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Presentacion

Guillermo de la Dehesa

Chairman del Foro de Expertos

El 12 de noviembre de 2019, el Foro de Expertos del Instituto Santalucia mantuvo

su segunda reunidén anual con el objetivo de debatir en profundidad la eficacia de los
instrumentos actuales de incentivacion fiscal del ahorro a largo plazo y los parametros bajo
los que se deberia definir la fiscalidad del ahorro a largo plazo en Espana.

En un momento en el que, a partir de la prorrogada Ley de Presupuestos Generales y
pendientes de un nuevo acuerdo del Pacto de Toledo, se ha recuperado la revalorizaciéon
de las pensiones con indices mas cercanos al IPC, aunque subsiste la incognita de

como se actualizaran las pensiones en 2020, y se ha retrasado la entrada en vigor del
Factor de Sostenibilidad para el afio 2023, dejando nuevamente abierto el problema de la
sostenibilidad del sistema publico de pensiones, se hace mas necesario que nunca contar
con un marco fiscal apropiado del ahorro a largo plazo que no distorsione la eleccion entre
los posibles vehiculos existentes y mantenga el nivel de vida de los ciudadanos durante su
etapa de jubilacion.

Dada esta necesidad desde el punto de vista del ciudadano y adicionalmente, desde el
punto de vista de la sociedad y los agentes econdémicos en general, el Instituto Santalucia
de Ahorro y Pensiones ha considerado necesario aportar una valoracién sobre los
elementos que se deberian considerar en pro de la creacidén de dicho marco fiscal del
ahorro a largo plazo para los ciudadanos. El documento realiza una evaluacion actualizada
de la situacion del ahorro de las familias en nuestro pais. El Foro de Expertos del Instituto
Santalucia nos aporta también su valoracién de los instrumentos que seria necesario
implantar para conseguir la eficacia de las medidas fiscales.

Guillermo de la Dehesa
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Las dos ultimas grandes reformas del sistema de pensiones espanol, que tuvieron lugar en
el ano 2011 y 2013, introdujeron relevantes cambios en los requisitos de elegibilidad y en
el calculo y actualizacion de las pensiones. Desde entonces, se han aprobado una serie de
leyes, de menor entidad, que han contribuido a orientar en diversos sentidos el curso del
sistema publico de pensiones.

El Foro de Expertos del Instituto Santalucia de Ahorro y Pensiones ha ido emitiendo
desde entonces una serie de informes en los que ha valorado la eficacia de estas
reformas, al mismo tiempo que ha puesto de manifiesto algunas de sus carencias, entre
ellas, la ausencia de medidas que promuevan el ahorro a largo plazo con el uso de una
fiscalidad que evite la doble imposicidn de las rentas previsionales e incentive, mediante el
diferimiento fiscal, la acumulacion de dicho tipo de ahorro.

Segun la ultima Encuesta Financiera de las Familias realizada por el Banco de Espafa,
cuyos datos hacen referencia al afio 2014, las familias espafolas mantienen activos

no financieros, entre los que destacan las viviendas, equivalentes al 80% del total de

su riqueza, representando soélo un 20% de ese total el ahorro materializado en activos
financieros. Razones culturales, especialmente, asi como la formidable evolucién que
el precio de la vivienda y la rentabilidad de la misma (si se destina al alquiler) han tenido
en nuestro pais hasta el comienzo de la crisis, explican el alto porcentaje de vivienda en
propiedad en Espafia, el 77,7%, frente al 69,2% de media en la UE-28 en 2017, segun
datos de Eurostat.

Dentro de los activos financieros, el ahorro previsional acumulado alcanza volumenes
y tasas de penetracion muy modestos en nuestro pais, que ademas han comenzado
a retroceder como consecuencia de la crisis y de la caida en la valoracion de algunos
activos.

Los fondos de pensiones alcanzaron los 107.033 millones de euros en diciembre de 2018,
lo que supone una disminucion del 3,7% respecto al afo anterior. Por otra parte, el nUmero
de cuentas de participes en 2018 ha disminuido un 0,9% respecto al afio 2017, alcanzando
los 9,6 millones.

Segun datos de Inverco, alrededor de un 39,2% de la poblacion ocupada tiene constituido
un Plan de Pensiones, especialmente de la modalidad individual. Se trata de una cifra
bastante baja si se compara con la que se observa en los paises de nuestro entorno, en
los que la poblacion ocupada cubierta por Planes de Pensiones se encuentra entre el 80%
y el 100%. El porcentaje de participes en el sistema de empleo (Pilar Il) respecto de la
poblacion activa ocupada es tan solo del 10,3%.
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La necesidad de fomentar el ahorro en general y en particular el ahorro a largo plazo de
cara al mantenimiento del nivel de vida durante la etapa de jubilacién de los ciudadanos es
uno de los temas recogidos en el Libro Blanco “Agenda para unas pensiones adecuadas,
seguras y sostenibles”, de la Comisidbn Europea. En su articulado se recoge que la
Comision coopere con los Estados miembros siguiendo un enfoque de mejores practicas
para evaluar y optimizar la eficacia del marco fiscal en clave de impulso de los planes

de ahorro privados de jubilacién. Desde su publicacién, salvo en modificaciones como

la creacién de productos nuevos como los Planes de Ahorro a Largo Plazo, poco se ha
avanzado en Espana.

Recientemente, en julio de 2019, se publico el Reglamento (UE) 2019/1238 del Parlamento
Europeo y del Consejo relativo a un Producto Paneuropeo de Pensiones individuales (Pan
European Pension Product, PEPP)' con varios objetivos, sobre las que destacan: (i) la
portabilidad de los PEPP con una naturaleza de jubilacion a largo plazo, de tal forma que
sean mas atractivos sobre todo para los jévenes y los trabajadores que se desplazan,

y (i) vincular a los ahorradores a largo plazo con las oportunidades de inversién a largo
plazo, ya que un mercado europeo de mayor tamano para las pensiones individuales
incrementaria la oferta de fondos para los inversores institucionales y la inversion en la
economia real. El Parlamento Europeo ha otorgado un plazo de 3 afnos a los Estados
miembro para transponer el Reglamento.

En Espana existen diferentes productos financieros que promueven el ahorro a largo plazo,
gracias a su tratamiento fiscal, generalmente basado en el diferimiento, tanto en la fase de
aportacion (e.g. planes de pensiones, planes de prevision social empresarial, planes de
prevision asegurados), como en la de cobro de las prestaciones (e.g. planes individuales
de ahorro sistematico, PIAS).

No obstante, podemos apreciar que:
a) No existe un marco fiscal apropiado para promover el ahorro a largo plazo (no

previsional) y para el ahorro a corto plazo. Es mas, el plazo minimo de permanencia en
los PIAS se ha reducido de 10 a 5 afios.

b) Los constantes cambios legislativos en materia fiscal desincentivan la planificacién
fiscal y el uso de dichos instrumentos y, en consecuencia, éstos no promueven el ahorro
a largo plazo.

1. Para mas informacion, consultar el siguiente enlace: https://eur-lex.europa.eu/legal-content/ES/TXT/
PDF/?uri=CELEX:32019R1238&from=ES
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c) Los diferentes agentes que intervienen en el disefio y comercializacién de
instrumentos de ahorro previsional privado deberian comprometerse a proporcionar
mejor asesoramiento que se ajuste a las necesidades del cliente.

d) El ciudadano no tiene una percepcion clara de las caracteristicas de dichos
instrumentos por lo que la capacidad de los mismos para incentivar el ahorro para la
jubilacion es muy limitada.

Recomendaciones del Foro de Expertos

El Foro de Expertos del Instituto Santalucia estima que se debe impulsar decididamente
gue los ciudadanos ahorren a largo plazo. Es fundamental que se les facilite toda la
informacion necesaria y clarificar las caracteristicas de los productos financieros existentes
para que puedan decidir cuanto quieren ahorrar.

A juicio del Foro de Expertos no es que en Espana no se ahorre, es que no se ahorra de
forma adecuada.

Se ahorra mucho a corto y mal a largo en productos poco liquidos, como la vivienda.

Es preciso que se defina un marco fiscal apropiado para el ahorro, que no distorsione

la eleccién entre los posibles vehiculos de inversion. La actual fiscalidad no ha sido
suficientemente entendible por parte de los ciudadanos, lo que explica, en parte, que el
ahorro a largo plazo apenas haya variado. Por lo tanto, los instrumentos de incentivacion
fiscal en Espafia de este tipo de ahorro no han sido eficientes.

Deben implantarse medidas que consigan impulsar el ahorro de la clase media. No tiene
sentido poner limite al ahorro prevision. Las clases medias, de no ahorrar de manera
privada, sufriran en el futuro una reduccion de su nivel de vida muy significativo, si
finalmente prosperan las reformas de 2013 o cualquier otra reforma futura tendente a la
estabilizacion de las cuentas del sistema publico de pensiones.

Es necesaria una revision de la fiscalidad del ahorro bajo un parametro de neutralidad:
la fiscalidad no deberia distorsionar en ningun caso las decisiones de inversion real

o financiera de los ahorradores. Si consideramos como ejemplo de incentivos poco
eficaces la pasada situacion de la desgravacién por vivienda, por ejemplo, diriamos que
la adquisicion de vivienda no deberia haber tenido mejor fiscalidad que los productos de
ahorro financiero a largo plazo.
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Deberia incentivarse mediante el diferimiento fiscal (la féormula elegida por la mayoria de
los paises de la OCDE) el ahorro previsional a largo plazo entendiendo este concepto de
manera genérica. Se plantea la posibilidad de crear una especie de “perimetro de ahorro
a largo plazo”. Se trataria de una cuenta paraguas que permitiria realizar inversiones

en distintos tipos de activos financieros disfrutando del mismo tratamiento fiscal que los
productos previsionales actuales, como los planes de pensiones. El cliente podria vender
y comprar los distintos activos sin penalizacion fiscal alguna siempre que los recursos se
mantengan dentro de esta cuenta, tributando Unicamente en el momento de retirar sus
aportaciones tras haber alcanzado la edad de jubilacion.

Seria preciso, con respecto al desarrollo tan necesario del Pilar Il (ahorro previsional
colectivo) que se implantara la articulacion del ahorro via planes de empresa. En Espana,
los planes de empleo no han funcionado hasta la fecha, entre otros motivos, por la
elevada tasa de sustitucion de la pension publica de jubilacién existente. Hasta ahora, la
Seguridad Social ha dado hasta el 100% de la base reguladora con algo mas de 35 afios
de cotizacion y la base reguladora media esté en torno al 78,7% del salario en el momento
de la jubilacion.

De cara a la fiscalidad de los rendimientos vinculados al ahorro a largo plazo, seria
necesario descontar la inflacion y gravar solamente los rendimientos reales del ahorro
aplicando progresividad a los mismos, pero siempre sobre rendimientos reales. Hay que
tener en cuenta que en el célculo de la pension publica de jubilacién se realiza un ajuste
por la inflacidén en las cotizaciones, es decir, se corrige su efecto. La pension publica

de jubilacidbn depende de las cotizaciones realizadas en los Ultimos afos previos a la
jubilacién y para calcularla se tienen en cuenta las bases de cotizacion de los 24 meses
inmediatamente anteriores a la fecha de jubilacion por su valor nominal y las restantes
se actualizaran de acuerdo con la evolucion del IPC desde el mes al que aquéllas
correspondan hasta el mes inmediato anterior a aquél en que se produce la jubilacién.
Para el calculo de los rendimientos vinculados al ahorro a largo plazo deberian aplicarse
porcentajes correctores en funcion de la inflacidn a las aportaciones realizadas a los
instrumentos de ahorro-prevision con el objetivo de que solamente se gravaran los
rendimientos reales obtenidos.

Es preciso establecer tratamientos distintos en la fase de acumulacién del ahorro y en la
fase de des-acumulacion. En este punto es donde la neutralidad debe ser mas esmerada,
sin que exista ninguna duplicidad: o bien, se aplica fiscalidad en la fase de acumulacion

y esta exenta la posterior, o0 se realiza, al contrario, o bien se aplican unos porcentajes
complementarios a cada fase. Seria indispensable diferenciar las dos partes del ahorro
previsional: por un lado, la parte que debe ir al IRPF tributando al tipo marginal del
impuesto y, por otro, la de los rendimientos de la primera que deben ir al tipo impositivo
correspondiente a la tributacion del ahorro.
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Informe
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1. Introduccion y contexto

Las dos ultimas grandes reformas del sistema de pensiones espanol, que tuvieron lugar en
el afo 2011 y 2013, introdujeron relevantes cambios en los requisitos de elegibilidad y en el
calculo y actualizacién de las pensiones’. Desde entonces, se han aprobado una serie de
leyes, de menor entidad, que han contribuido a orientar en diversos sentidos el curso del
sistema publico de pensiones?.

El Foro de Expertos del Instituto Santalucia ha ido emitiendo desde entonces una serie

de informes en los que ha valorado la eficacia de estas reformas, al mismo tiempo que

ha puesto de manifiesto algunas de sus carencias. Asi, por ejemplo, el Foro resaltd

que las dos grandes reformas del sistema publico de pensiones solo evitaban un tercio
del incremento previsto del gasto en pensiones sobre el PIB a largo plazo. Las ultimas
leyes, entre otros cambios, recuperaron la revalorizacion de las pensiones con indices
mas cercanos al IPC? (se ha suspendido el IRP, aunque todavia no esta derogado, pero
tampoco se ha legislado al respecto de una indexacion precisa con el IPC) y retrasaron la
entrada en vigor del FS para el afio 2023, lo que deja abierto nuevamente el problema de
la sostenibilidad de la deuda publica, en general, y de la del sistema publico de pensiones,
en particular. Es mas, en ausencia de medidas adicionales, esta decision evidenciaria una
situacion de déficit estructural de la Seguridad Social, dificil de revertir.

Por otro lado, el Foro de Expertos ha destacado en numerosas ocasiones que ninguna
reforma crea un marco fiscal apropiado que permita promover el ahorro a largo plazo de
los ciudadanos. Entre las recomendaciones del Foro de Expertos, figura la necesidad de
crear dicho marco basado en la neutralidad fiscal de los instrumentos disponibles. Hay

1. Para mas informacion, consultar la Ley 27/2011, de 1 de agosto, sobre actualizacion, adecuaciéon y
modernizacién del sistema de Seguridad Social (https://www.boe.es/buscar/doc.php?id=BOE-A-2011-13242)
y la Ley 23/2013, de 23 de diciembre, reguladora del Factor de Sostenibilidad y del indice de Revalorizacion
del Sistema de Pensiones de la Seguridad Social (https:/www.boe.es/boe/dias/2013/12/26/pdfs/
BOE-A-2013-13617.pdf).

2. Algunas leyes destacables son: el Real Decreto Legislativo 5/2013, de 15 de marzo, de medidas para

favorecer la continuidad de Ia V|da laboral de Ios trabajadores de mayor edad y promover el envejecimiento
. ;la Ley 6/2017, de 24 de octubre, de

Reformas Urgentes del Trabajo Autonomo m;wmw

y el Real Decreto Ley 28/2018, de 28 de diciembre, para la revalorizacion de las pensiones publicas

y otras medidas urgentes en materia social, laboral y de empleo (https:/www.boe.es/buscar/doc.

php?id=BOE-A-2018-17992).

3. Se ha suspendido el IRP (Indice de Revalorizacién de las Pensiones), aunque todavia no esta derogado,
pero tampoco se ha legislado al respecto de una indexacion precisa con el IPC.
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gue revisar las razones de la falta de eficacia de los planes existentes, cual es su impacto,
su visibilidad para los ciudadanos y si estan correctamente orientados a modificar el
comportamiento de las personas mas reticentes a ahorrar.

Tal y como estamos viendo a partir de las reformas que se han producido en los sistemas
de seguridad social en nuestro pais y en los paises de nuestro entorno, que estan
derivando en unas tasas de sustitucién (definida como la relacion entre la cuantia de la
pension de jubilacion y el dltimo salario percibido) cada vez menores, el denominador
comun de todas ellas es el traslado de mayor responsabilidad a los ciudadanos en materia
de constitucién del ahorro necesario para la jubilacion. Es determinante, por esta razdn,
gue los ciudadanos comprendan el alcance de esta situacidn incorporando iniciativas de
comunicacién y educacion financiera para la ciudadania y, por otra parte, que se desarrolle
el marco fiscal apropiado que permita una evolucién de los sistemas de prevision y ahorro
a largo plazo.

Por este motivo, en esta ocasion, se ha actualizado la valoracion que el Foro de Expertos
realizé en su momento de los mecanismos fiscales existentes en nuestro pais con el
proposito de que sirvan de guia para una futura reforma fiscal de estos esquemas para el
fomento del ahorro a largo plazo.

2. El ahorro en Espana

Segun la ultima Encuesta Financiera de las Familias realizada por el Banco de Espana,
cuyos datos hacen referencia al afio 2014, estas dedican a activos no financieros, entre los
gue destacan las viviendas, el 80% del total de su riqueza, representando sélo un 20% de
ese total el ahorro materializado en activos financieros. Razones culturales, especialmente,
asi como la formidable evolucién que el precio de la vivienda y la rentabilidad de la misma
(si se destina al alquiler) ha tenido en nuestro pais hasta el comienzo de la crisis, explican
el alto porcentaje de vivienda en propiedad en Espafa, el 77,7%, frente al 69,2% de media
en la UE-28 en 2017, segun datos de Eurostat.

REUNION DEL FORO DE EXPERTOS | NOVIEMBRE 2019 Instituto santalucia




Tasa de ahorro de los hogares e ISFLSH (% sobre Renta Bruta Disponible)
y Renta Bruta Disponible (RBD)
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Fuente: INE

Analizando la evolucion de la tasa de ahorro de los hogares espafnoles vemos que esta
presenta histéricamente un comportamiento anticiclico. Esta tasa se reduce en épocas

de bonanza econémica y aumenta en periodos de recesion. La reciente recuperacion
econdmica, apoyada en el aumento del consumo de los hogares, ha derivado en una
reduccion del ahorro, que ha llegado a situarse en niveles anteriores a la crisis. La
incertidumbre sobre el momento ciclico actual ha incrementado nuevamente el ahorro con
motivo precaucion. Sin embargo, la tasa de ahorro de las familias continda en niveles muy
modestos en perspectiva historica: en el primer trimestre del 2019 (ultimo dato disponible),
la tasa de ahorro se sitia en 6,2% de la renta bruta disponible (RBD), segun datos del INE.

En términos agregados, segun Inverco, el volumen total de activos financieros de los

hogares esparoles representd el 181% del PIB en 2018, una cifra lejana de la observada
en otros paises europeos, como Reino Unido (337%) o Paises Bajos (323%).
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Activos Financieros de las familias segun tipologia y pais de residencia
(miles de millones de euros y % PIB, 2018)

Depésito y Acciones Fondos de F. Pensiones y
efectivo cotizadas inversion Seguros

Reino Unido 1.855,9 29,0 285,2 399,2 4.251,0
Alemania 2,468,0 155,8 343,6 675,0 2.256,5
Francia 1.542,5 47,5 285,6 285,3 2.042,0
ltalia 1.378,8 289,5 77,0 493,1 1.002,3
Paises bajos 4271 7,4 38,2 95,9 1.614,2
Espafa 18,9 329,1 356,9
Suecia X 15,8 132,4 534,8
Dinamarca : 9,3 X 74,9 4741
Austria , 30,7 § 63,7 136,9
Portugal : 13,0 , 18,0 71,7
Irlanda i 0,8 3,0 181,3
Finlandia X 3,6 34,5 57,9

EU12 .574, 621,3 2.604,1 12.979,5 32.446,2 13.674,0

Paises Renta Fija

Fuente: Inverco

La comparativa con otros paises de nuestro entorno cercano revela que existe una relacion
inversa entre el patrimonio de los fondos de pensiones privados en relacion al PIBy la

tasa de sustitucion del sistema publico de pensiones. Es decir, los paises con mayor tasa
de sustitucion bruta del sistema publico de pensiones presentan un menor patrimonio

en fondos de pensiones (obligatorio y voluntario) y viceversa, segun datos de la OCDE
correspondientes al afio 2017 (ultimo disponible). Asi, en el caso espafiol, estas tasas
fueron del 72,3% del ultimo salario y del 9,5% del PIB en 2017. Por el contrario, economias
como la de los Paises Bajos cuentan con una tasa de sustitucion bruta de las pensiones
publicas del 28,7% y un patrimonio en fondos de pensiones de 184,2% del PIB.

Patrimonio de los Fondos de Pensiones y Tasa bruta de sustitucion
de las pensiones publicas en paises de la OCDE (2017)

/A Patrimonio de los Fondos de Pensiones (%PIB)
® Tasa de sustitucion bruta del sist. publico (derecha)
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Fuente: OCDE,
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De acuerdo con Inverco, si analizamos la composicion de los activos financieros de los
hogares esparoles podemos observar que los depositos bancarios se han mantenido en
2018 como la opcidn preferida por las familias esparolas, representando un 38,3% del
total de los activos financieros, entre los que siguen destacando los depdésitos a plazo fijo.
Comparando el panorama actual con el que dibujaban los activos financieros en 2008,
tanto los depdsitos bancarios como el efectivo han perdido importancia en favor de las
Instituciones de Inversion Colectiva (1IC), que representaron en 2018 el 14,8% del total de
los activos financieros de los hogares (frente al 8,9% en 2008). Dentro de estas, destacan
la inversidn en fondos de inversidn (patrimonios separados sin personalidad juridica), en
contraposicidn a la inversidon en sociedades de inversion.

En conjunto, los productos de desintermediacion bancaria, tales como los fondos de
inversion, los fondos de pensiones, los seguros y la inversidn, han adquirido mayor
relevancia en los ultimos diez afos, representando en 2018 el 57% del total de los activos
financieros de las familias. En 2008, dicho porcentaje se encontraba en el 50,2%.

Activos Financieros de las Familias Espainolas (% sobre total)

@ Depositos @ Intituc. Invers. Colectiva ©® F. de pensiones © Otros
@ Inversion directa Seguros/Ent.Prev.Social @ Efectivo

2012 2013 2014
Fuente: Inverco
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Por su parte, los planes de pensiones durante estos diez afos no han evolucionado

como le corresponderia a una sociedad longeva. En 2018, los fondos de pensiones
representaron el 5,4% del total de activos financieros de las familias, frente al 5,3%

de 2008, es decir, practicamente se han mantenido invariables a lo largo de la ultima
década. Y eso a pesar de que, segun el INE, la poblacidén de 65 afios y mas ha pasado de
representar el 16,6% del total en 2008 al 19,4% del total en 2018.

En cambio, el patrimonio de los planes de pensiones en relacién al PIB si ha crecido en la
ultima década, aunque lo haya hecho de forma modesta: en 2018 representa un 8,9% del
PIB espafiol, frente al 7,1% de 2008. Adicionalmente, el patrimonio medio por participe en
los planes de pensiones del sistema individual fue de 9.545 euros en 2018, segun datos de
Inverco.

En valor absoluto, el patrimonio de los fondos de pensiones privados alcanz6 los 107.033
millones de euros en 2018, segun Inverco. Esto ha supuesto una interrupcién de la senda
creciente que iniciaron en el ano 2013, al haberse reducido un 3,7% respecto al afo
anterior. El patrimonio en los planes de empleo?, por su parte, sumé 34 millones de euros
en 2018, mientras que el patrimonio de los planes de pensiones individuales® alcanzé los
72,2 millones de euros en el mismo ano. Ambas magnitudes disminuyeron respecto el ano
anterior (5,26% y 2,86% interanual, respectivamente), como consecuencia, principalmente,
de una reduccion de las aportaciones brutas totales (en el 2018 alcanzaron los 4.883
millones de euros, siendo esta cifra 87 millones de euros inferior a la del afio previo). Este
hecho es mas constatable en el caso de los planes individuales, ya que las aportaciones
realizadas a los de empleo crecieron en unos 50 millones de euros (1.274 millones de
euros en 2018, frente a 1.227 millones en 2017).

4. Prevision Social Complementaria de Empresa en favor del empleado, cominmente se denomina el Pilar Il
del sistema de pensiones.

5. Se suele denominar como el Pilar Il del sistema de pensiones.
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Patrimonio de los Fondos de Pensiones segun tipologia (millones de euros)

@ Individual
Empleo
@ Asociado

Fuente: Inverco

Adicionalmente, el importe de las prestaciones desembolsadas durante 2018, sin incluir
los supuestos excepcionales de liquidez, superan los 4.688 millones de euros, lo que
representa un incremento del 2,7% respecto a 2017, segun datos de la Direccion General
de Seguros y Fondos de Pensiones (DGSFP). De ellas, el 87,3% fueron en concepto de
jubilacion (4.092,6 millones de euros), lo que implica un incremento en el ultimo afno del
11,6% en este tipo de prestaciones. Atendiendo a la forma de cobro de las prestaciones,
destaca el incremento de la modalidad mixta (5,7% interanual en 2018), cuyas
prestaciones alcanzaron los 1.161 millones de euros en 2018. Esta cifra es algo superior
a la reflejada por las prestaciones percibidas recibidas en forma de renta (1.137 millones
de euros). No obstante, la opcion de cobro mayoritaria, en lo que respecta al volumen,
continud siendo en forma de capital, al suponer unos 2.390 millones de euros y representar
el 51% del total del importe de las prestaciones de 2018.
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Importe de las prestaciones segun contingencia (millones de euros)

CAPITAL

RENTA

MIXTO/OTROS

TOTAL PRESTACIONES

2015

2016

2017

2018

2015

2016

2017

2018

2016

2017

2018

2015

2016

2017

2018

Jubilacién
Incapacidad
Fallecimiento

Dependencia

1.669

97

144

1.835

96

1.772

97

n.d.
n.d.
n.d.

n.d.

849

65

890

71

117

950

51

93

n.d.
n.d.
n.d.

n.d.

886

33

92

950

51

93

4

n.d.
n.d.
n.d.

n.d.

191

342

3.065

3.603

200

358

3.667

203

369

n.d.
n.d.
n.d.

n.d.

Total

1.910 2072 2.047 2.390

1.029

1.078

1.094

1.137

1.098

1.161

3.597

4.161

4.239 4.688

Fuente: DGSFP

Importe de las prestaciones segun contingencia (% sobre total)

CAPITAL

RENTA

MIXTO/OTROS

TOTAL PRESTACIONES

2015

2016

2017

2015

2016

2017

2018

2016

2017

2018

2015

2016

2017

2018

Jubilacién
Incapacidad
Fallecimiento

Dependencia

54,5%
54,5%
54,5%

n.d.

50,9%
47,9%
40,7%

n.d.

48,3%
47,9%
48,3%

n.d.

27,7%
34,0%
33,7%

n.d.

24,7%
35,7%
32,6%

n.d.

25,9%
25,0%
25,3%

n.d.

n.d.
n.d.
n.d.

n.d.

24,6%
16,7%
25,6%

n.d.

25,9%
25,0%
25,3%

n.d.

n.d.
n.d.
n.d.

n.d.

100%
100%
100%

n.d.

100%
100%
100%

n.d.

100%
100%
100%

n.d.

n.d.
n.d.
n.d.

n.d.

Total

53,1%

49,8%

48,3%

28,6%

25,9%

25,8%

24,3%

24,3%

25,9%

24,8%

100,0% 100,0% 100,0% 100,0%

Fuente: DGSFP

Sin embargo, si se atiende a los beneficiarios de estas prestaciones, la forma de cobro
mas prevalente fue en renta, al representar el 39,4% del total de beneficiarios de 2018,
segun DGSFP. Le siguen el sistema mixto (renta y capital, que representaron el 32,0% del
total) y, en tercer lugar, el capital (28,6% del total). La opcion de renta deberia ir ganando
mas peso en los proximos anos, no solo porque es la forma de cobro ideal (en tanto y
cuando permite completar otras fuentes de renta a partir del momento de la jubilacién del
beneficiario), sino porque las recientes reformas fiscales, como se vera con posterioridad,
han ido encaminadas a promover esta forma de cobro.

Beneficiarios de las prestaciones segun la forma de cobro (% sobre total)

CAPITAL

RENTA

MIXTO/OTROS

TOTAL PRESTACIONES

2015 2016 2017 2018 2015 2016 2017 2018 2015 2016 2017 2018 | 2015 2016 2017 2018

26,3% 29,1% 29,2% 28,6% | 48,4% 46,2% 43,7% 39,4% |253% 247% 27,06 32,0% | 100% 100% 100% 100%

Fuente: DGSFP
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Por ultimo, si analizamos el numero de cuentas de participes en fondos de pensiones

que proporciona Inverco, podemos ver que no ha dejado de disminuir desde el ano 2010.
En 2018, en particular, ha disminuido un 0,9% respecto al ano 2017, alcanzando los 9,6
millones de cuentas. EI nimero neto de participes al cierre de 2018, por su parte, se estima
en 7,6 millones de personas.

Evolucion del namero de cuentas de participes segun tipologia

@ Individual @ Asociado
© Total

12.000.000

10.000.000

8.000.000 = = - -

Fuente: Inverco

Es importante destacar que un 39,2% de la poblacion espanola ocupada tiene constituido
un Plan de Pensiones. Aunque es cierto que se trata de una cifra que podriamos llamar
significativa, es bastante baja comparada con la que se observa en los paises de

nuestro entorno, en los que la poblacion ocupada cubierta por Planes de Pensiones se
encuentra entre el 80% y el 100%. Si analizamos el dato de porcentaje de participes en el
sistema de empleo respecto de la poblacidn activa ocupada, éste es tan sélo del 10,3%.
Y, en cualquier caso, debe notarse que la entidad de las prestaciones que el sistema
proporciona, tanto en el esquema individual como en el de empleo, es muy reducida.

Por todo ello, se puede concluir que los ciudadanos no invierten sus ahorros en productos
previsionales de la suficiente entidad como para constituir rentas complementarias de
jubilacién dignas de tal nombre. La fiscalidad de los mismos es ciertamente una palanca
poderosa, que no solo esta en continua revision, lo que disminuye su eficacia, sino que
esta permanentemente cuestionada, incluso desde el regulador, desatendiéndose asi el
cumplimiento del principio de no doble imposicion.
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3. Contexto Fiscal del Ahorro en Espana

A juicio del Foro de Expertos, no es que en Espana no se ahorre. Se debe ahorrar mejor,
es decir, una parte del ahorro no finalista y no previsional que existe en Espafna en estos
momentos, deberia orientarse hacia un ahorro a largo plazo capaz de generar estabilidad y
eficiencia en la asignacion de recursos en nuestra economia.

Es cierto que, hasta el estallido de la burbuja inmobiliaria, la inversién inmobiliaria realizada
por los espanoles, basada en la alta rentabilidad de los inmuebles fue una opcién que
parecia excelente de cara al ahorro privado. En los anos de la crisis, sin embargo, los
precios de la vivienda han experimentado un notable descenso, a lo que se ha sumado

la progresiva desaparicidén de la deduccion en IRPF por inversion en vivienda habitual. La
recuperacion del mercado inmobiliario, después de arfos de fuerte desempleo y reduccidn
de la renta disponible de los hogares sigue dificultando el acceso a la compra de vivienda,
especialmente, de la poblacion joven, y orientando sus preferencias hacia el alquiler,
presionando sobre la escasa oferta en esta modalidad junto a la demanda turistica en los
grandes focos urbanos. En un contexto de reducida rentabilidad de los activos financieros,
sobre todo si se compara con la residencial, la vivienda ha vuelto a centrar la atencién de
los inversores, que canalizan su ahorro hacia este tipo de activo con el objeto de obtener
rentas de alquiler por encima de las financieras. Notese a este respecto que la fiscalidad de
las rentas en concepto de alquiler no conlleva ningun beneficio, sino que se integran en la
parte general del IRPF tributando, de esta forma, al tipo marginal correspondiente a la renta
del trabajo. Por lo tanto, la inversion en inmuebles con el fin de arrendarlos no responde a
ninguna motivacion fiscal, sino mas bien a la continuidad de la via de ahorro tradicional.

La necesidad de fomentar el ahorro, en general, y el ahorro previsional a largo plazo, en
particular, de cara al mantenimiento del nivel de vida durante la etapa de jubilacién de
los ciudadanos, fue uno de los temas recogidos en el Libro Blanco “Agenda para unas
pensiones adecuadas, seguras y sostenibles”, de la Comision Europea.

El Libro Blanco establece que los planes de ahorro complementarios de jubilacién deben
desempenar un papel mas importante a la hora de garantizar la futura adecuacion de
las pensiones e indica que la fiscalidad desempefia un papel importante en este sentido.
Estas herramientas se estan utilizando de diversas maneras en la UE, por lo que queda
un margen considerable para el aprendizaje mutuo. En su articulado se recoge que la
Comision Europea coopere con los Estados miembros siguiendo un enfoque de mejores
practicas para evaluar y optimizar la eficacia del marco fiscal para los planes de ahorro
privados de jubilacién.
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Desde su publicacién, salvo en modificaciones como la creacion de productos nuevos
como los Planes de Ahorro a Largo Plazo (PALP, ver caracteristicas de estos productos en
Glosario), poco se ha avanzado en Espana.

Recientemente, en julio de 2019, se publico el Reglamento (UE) 2019/1238 del Parlamento
Europeo y del Consejo relativo a un producto paneuropeo de pensiones individuales
(PEPP)® con varios objetivos, sobre las que destacan: (i) la portabilidad de los PEPP con
una naturaleza de jubilacién a largo plazo, de tal forma que sean mas atractivos sobre todo
para los jovenes y los trabajadores que se desplazan, y (i) vincular a los ahorradores a
largo plazo con las oportunidades de inversion a largo plazo, ya que un mercado europeo
de mayor tamano para las pensiones individuales incrementaria la oferta de fondos para
los inversores institucionales y la inversion en la economia real.

El Parlamento Europeo ha otorgado un plazo de 3 afnos a los Estados miembros para
transponer el Reglamento, por lo que los ahorradores espanoles deberan esperar para ver
en qué términos se transpone en Espafa y si la normativa regula incentivos fiscales para
los mencionados PEPP.

La idea del estudio se centra en identificar los instrumentos financieros que mas
favorezcan, desde el punto de vista de su tratamiento fiscal, el ahorro privado a largo plazo
en Espana a fin de complementar el sistema publico de pensiones.

Como viene siendo habitual en la mayoria de las jurisdicciones de la Unién Europea,
podemos apreciar que, (i) existe un diferente tratamiento fiscal entre las rentas del trabajo
y las vinculadas a los productos de ahorro, asi como que (ii) la tributaciéon de estas ultimas
es mas beneficiosa, siendo relativamente homogénea entre las diferentes jurisdicciones
objeto de estudio.

En este sentido, y en lo que a Espana se refiere, cabe recordar que existen diferentes
productos financieros que promueven el ahorro a largo plazo, gracias a su tratamiento
fiscal tanto en la fase de aportacién (e.g. planes de pensiones, planes de previsién
asegurados -PPA-, ver Glosario) como en la de cobro de las prestaciones (e.g. planes
individuales de ahorro sistematico -PIAS-, ver Glosario). Este tratamiento fiscal favorable
basado en el diferimiento se ha ido ampliando con la creacién de nuevos productos como
los PALP (ver Glosario).

Por otro lado, se encuentran las rentas vitalicias, para las que se establece la exclusiéon

6. Para mas informacion, consultar el siguiente enlace: https://eur-lex.europa.eu/legal-content/ES/TXT/
PDF/?uri=CELEX:32019R1238&from=ES
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de gravamen de las ganancias patrimoniales que se pongan de manifiesto con ocasién
de la transmision de elementos patrimoniales por contribuyentes mayores de 65 afios (por
ejemplo, de viviendas u otros activos inmobiliarios), siempre que el importe total obtenido
por la transmisidn se destine a constituir una renta vitalicia asegurada a su favor, por
importe maximo de 240.000 euros (UNESPA, 2017).

Alo largo del analisis, hemos podido ver codmo el ahorro de las familias espafnolas no
esta creciendo, y si lo hace (tenuemente), como esta ocurriendo en los ultimos trimestres,
responde a un motivo precaucion. En la composicidn de este ahorro, los hogares se estan
decantando por productos financieros que ofrecen rentabilidad en el corto y medio plazo,
ya que se ha orientado hacia los fondos de inversion, en detrimento de los depdsitos (que
todavia hoy siguen siendo los mas relevantes). Por su parte, el ahorro previsional a largo
plazo se mantiene en niveles modestos, si lo comparamos con lo que ocurre en otros
paises de nuestro entorno, lo que contrasta con la creciente longevidad de la poblacion
espanola y la reduccion (ya observada y previsible en los proximos afos si finalmente se
aplican las reformas del afio 2013) de la tasa de sustitucidén de las pensiones publicas. En
este Ultimo caso, la Unica nota positiva es el timido incremento de las aportaciones a los
planes de empleo que han realizado las empresas (Pilar Il).

Este comportamiento, en definitiva, responde a la ausencia de un marco fiscal apropiado
gue fomente el ahorro a largo plazo, entre otros factores de tipo social o cultural, que

convendria implementar si se desea impulsar el ahorro previsional en los hogares.

Adicionalmente, algunos incentivos fiscales que daban lugar a efectos no deseados,

se han eliminado de la normativa, como es el caso de la reduccion del 40% de las
prestaciones de planes de pensiones obtenidas en forma de capital . La eliminacion de
dicha reduccién vino motivada por la intencion de promover el rescate de los planes de
pensiones en forma de renta, en vez de en forma de capital, logrando asi un complemento
efectivo de las pensiones publicas. A pesar de ello, todavia no se observa un cambio de
tendencia relevante desde el cobro en forma de capital a renta, como se analizaba con
anterioridad.

En el siguiente cuadro se refleja la tributacion vigente de diferentes vehiculos de ahorro

existentes en Esparia con el objetivo de analizar cudl seria la fiscalidad aplicada a los
rendimientos generados (ver Glosario para conocer las caracteristicas de los productos).
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RENTABILIDAD |NETA DESPUES |NETA DESPUES
NETA DESPUES | DE IMPUESTOS | DE IMPUESTOS
IMPORTE RENDIMIENTO DE DEIMPUESTOS| PARATIPO PARATIPO
MEORIE PERCIBIDO A CAPITAL PA:'::ITJAOCII!I‘:I‘. %:‘?:::‘A‘JT g PARATIPO | MARGINAL EN | MARGINAL EN
MOBILIARIO IMPOSITIVO DE| EL MOMENTO | EL MOMENTO
LA BASE DEL DELA DELA
AAHORRO=19% | APORTACION= | APORTACION=
45% 30%

El lratamlenm fiscal es el mismo

DEPOSITO . "
BANCARIO 1.000 1.250 1,86% dela dela
operacion.

[FONDO DE
INVERSION

El lrafamlenio ﬁseal es el mismo
'SEGURO DE VIDA* 1.000 1.250 1,86% i ite de la i6n de la
operacion.

PIAS (RECIEIDO
EN FORMA DE
CAPITAL)

El plazo de
duracién exigido
es de 5 afios.
Es requisito cobrar
el importe en
forma de Renta La rentabilidad que se ponga de
Vitalicia. 5 manifiesto en la constitucién de la renta
Los rendimientos \italicia, esta exenta de tributacion.
generados
durante la etapa
de acumulacién
estan exentos de
tributacién.

PALP (RECIBIDO
EN FORMA DE 1.000 1.250 1,86%
RENTA VITALICIA)

PENSIONES, MPS
O PPA (Supuesto
Tipo Marginal en

el momento de la
prestacién IGUAL
al de aportacién)

PPLAN DE
PENSIONES, MPS
O PPA (Supuesto
Tipo Marginal en
el momento de la

porcentuales al
de aportaci6n)

* Esta simulacion refleja la tributacion en caso de rescatar el seguro de vida en forma de
capital. En caso de rescatarlo en forma de renta, la tributacion (aunque siempre tenga la
calificacién de RCM) dependera de si es temporal o vitalicia, y por lo tanto, de la edad del
contribuyente o la duracién de la renta; y de si es inmediata o diferida.

A estos efectos, cabe precisar que se integran en la base imponible general las rentas
provenientes del trabajo, asi como las prestaciones percibidas de planes de pensiones,
mutualidades de prevision social (MPS), PPA o seguros de dependencia, incluida en

estas prestaciones la parte que corresponde a rendimientos del capital que, por lo tanto,
tributan a un tipo marginal del que les corresponderia en un sistema de imposicion dual del
IRPF como es el espanol. Por el contrario, se integran en la base del ahorro (tributando a
una escala de gravamen que recoge tipos impositivos considerablemente inferiores) los
rendimientos provenientes de los PIAS, de los PALP, de los seguros de vida y de todo tipo
de productos financieros.
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Podemos observar que, dado que su tratamiento fiscal no es el mismo de acuerdo con la
normativa vigente, la rentabilidad implicita aproximada de cada uno de ellos seria diferente.
Esta situacién constituye un ejemplo claro de la falta de neutralidad del tratamiento fiscal
actual aplicado al ahorro.

No obstante, desde la perspectiva espafola podemos apreciar que:

a) No existe un marco fiscal apropiado para promover el ahorro a largo plazo (no
previsional) y para el ahorro a corto plazo. Es mas, el plazo minimo de permanencia en
los PIAS se ha reducido de 10 a 5 afios.

b) Los constantes cambios legislativos en materia fiscal y la permanente amenaza de su
retirada desincentivan la planificacion fiscal y el uso de instrumentos de ahorro a largo
plazo y previsional y, en consecuencia, aquellos no promueven este tipo de ahorro tan
necesario para la economia y los propios ahorradores.

c) Los diferentes agentes que intervienen en el disefio y comercializacién de
instrumentos de ahorro previsional privado deberan comprometerse en proporcionar un
asesoramiento verdaderamente ajustado a las necesidades del cliente en este entorno
en permanente cambio.

d) El contribuyente no tiene una percepcidn clara de dichos instrumentos. Por lo que
su utilidad practica se encuentra muy reducida al no lograr incentivar el ahorro para la
jubilacién. Basicamente, el poco ahorro previsional existente en Esparia se convierte
en una forma de pagar menos impuestos, pero por la via del mero diferimiento, ya que
las prestaciones si estan sujetas al impuesto una vez que se causan. Esta situacién se
agudizaria si el diferimiento fiscal se viese limitado y/o convertido en un supuesto de
doble imposicibn mas o menos intensa.

4. Estado de situacion y Recomendaciones
del Foro de Expertos

El Foro de Expertos del Instituto Santalucia estima que se debe impulsar decididamente
que los ciudadanos ahorren a largo plazo ya que vivimos en un contexto en el que las
pensiones publicas, si finalmente prosperan las reformas de 2013 o cualquier otra reforma
futura tendente a la estabilizaciéon de las cuentas del sistema publico de pensiones,
perderan poder adquisitivo en el futuro.
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Es preciso que se defina un marco fiscal apropiado facilmente entendible por los
ciudadanos, que promueva el ahorro a largo plazo, ya que los instrumentos actuales no
han sido eficientes, como lo demuestran las cifras de ahorro previsional de nuestro pais
comparadas con las de otros paises europeos.

Si pensamos en el camino que nos ha de llevar hacia un incremento importante del

ahorro previsional en Espana, el primer objetivo de la politica econémica deberia ser

la implantacion de medidas que consigan incentivar a las clases medias, es decir, el
segmento de la poblacién que tiene unos ingresos anuales de entre 30.000 y 50.000 euros.
Las clases medias, de no ahorrar de manera privada, tendran en el futuro una reduccién
de su nivel de vida muy significativo. La pregunta seria, ¢ qué tipo de incentivos necesita
este segmento para que su ahorro aumente significativamente? En este ambito, el Foro de
Expertos considera que no tiene sentido poner limite al ahorro prevision.

Es necesaria una revision de la fiscalidad del ahorro a poder ser con propuestas
especificas que se definan bajo dos parametros concretos. Por una parte, la fiscalidad
deberia ser neutral, es decir, no deberia distorsionar las decisiones de inversion real

o financiera de los ahorradores. Si consideramos como ejemplo de incentivos poco
eficaces la pasada situacidén de la desgravacién por vivienda, por ejemplo, diriamos que
la adquisicion de vivienda no deberia haber tenido mejor fiscalidad que los productos de
ahorro financiero a largo plazo.

Por otra parte, deberia incentivarse mediante el diferimiento fiscal (la férmula elegida por
la mayoria de los paises de la OCDE) el ahorro previsional a largo plazo entendiendo este
concepto de manera genérica. Una posibilidad seria crear una especie de “perimetro de
ahorro a largo plazo.” El ciudadano pondria sus ahorros en esta cuenta paraguas y desde
el primer momento se le aplicaria el mejor tratamiento fiscal de un producto genuinamente
previsional, el de un plan de pensiones con reduccion en la base, independientemente

de que, mientras no se saliese del perimetro, pudiera ir alternando entre uno u otro
producto. En este esquema se podrian comprar bonos, acciones, seguros, planes

de pensiones, u otros instrumentos. En tanto en cuanto el inversor permanezca en el
“perimetro”, no tributaria por las plusvalias generadas, ya que al final estas se rescatarian
con las prestaciones, con la consiguiente incidencia fiscal (diferida, eso si), en la etapa

de jubilacion. Para los productos genuinamente previsionales, ademas, el diferimiento
fiscal afectaria igualmente a las aportaciones de principal, que deberian ser integramente
deducibles de la base imponible en cada ejercicio corriente.

Ademas de los beneficios para el ciudadano, el anterior es un sistema que promoveria
la competencia. Uno de los problemas de los planes de pensiones, tal y como estan
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actualmente configurados desde el punto de vista de la motivacion de los ciudadanos a su
contratacion, es su iliquidez. Un instrumento como el propuesto obligaria a los proveedores
de planes a ser mas eficientes en cuanto a los rendimientos que ofrecen a sus clientes.

Seria preciso, con respecto al desarrollo tan necesario del Pilar Il (ahorro previsional
colectivo), que se implantara la articulacién del ahorro via planes de empresa, ya que
hasta ahora han sido los que han mostrado una tendencia mas favorable, pero, en
cualquier caso, resulta insuficiente como para compensar la reduccién que es esperable
gue se produzca en el sistema publico (Pilar 1). Si vemos las cifras de los Paises Bajos
en cuanto a ahorro previsional podemos concluir que no hay ninguna razén desde el
punto de vista fiscal para los volumenes existentes en funcioén de su PIB. En Espana los
planes de empleo no han funcionado hasta la fecha por la elevada tasa de sustitucion

de la pensidn publica de jubilacion existente todavia, entre otros motivos. Hasta ahora la
Seguridad Social ha dado hasta el 100% de la base reguladora con algo mas de 35 afios
de cotizacion y la base reguladora media esté en torno al 78,7% del salario en el momento
de la jubilacion.

Un tema muy importante de cara a la fiscalidad de los rendimientos vinculados al ahorro

a largo plazo seria descontar la inflacion y gravar solamente los rendimientos reales del
ahorro aplicando progresividad a los mismos, pero siempre sobre rendimientos reales.
Hay que tener en cuenta que en el célculo de la pensién publica de jubilacion se realiza un

ajuste por la inflacidn en las cotizaciones, es decir, se corrige su efecto.

La pension publica de jubilacion depende de las cotizaciones realizadas en los ultimos
anos previos a la jubilacion. Para calcular la pensidn de jubilacion se tienen en cuenta las
bases de cotizacion de los 24 meses inmediatamente anteriores a la fecha de jubilacion
por su valor nominal y las restantes se actualizaran de acuerdo con la evolucion del IPC
desde el mes al que aquéllas correspondan hasta el mes inmediato anterior a aquél en
gue se produce la jubilacion. Deberia realizarse un tratamiento de las pensiones privadas
de la misma manera que se tratan las publicas, en este y en los restantes parametros que
determinan la pensién y su poder adquisitivo. Es decir, para el calculo de los rendimientos
vinculados al ahorro a largo plazo deberian aplicarse porcentajes correctores en funcidén
de la inflacion a las aportaciones realizadas a los instrumentos de ahorro-prevision con el
objetivo de que solamente se gravaran los rendimientos reales obtenidos.

Es preciso establecer tratamientos distintos en la fase de acumulacion y en la fase de
des-acumulacién. En este punto es donde la neutralidad debe ser mas esmerada, sin
gue exista ninguna duplicidad: o bien, se aplica fiscalidad en la fase de acumulacion y
estd exenta la posterior, 0 se realiza, al contrario, o bien se aplican unos porcentajes
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complementarios a cada fase. Seria indispensable diferenciar las dos partes del ahorro
previsional: por un lado, la parte que debe ir al IRPF tributando al tipo marginal del
impuesto y, por otro, la de los rendimientos de la primera que deben ir al tipo impositivo
correspondiente a la tributacion del ahorro. Tendria sentido que el tratamiento no fuera
exactamente simétrico en ambas fases por dos razones: a) el corto plazo suele ser mas
incentivador para el ciudadano, quien suele descontar fuertemente el futuro y b) por la
posible existencia de restricciones de liquidez total o parcial de los productos encaminados
a la acumulacion de capital. Si existe iliquidez una vez realizada la aportacion a estos
productos, deberia premiarse con un mejor tratamiento fiscal.

Dada la importancia de la concienciacion ciudadana hacia el ahorro previsional, deberia
promoverse el ahorro a largo plazo. En este sentido, seria pertinente aprovechar el
contexto europeo que promueve el desarrollo de un Producto Paneuropeo de Pensiones
individuales (PEPP) para introducir los elementos fiscales que inviten a los ciudadanos a
ahorrar a largo plazo en este tipo de productos financieros.

Como conclusion podriamos decir que es indispensable contar con herramientas eficientes

que motiven el ahorro a largo plazo. En este punto, el Foro de Expertos se plantea la
posibilidad de que los paises tengan un objetivo de ahorro armonizado en Europa.
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Puede encontrar el informe completo y mas materiales del
Foro de Expertos y del Instituto Santalucia en
www.institutosantalucia.es

Para mantener los beneficios del sistema publico de pensiones, tal y como lo conocemos
actualmente, el ahorro privado deberia ir cerrando el “gap” interno que se va abriendo en
el sistema. El esquema complementario deberia estar en disposicion de proporcionar cada
ano una serie de puntos del PIB para equilibrar dicho “gap”.
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Glosario

+ Asegurado: es la persona expuesta al riesgo que se desea cubrir, 0 que tiene un
interés econémico sobre el bien objeto de seguro.

+ Asegurador: es la compania que a cambio del cobro de las primas asume el pago
de la indemnizacién o la prestacioén de unos determinados servicios en caso de que se

produzca un siniestro.

REUNION DEL FORO DE EXPERTOS | NOVIEMBRE 2019 Instituto santalucia




- Base de cotizacion: cantidad sobre la que se aplican los tipos de cotizacion para la
obtencion de las cuotas de la Seguridad Social, que los sujetos responsables ingresan
en el sistema y que constituyen su principal recurso econémico.

+ Base reguladora: es uno de los factores que intervienen en el calculo de las
prestaciones econdmicas de la Seguridad Social y consiste en fijar una cuantia
-determinada en funcion de las bases por las que se hayan efectuado las cotizaciones
durante los periodos que se senalan para cada prestacion,- a la que se aplican los
porcentajes sefialados en funcidn de los afnos cotizados y que permite obtener el
importe final de pension de jubilacién a percibir por el beneficiario.

+ Beneficiario: trabajadores, familiares de los mismos, u otras personas determinadas
en la Ley o en las normas reglamentarias, a quienes corresponde una prestacion de la
Seguridad Social.

« Carrera de cotizacion: periodo de tiempo durante el que la persona cotiza a la
Seguridad Social. Dado que en Espana la afiliacion a la Seguridad Social es obligatoria,
la carrera de cotizacion corre paralela a la vida laboral, y las aportaciones tienen una
relacion muy directa con el sueldo percibido.

+ Contingencia: el riesgo cuya materializacion provoca el estado de necesidad,
protegible mediante la prestacion de Seguridad Social correspondiente.

+ Cuenta Individual de Ahorro a Largo Plazo (CIALP): se configura como un contrato
de depésito de dinero celebrado por el contribuyente con una entidad de crédito, con
cargo a la cual se podran constituir uno o varios depdésitos de dinero, asi como otros
contratos financieros, en cuyas condiciones se prevea que tanto la aportacién como la
liquidacion al vencimiento se efectuara en todo caso exclusivamente en dinero. Dichos
depositos y contratos financieros deberan contratarse por el contribuyente con la misma
entidad de crédito en la que se haya abierto la Cuenta Individual de Ahorro a Largo
Plazo. Los rendimientos se integraran obligatoriamente en la Cuenta Individual.

+ Exencion: hecho excluido por ley del pago de un impuesto.

* Fondo de pensiones: patrimonio formado por las aportaciones de los participes que
integran los planes, cuya gestion, custodia y control se realizan de acuerdo con la ley.

* Hecho imponible: hecho de naturaleza juridica o econdémica fijado por la ley para
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configurar cada impuesto y cuya realizacion origina el nacimiento de la obligacion
tributaria.

« Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas (IRPF): impuesto que grava la
renta obtenida en un afio natural por las personas fisicas.

- indice de Precios al Consumo (IPC): indice que mide la evolucion de los precios de
un conjunto de bienes y servicios. representativos del consumo de una familia media en
Espana, la llamada “cesta de la compra”, durante un periodo de tiempo determinado.
También conocido como “inflacion”.

+ Jubilacion: efecto de jubilar o jubilarse. Pension vitalicia reconocida al trabajador
gue, una vez alcanzada la edad legal, cesa (0 ya habia cesado) en el trabajo, habiendo
cumplido los requisitos exigidos. Existen distintas clases o tipos de jubilacién.

+ Jubilado: persona que ha dejado de trabajar y percibe una pension de jubilacion.

« Participe: la persona expuesta al riesgo o a las contingencias cubiertas en los planes
de pensiones.

* Pension publica: prestacion econdmica de la Seguridad Social, de pago periédico

y de duracion normalmente vitalicia o hasta que el beneficiario alcance una edad
predeterminada. Pueden ser de modalidad contributiva (cuando se reconoce el derecho
en virtud de las cotizaciones efectuadas) y de modalidad no contributiva (cuando

se carece de rentas o ingresos suficientes y se cumplen las restantes condiciones
establecidas por la ley).

* Plan de Ahorro a Largo Plazo (PALP): se configuran como contratos celebrados
entre el contribuyente y una entidad aseguradora o de crédito que pueden ser
instrumentados como seguros individuales de vida denominados Seguro Individual de
Ahorro a Largo Plazo (SIALP) o como depésitos y contratos financieros integrados en
una Cuenta individual de Ahorro a Largo Plazo (CIALP).

* Planes de Prevision Asegurados (PPA): se configuran como contratos de seguro
en los que el contribuyente debera ser el tomador, asegurado y beneficiario (salvo
para casos de fallecimiento) que cubran, Unicamente, las contingencias de jubilacion;
incapacidad laboral total y permanente para la profesion habitual o absoluta y
permanente para todo trabajo, y la gran invalidez; muerte del participe o beneficiario y
dependencia severa o gran dependencia del participe, debiendo tener como cobertura
principal la de jubilacion.
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* Plan Individual de Ahorro Sistematico (PIAS): se configuran como contratos
celebrados con entidades aseguradoras para constituir con los recursos aportados
una renta vitalicia asegurada, a través de seguros individuales de vida en los que el
contratante, asegurado y beneficiario sea el propio contribuyente.

* Rendimiento de capital mobiliario: calificacion en el IRPF de los rendimientos
obtenidos, principalmente, de las cuentas corrientes, libretas de ahorro, depoésitos y
contratos de seguros.

* Retencion del IRPF: cantidad que se detrae del sueldo u otra percepcién como
anticipo del impuesto definitivo.

+ Revalorizacion: actualizacion de las pensiones de la Seguridad Social en su
modalidad contributiva, al comienzo de cada afio, en funcion del correspondiente IPC
previsto para dicho afno

+ Seguro Individual de Ahorro a Largo Plazo (SIALP): se configura como un
seguro individual de vida distinto de los sistemas de prevision social, que no
cubra contingencias distintas de supervivencia o fallecimiento, en el que el propio
contribuyente sea el contratante, asegurado y beneficiario salvo en caso de
fallecimiento.

« Tasa de sustitucion: porcentaje del salario previo a la jubilacién que es cubierto por la
primera pension publica de jubilacién.

+ Unit linked: seguro de vida que tiene la particularidad de que el cliente o tomador
asume el riesgo de las inversiones que realiza la entidad aseguradora con sus primas.
Habitualmente, las primas pagadas se invierten en fondos de inversion.
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