador en 2018: 12.000 — 2.280 = 9.720€

Este ahorro los estaria percibiendo el individuo durante 10 afios, ya que seria el
tiempo necesario para agotar todo el capital existente en el plan, en este caso,
50.000¢€.

Ahorro del rescate: 9.720 * 10 = 97.200€

Total ahorro: ahorro del rescate — tributacion total aportaciones - 97.200 — 0
= 97.200€
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Finalmente, hay que indicar que en el caso 2, a la tributacion del capital obtenido
derivado del plan de pensiones habria que afiadirle el importe del resto de rentas
obtenidas en dicho afio, para realizar de forma correcta la declaracion del IRPF. Este
hecho provocaria que el total del ahorro fuera menor al indicado, ya que lo que aqui se
ha mostrado s6lo es un ejemplo de forma simplificada.

e PPA

En este caso el ahorro se calcula exactamente igual que en los planes de pensiones,
existiendo los mismos limites, asi como, las mismas condiciones a la hora de disfrutar
de las ventajas fiscales en las aportaciones.

e PIAS

Todas las aportaciones realizadas al plan tendran que tributar segun los parametros
del IRPF. Ahora bien, en cuanto al ahorro recibido, se distinguen varios casos.

Tributacion anual de la aportacion realizada segun IRPF: 5.000€ * 0.19 (tabla 5) =
950€/ano

Tributacion total aportaciones (tras 10 afios de duracion del plan): 950 * 10 =
9.500€

Caso _3: el rescate se realiza en forma de renta vitalicia, siendo el importe de la
misma de 1.000€/mes, es decir, 12.000€/ano y suponiendo que el ahorrador tiene 61
afos.

Capital garantizado mas beneficio: 50.000€ + 70.000€ = 120.000€

Cantidad por la que tiene que tributar segun la edad del perceptor: 12.000 * 0.24
(tabla 6) = 2.880€

Tributaciéon como rendimiento de capital mobiliario: 2.880 * 0.19 (tabla 7) = 547,2€
Total ahorro percibido en 2018: 12.000 — 547,2 = 11.452,8€/afo

Este ahorro los estaria percibiendo el individuo durante 10 afios, ya que seria el
tiempo necesario para agotar todo el capital acumulado en el plan, en este caso,
120.000€.

Ahorro del rescate:; 11.452,8 * 10 = 114.528€

Total ahorro: ahorro del rescate — tributacién total aportaciones 2> 114.528 —
9.500 = 105.028€

Caso 4: el rescate se realiza en forma de renta vitalicia, siendo el importe de la
misma de 1.000€/mes, es decir, 12.000€/ano y suponiendo que el ahorrador tiene 70
afos.

Capital garantizado mas beneficio: 50.000€ + 70.000€ = 120.000€

Cantidad por la que tiene que tributar segin la edad del perceptor: 12.000 * 0.08
(tabla 6) = 960€

Tributacion como rendimiento de capital mobiliario: 960 * 0.19 (tabla 7) = 182,4€

Total ahorro percibido en 2018: 12.000 — 182,4 = 11.817,6€/afio
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Este ahorro los estaria percibiendo el individuo durante 10 afios, ya que seria el
tiempo necesario para agotar todo el capital acumulado en el plan, en este caso,
120.000€.

Ahorro del rescate:; 11.817,6 * 10 =118.176€

Total ahorro: ahorro del rescate - tributacion total aportaciones - 118.176 —
9.500 = 108.676€

Caso 5: el rescate se realiza en forma de capital y considerando que la edad del
ahorrador es de 61 afios.

Capital garantizado mas beneficio: 50.000€ + 70.000€ = 120.000€

Cantidad por la que tiene que tributar segun la edad del perceptor: 70.000€ debido
a que si se recupera en forma de capital, se pierde la ventaja fiscal y el perceptor tiene
gue tributar por la totalidad del beneficio percibido.

Tributacion como rendimiento de capital mobiliario: 70.000 * 0.23 (tabla 7) =
16.100€

Ahorro del rescate: 120.000 — 16.100 = 103.900€

Total ahorro: ahorro del rescate - tributacion total aportaciones = 103.900 —
9.500 = 94.400€

Caso 6: el rescate se realiza en forma de capital y considerando que la edad del
ahorrador es de 70 afios.

Ahorro del rescate; 103.900€

Total ahorro: ahorro del rescate — tributacién total aportaciones 2> 114.528 —
9.500 = 105.028€

Como se ha comentado en el caso 5, la edad del ahorrador es indiferente, por lo
gue siempre va a ser igual el ahorro.

e Unit Linked

Los Unit Linked son los seguros mas inestables de todos los analizados, ya que el
ahorro final de la inversion va a depender de la cesta de activos financieros por la que
esté formada el fondo en el que se invierta. Ahora bien, a continuacién se expone un
ejemplo simplificado, con las mismas caracteristicas que todos los anteriores, para asi
observar cémo funcionan.

Tributacion anual de la aportacién realizada segun IRPF: 5.000€ * 0.19 (tabla 5) =
950€/ano

Tributacion total aportaciones (tras 10 afios de duracién del plan): 950 * 10 =
9.500€

Caso _7: se supone que el rescate es en forma de capital y que se cumplen todas
las condiciones necesarias para poder disfrutar de la ventaja fiscal, ademas, la prima
pagada es de 5.000€/afio (se indico al inicio del capitulo 6) y finalmente se obtiene un
rendimiento de 70.000€.

Capital garantizado mas beneficio: 50.000€ + 70.000€ = 120.000€
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Tributacion como rendimiento de capital mobiliario: 70.000 * 0.23 (tabla 7) =
16.100€

Ahorro del rescate: 120.000 — 16.100 = 103.900€

Total ahorro: ahorro del rescate — tributacion total aportaciones - 103.900 —
9.500 = 94.400€

En el supuesto de que el rescate se realizara en forma de renta, la fiscalidad tanto
de las aportaciones como del rendimiento obtenido seria el mismo, esto quiere decir
gue el total del ahorro percibido por el asegurado no varia.

e SIALP

Al igual que ocurre en los PIAS y en los Unit Linked, las aportaciones que se realicen a
esta modalidad de seguros tendran que tributar por IRPF. En cambio, los rendimientos
obtenidos de dicho instrumento estan exentos de tributar siempre que se cumplan
todas las condiciones citadas en capitulos anteriores.

Tributacion anual de la aportacion realizada segun IRPF: 5.000€ * 0.19 (tabla 5) =
950€/ano

Tributacion total aportaciones (tras 10 afios de duracion del plan): 950 * 10 =
9.500€

Caso 8: el ahorrador va a recibir el 100% de las primas pagadas en forma de renta
vitalicia, estableciéndose un importe de 1.000€/mes o lo que es lo mismo 12.000€/afo.

Capital garantizado mas rentabilidad: 50.000€ + 70.000€ = 120.000€
Tributacion como rendimiento de capital mobiliario: 0€
Total ahorro percibido en 2018: 12.000€

Este ahorro los estaria percibiendo el individuo durante 10 afios, ya que seria el
tiempo necesario para agotar todo el capital garantizado, en este caso, 120.000€.

Ahorro del rescate; 12.000 * 10 = 120.000€

Total ahorro: ahorro del rescate — tributacién total aportaciones - 120.000 -
9.500 = 110.500€

Caso 9: el ahorrador va a recibir el 100% de las primas pagadas, pero en este
caso, decide cobrarlo en forma de capital.

Capital garantizado mas rentabilidad: 50.000€ + 70.000€ = 120.000€
Tributacion como rendimiento de capital mobiliario: 0€
Total ahorro percibido en 2018: 12.000€

Este ahorro lo estaria percibiendo el individuo durante 10 afios, ya que seria el
tiempo necesario para agotar todo el capital garantizado, en este caso, 120.000€.

Ahorro del rescate: 12.000 * 10 = 120.000€

Total ahorro: ahorro del rescate - tributacion total aportaciones - 120.000 —
9.500 = 110.500€
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CAPITULO 7
CONCLUSIONES

A lo largo de esta investigacién se ha examinado la situacion actual de Espafia en
relacion al sistema de pensiones que hay implantado. El estudio realizado ha mostrado
gue nuestro pais se encuentra en una situacion critica a la hora de poder revalorizar
las pensiones en funcion al IPC y, por tanto, poder garantizar a todos los jubilados una
cuota de pension suficiente para que los mismos no pierdan poder adquisitivo y
puedan llevar asi el mismo nivel de vida que llevaban antes de que se produjera dicha
contingencia. Es por ello, que para paliar esta situacién, se ha realizado un pequefio
estudio de los sistemas implantados en otros paises, como son Reino Unido, Alemania
y Dinamarca y se ha concluido qué es lo que nuestro pais podria adoptar de cada uno
de ellos. En el caso de Reino Unido habria que coger el gran fomento que se realiza
sobre los ciudadanos para que estos destinen desde el primer momento que empiezan
a trabajar, una parte de su salario al ahorro privado para su jubilacién. A la hora de
establecer lo que Espafia tiene que copiar del sistema danés, se puede resaltar la
combinacion de los dos métodos existentes, esto es, uno de reparto con caracter
publico para todos los ciudadanos y otro de capitalizacion de naturaleza privada
ademas de obligatorio para todos los trabajadores. Por ultimo, de Alemania, una vez
gue la situacion financiera lo permitiera, habria que tomar la revalorizacion de las
pensiones en funcion al IPC.

Respecto al analisis de los distintos tipos de planes de pensiones existentes asi
como su evolucion en los ultimos diez afos, se ha mostrado como el niumero de
planes ofertados por las aseguradoras y/o bancos se ha visto disminuido con el paso
de los afios. Esto es debido a que existen nuevos métodos de ahorro con un gran
atractivo. Este factor también ha provocado, en concordancia con lo anterior, que las
aportaciones realizadas a todos los planes se hayan reducido. Por el contrario, el
nimero de beneficiarios cada vez ha ido incrementando y, por consiguiente, las
prestaciones que han recibido los individuos, hechos que quedan explicados por el
aumento de la esperanza de vida. Después de analizar la rentabilidad ofrecida por
todos los planes, se observa que el mejor gestionado ha sido el plan asociado.

Acerca de los seguros de ahorro individuales para la jubilacién se ha observado
como dicho sector también esta sufriendo un pequefio decremento, debido a que
aungue la economia esta mejorando y con ello, las personas estan ahorrando mas, no
lo hacen a través de la contratacién de estos seguros. Dicha circunstancia se produce
a causa de que los individuos no obtienen la informacion suficiente para invertir su
dinero en seguros de este tipo, donde en algunos de ellos ni siquiera te garantizan una
rentabilidad minima, ademas de tener que cumplir una serie de requisitos, los cuales
no estan al alcance de la mayoria de la poblacion espafola con una renta de clase
media-baja. A todo esto, hay que unirle el bajo fomento que tienen estos instrumentos
por parte de las empresas para sus trabajadores, lo que hace que los espafioles no
estén concienciados de la gran importancia que tienen los mismos.

Una vez estudiadas todas las alternativas de ahorro en el sector privado y realizada
una comparativa de forma simplificada, los resultados han mostrado como si se opta
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por contratar un plan de pensiones o un PPA es conveniente realizar el rescate del
mismo en forma de renta y no de capital, ya que el ahorro final es mayor. Ahora bien,
hay que destacar que los PPA ofrecen una rentabilidad minima, mientras que los PP
no, por lo que si el ahorrador tiene un perfil conservador en funcion al riesgo de la
inversion, seria aconsejable un PPA antes que un PP.

En los PIAS se observa como ademas de la forma del rescate también influye la
edad del perceptor. En primer lugar destacar que es conveniente recuperar el dinero
en forma de renta, ya que asi se podra aplicar una reduccion, a la hora del rescate, en
funcién de la edad. Debido a esto, el ahorro sera mayor cuanto mayor sea la edad del
perceptor.

A la hora de rescatar el ahorro acumulado en un unit linked no va a importar ni la
forma de rescate ni la edad del perceptor, es decir, en este instrumento que el ahorro
final sea mayor o menor Unicamente va a depender de los activos subyacentes en los
gue se haya invertido.

En el caso de los SIALP ocurre lo mismo que con los unit linked, no importa la
forma de rescate a la hora de determinar cudl seria el ahorro final.

Una vez analizada cada alternativa por separado, se hace necesario efectuar una
conclusién global para finalizar con dicho trabajo. Es por ello, que hay que indicar que
los resultados obtenidos han mostrado que la alternativa de ahorro con la fiscalidad
mas ventajosa en 2018 son los SIALP, siempre y cuando se cumplan todas las
condiciones. Si esto ocurre, dicho producto cuenta con una ventaja fiscal muy
beneficiosa, ya que todo el dinero rescatado del plan esta exento de impuestos, por lo
gue se recuperan todas las primas acumuladas mas la rentabilidad obtenida, teniendo
gue pagar solo impuestos por la cuota de prima pagada al seguro.
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