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PROLOGO

El documento que les presentamos es un trabajo que recoge la opinién de expertos del
sector asegurador sobre diversas cuestiones que le afectan.

El dia 29 de enero de 2018 se celebrd en Madrid, en la sede de la Fundacion de Estudios
Financieros, la reunion del panel de especialistas para debatir y analizar temas de interés
para la industria. Como en los anteriores debates celebrados, las cuestiones planteadas
han sido disefiadas previamente por el equipo de trabajo del panel, facilitindose previa-
mente a los participantes el documento de trabajo con los temas a debatir y analizar.

En el Anexo 1 se facilita la relacion de personas que asistieron al Foro de Debate.

Este Documento de Trabajo contiene un resumen del debate realizado. A su vez, recoge
las conclusiones elaboradas por las coordinadoras del panel que se extrajeron del deba-
te sobre las cuestiones de andlisis del sector asegurador que se plateaban en esta ocasion.
La opinidn reflejada en las conclusiones no tiene por qué coincidir con la opinion indi-
vidual de las personas que participaron en el debate, ni con la de las instituciones o enti-
dades en las que trabajan o colaboran.

La direccién de este trabajo ha sido realizada por Diia. Pilar Gonzalez de Frutos,
Presidenta de Unespa, que ha coordinado un equipo de trabajo compuesto por:
Mercedes Ayuso Gutiérrez (Universidad de Barcelona)
Inmaculada Dominguez Fabian (Universidad de Extremadura)
Montserrat Guillén Estany (Universidad de Barcelona)






PRESENTACION

La Fundacién de Estudios Financieros contintia su proposito de analizar y dar a conocer
las claves del sector asegurador en Espafia. Para ello, la FEF puso en marcha una nueva
iniciativa de interés para este sector en 2015. Se trata de la creacion de un «Panel de
seguimiento del Sector Asegurador» en el que se vienen realizando una serie de Foros
de Debate con expertos que dan lugar a la publicacion de Documentos de Trabajo FEF
sobre temas de interés para la industria del seguro.

El primer Panel se celebro el pasado 28 de octubre en Madrid y el tema elegido fue
«Impacto econéomico de los cambios normativos en los seguros (LOSSEAR/ROSSEAR
y Baremo)». Fruto de este debate se public6 el Documento de Trabajo N° 8 de la FEF
(disponible en www.fef.es).

El segundo Panel tuvo lugar el 11 de mayo de 2016 y se debatieron cuatro temas impor-
tantes para el sector: i) la iniciativa Europea sobre Pan-European Personal Pension
Product (PEPP); ii) Transparencia e Informacion Seguro de Vida, Rentabilidad
Esperada; iii) KID (PRIIPs seguros) y Orden Ministerial de Clasificacion de Productos;
y iv) la fiscalidad de los Productos de Ahorro. El Documento de Trabajo N° 10 de la FEF
que recoge las conclusiones del debate se encuentra disponible en www.fef.es.

El tercer Panel tuvo lugar el 18 de mayo de 2017 y se debatieron cuatro cuestiones rele-
vantes: i) el Sector Asegurador como inversor institucional; ii) la gestion de la bajada de
tipo de interés llevada a cabo por la industria aseguradora; iii) nuevos retos del Sector
Asegurador y nuevas inversiones con las que asumirlos; y iv) el Sector Asegurador
como ejemplo de contributividad y de creaciéon y consolidacion de empleo. El
Documento de Trabajo N° 12 de la FEF también esta disponible en www.fef.es con las
principales conclusiones y recomendaciones del debate.

El cuarto Panel tuvo lugar el 29 de enero de 2018 y se debatieron cuestiones como: 1) el
envejecimiento poblacional y la concienciacion sobre la prevision social; ii) productos
de ahorro y prevision y los incentivos sobre ellos (el caso de la hipoteca inversa y su
evolucion en Espafia); iii) el seguro de dependencia y iv) el seguro de salud.
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Quiero agradecer a las personas que asistieron al debate por sus interesantes aportacio-
nes y especialmente a la directora de esta iniciativa Pilar Gonzalez de Frutos, Presidenta
de Unespa, y a las coordinadoras del proyecto Montserrat Guillén y Mercedes Ayuso de
la Universidad de Barcelona e Inmaculada Dominguez de la Universidad de
Extremadura.

Jorge Yzaguirre
Presidente de la Fundacion de Estudios Financieros



INTRODUCCION

El hecho de que la esperanza de vida de las personas sea cada vez mayor es innegable y
constituye una noticia positiva, de la que todos deberiamos alegrarnos, dado que es pro-
ducto de la evolucion de la sociedad y del estado de bienestar del que disfrutamos en los
paises mas desarrollados, entre los que se encuentra Espafia. Sin embargo, esa realidad
no estd exenta de desafios. Y quiza el mas preocupante de todos es el impacto del incre-
mento paulatino de la longevidad en los sistemas publicos de pensiones. De hecho pode-
mos afirmar que las politicas de pensiones ocupan la actualidad econdémica, social y
politica del panorama nacional.

Los sistemas publicos de pensiones, que en la mayoria de los paises de nuestro entorno
son sistemas de reparto, basados en la solidaridad intergeneracional, en la que las per-
sonas que trabajan pagan las pensiones de las personas que han accedido a su jubilacion,
son especialmente vulnerables a la evolucion de la demografia.

En efecto, Espafia es uno de los paises de la UE con menor tasa bruta de natalidad: 8,8
nacidos por cada 1.000 habitantes en 2016 (frente a 18,7 nacidos por cada 1.000 habi-
tantes en 1976). Asimismo en 2016, y por segundo afio, el nimero de muertes — 409.099
personas — supero al de nacimientos — 408.384 personas —. Esto hace que cada vez haya
menos trabajadores para pagar las pensiones de las personas que se retiran. La propor-
cion de afiliados/pensionistas en diciembre de 2017 era de 2,23; con el riesgo que ello
implica en un sistema de pensiones, como el espafiol, que se basa en el reparto, donde
los trabajadores financian con sus cotizaciones las pensiones de los jubilados.

Las proyecciones de la pirdmide de poblacion de Espafia que realiza el INE (2016),
recogidas en la Figura 1, muestran que la situacion serda mucho mas problematica en los
proximos afios (2031 y 2066) porque las personas situadas en la franja de 18 a 65 afios
cada vez seran menos y las que se situan en las franjas de 65 afios en adelante cada vez
seran mas.
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FIGURA 1.

Piramides de poblacion de Espaiia

100 y mas

95-99 Varones EIIT 1 Mujeres

90-94 | i |

85-89 [ T

80-84 | |
75-79 E) 1
70-74 11 I |
65-69 | | | i
60-64 | HBEIIER i i
55-59 | |
50-54 | 1 | -
45-49 1 |
40-44 I l | [ 2031 |
35-39 | |
30-34 | ¥
25:29
20-24
15-19

10-14
5-9 I

0-4 | |
500 400 300 200 100 0 100 200 500 400 300

Varonest+Mujeres=10000
Fuente: INE (2016).

No cabe, por tanto, negar, que la evolucion de la demografia supone un reto muy signi-
ficativo para la sostenibilidad a largo plazo de nuestro sistema publico de pensiones de
jubilacion, pero también en otros &mbitos de nuestro sistema de bienestar. Por todo ello
afirmamos que el efecto de la longevidad exige un marco de colaboracion publica-pri-
vada en:

v' El sector de las pensiones.
v" En la cobertura sanitaria.
v" En la cobertura de dependencia.

Analizar los cambios en el ciclo vital de los individuos y su influencia sobre la pre-
vision y el seguro es fundamental en el disefio de sistemas que proporcionen cober-
turas sostenibles y suficientes en el tiempo. La evolucion de los principales hitos en el
ciclo vital de los espafioles se muestra en la Figura 2, donde se recogen indicadores
como la esperanza de vida al nacer, la esperanza de vida a la edad de jubilacion, la espe-
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ranza de vida libre de discapacidades, o la edad en la que las personas tienen hijos por
primera vez o cambian su condicion de personas casadas a personas viudas. Para todos
los indicadores podemos observar tendencias crecientes en el tiempo, como por ejemplo
la esperanza de vida al nacer y en edades avanzadas, o aproximadamente estables como
la edad media en la que se adquieren incapacidades permanentes, y solo algunos, como
la edad media en la que las personas enviudan, han ido disminuyendo.

FIGURA 2. HITOS DEL CICLO VITAL EN ESPANA
(Edad media en la que se suceden los eventos vitales relevantes)
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1. ANALISIS DE LOS DATOS DE AHORRO Y SEGURO
EN ESPANA

Tan solo un 2,99% de la riqueza de las familias espafiolas se concentra en planes de pen-
siones y seguros, porcentaje solo cuatro décimas superior al destinado a la compra de
acciones cotizadas, segin la Encuesta Financiera de las Familias publicada a principios
de 2017 por el Banco de Espana con datos del 2014. Este porcentaje contrasta con el
porcentaje de riqueza concentrado en bienes inmuebles en nuestro pais, ya que un
46,03% de la riqueza familiar se asocia a la compra de la vivienda donde se reside, y un
25,26% a la compra de otras propiedades inmobiliarias, como se observa en la Figura 3.

La inversion en seguros estd, ademds, muy concentrada en determinados tipos de pro-
ductos. De esta forma, aproximadamente el 46,24% del presupuesto de seguros de los
hogares se destina a seguros ligados al transporte, el 21,10% a seguros de la vivienda,
el 18,68% a seguros de salud y el 13,76% a seguros de decesos, siendo por lo tanto muy
bajo el porcentaje destinado a otros tipos seguros como los de vida o ahorro (Unespa
2017, proyecto Estamos seguros, en base a la Encuesta de Presupuestos Familiares del
INE). No obstante y a pesar del pequefio porcentaje que el gasto en seguros de vida, aho-
10 y pensiones representa sobre el presupuesto en seguros de los hogares, aproximada-
mente uno de cada cuatro hogares en Espafia los posee, sobre todo en aquellos en los
que la renta familiar es mas elevada. La Encuesta Financiera de las Familias revela ade-
mas una elevada correlacion en la contratacion de este tipo de productos y las edades
medianas y las cercanas a éstas (entre los 45 y los 64 afios), por tanto es en los tramos
intermedios de la vida de la personas donde se produce la contratacion de produc-
tos de ahorro-prevision de forma méas acusada.

No obstante, el tipo de producto contratado es diferente en funcion de la edad de las
personas. Entre los individuos mas jovenes (hasta los 44 afios de edad) las coberturas
mas frecuentes son las ligadas al fallecimiento, normalmente en el ambito de seguros
de riesgo, seguido del ahorro en forma de capital y de la contratacion de planes indi-
viduales de ahorro sistematico (PIAS). A partir de dicha edad, y sobre todo de los 55
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afios, gana peso la contratacion de rentas, pero también de productos de prevision ase-
gurados (PPA, hasta los 64 afos), de productos individuales de ahorro sistematico
(PIAS) y de planes de ahorro a largo plazo (SIALPs). A partir de los 65 afios el aho-
rro mas significativo se produce en los seguros de rentas, con un 23,8% del total
(Unespa 2017 en base a ICEA).

FIGURA 3. COMPOSICION DE LA RIQUEZA DE LAS FAMILIAS
ESPANOLAS, BANCO DE ESPANA (2017)

COMPOSICION DE LA RIQUEZA DE LAS FAMILIAS.
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Fuente: Encuesta Financiera de las Familias, datos 2014.

e



ﬂhﬂ 1. Analisis de los datos de ahorro y seguro en Espaiia

Kk

La evolucion en el nimero de participes de los productos de ahorro a largo plazo y pro-
ductos destinados al ahorro para la jubilacion' aparece en la Figura 4, en la que se pone de
manifiesto como la contratacion de productos que ayuden a complementar la pension
publica en la jubilacién presenta incluso tendencias decrecientes en los ultimos seis
afios, en productos tan relevantes como los fondos de pensiones y los seguros de ren-
tas. El numero de asegurados y participes en productos ligados a la jubilacion en 2016
(aproximadamente 8,7 millones) es un 6,6% inferior al que existia en 2011 (aproximada-
mente 9,3 millones), y aunque durante los dos tltimos afios ha aumentado ligeramente su
contratacion, sin duda se pone de manifiesto la necesidad de potenciar su nivel de penetra-
cién en la sociedad espaiiola, como complemento de las pensiones publicas esperadas.

FIGURA 4. EVOLUCION DEL NUMERO DE ASEGURADOS Y PARTICIPES
EN LOS PRODUCTOS DE AHORRO A LARGO PLAZO (UNESPA, 2017)
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Fuente: Elaboracion de Estamos Seguros a partir de informacion de ICEA e Inverco.

! Existiendo ademas doble contabilidad, es decir, personas que tienen contratados simultineamente mas de
un tipo de producto.
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2. EL ENVEJECIMIENTO POBLACIONALY LA CONCIENCIACION
SOBRE LA PREVISION SOCIAL

Desde la encuesta realizada por el Servicio de Estudios de la Caixa en 1997, pasando
por multiples trabajos y estudios de diferentes entidades se observa:

—  Un desconocimiento del sistema publico de pensiones. En 2011 sélo un 26% de
la poblacion encuestada conocia cuanto cotizaban a la Seguridad Social como tra-
bajadores mientras que unicamente un 15% sabian cuanto se cotizaba en total. En
2017 tres de cada cuatro espaifioles siguen pensando que los jubilados perci-
ben menos pension de lo que cotizaron como trabajadores.

— A pesar de ese desconocimiento, solo un 9% afirmaban en el 2011 que era nece-
sario reformar el sistema de pensiones. Estas cifras se han incrementado consi-
derablemente en el afio actual, de forma que en 2017 a siete de cada 10 espa-
foles les pareceria bien que cada trabajador tuviera su cuenta individual en
la que se fueran acumulando sus cotizaciones a lo largo de la vida laboral, y
que la pension de jubilacion se calculara en funcidén de lo acumulado en dicha
cuenta.

—  Analizando las encuestas a lo largo de los afios se observa una mayor preocupa-
cion por el sistema de pensiones. Los datos del Centro de Investigaciones
Sociologicas (CIS) indican que en abril de 2017 un 6,9% de los encuestados afir-
maba que las pensiones era su principal motivo de malestar, casi el doble que el
afio anterior (3,8%). Si se reformula la pregunta y se atiende a lo que se considera
el principal problema que existe actualmente en Espafia, los problemas relaciona-
dos con las pensiones entran en el ranking de las 10 principales preocupaciones de
los espanoles.

—  Las encuestas realizadas son coincidentes en sefialar una falta de ahorro fina-
lista y una escasa prevision privada; de hecho el nimero de participes y asegu-
rados en productos para la jubilacion incluso ha disminuido en los ultimos afios,
como veiamos en el apartado anterior.
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De los resultados obtenidos se puede afirmar que si bien se reconoce que hay un pro-
blema en el sistema de pensiones, falta concienciacion sobre la necesidad de ahorrar. Esa
falta de concienciacion puede deberse en buena parte a la falta de informacion sobre
coémo funciona el sistema y cual sera la pension de jubilacion que se cobrara.

La cuestion que se plantea tras los resultados observados es: ;Qué deberia hacer-
se para mejorar la informacion y generar mayor concienciacion, en la sociedad,
sobre la prevision?

En Espaiia se han llevado a cabo dos reformas del sistema de pensiones sin precedentes,
en el afo 2011 y en el 2013, que modifican parametros como la edad de jubilacion, los
afios de computo para el calculo de la pension y los afos necesarios para poder perci-
birla, y a la vez se llevan a cabo reformas estructurales como la inclusion del factor de
sostenibilidad y de un indice de revaloracion de las pensiones que tenga en considera-
cion la evolucion de los gastos e ingresos del sistema. Estas reformas van a suponer, con
toda probabilidad, importantes reducciones del poder adquisitivo de las personas que se
jubilen en el futuro. Y esta conclusion se mantiene aun cuando se plantea el retardar la
aplicacion del factor de sostenibilidad a 2023 e incrementar la pensiones con un indica-
dor diferente al indice de revalorizacion de las pensiones disefiado en 2013.

En la actualidad, la tasa de sustitucion de la pension publica, esto es, el porcentaje que
resulta de dividir el importe de la pension entre el salario que tenia esa misma persona
antes de jubilarse, se situa alrededor de un 80%, lo que supone un valor elevado si la
comparamos con paises de nuestro entorno. Sin embargo, la Comision Europea estima,
como se muestra en la Figura 5, que Espafia es uno de los paises en los que, como con-
secuencia de las reformas ya introducidas, la tasa de sustitucion va a reducirse hasta un
50% en 2060, algo de lo que la mayoria de los ciudadanos de nuestro pais no son cons-
cientes.

La Comision del Pacto de Toledo, en la Recomendacion 7 de su Informe de 2011, acon-
sejaba que «al menos una vez al aflo, todo cotizante debia recibir en su domicilio infor-
macion puntual sobre la pension aproximada que, de mantenerse constantes sus cir-
cunstancias de cotizacion, percibiria tras su jubilacién, como mecanismo de conciencia-
cion sobre sus posibilidades economicas en el futuro, asi como sobre la relacion entre
su salario actual y la pension que le corresponderiay.

Siguiendo esta Recomendacion, desde el Gobierno se comenzé a elaborar un proyecto

de Real Decreto para dar cumplimiento al mandato contenido en el apartado 2 del arti-
culo 14 del Texto Refundido de la Ley General de la Seguridad Social, introducido por
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la disposicion adicional vigésima sexta de la Ley 27/2011, de 1 de agosto, sobre actua-
lizacion, adecuacion y modernizacion del sistema de Seguridad Social.

FIGURA 5. TASA DE SUSTITUCION DE LAS PENSIONES PUBLICAS
RELACIONADAS CON LA RENTA EN 2013 Y 2060 (%)
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Fuente: Informe sobre el envejecimiento elaborado por la Comisién Europea (2015).

Sin embargo, el mencionado proyecto de Real Decreto nunca llegd a aprobarse. Sin
duda, este hubiera sido un gran paso, en linea con el que ya han dado otros paises euro-
peos; por ejemplo, el «sobre naranja» en Suecia, para que el ciudadano vaya siendo
consciente de que su pension publica de jubilacion sera menor como consecuencia de
las medidas ya adoptadas y las que se adoptaran en el futuro para garantizar la sosteni-
bilidad a largo plazo del sistema publico de pensiones de la Seguridad Social.

Si bien la Seguridad Social pone a disposicion de los ciudadanos un simulador de la pen-
sion publica que se percibira, esta no puede considerarse una solucion optima para infor-
mar, puesto que ademas del debate abierto sobre el procedimiento de célculo que utiliza,
no es una informacion que llegue a todos los individuos, ya que al ser online se requieren
una serie de conocimientos y disponibilidades con la que no cuentan todos los individuos.
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El simulador puede considerarse un paso en la linea de mejorar la informacion que tie-
nen los individuos sobre el sistema de pensiones pero ha de valorarse como insufi-
ciente. Resulta esencial que el Gobierno adopte cuanto antes medidas para que los ciu-
dadanos reciban todos los afios en su domicilio una carta con la informacion que les
permita entender cudl es su expectativa futura de pension publica, en euros de hoy, de
modo que puedan adoptar decisiones para planificar su jubilacion con suficiente mar-
gen de tiempo. La falta de informacion es considerada como un factor de discrimina-
cion; y en el caso de las pensiones no se puede estar mas en linea con esta idea, ya que
si no se dispone de la informacion adecuada no se podran tomar las decisiones
correctas y ello revertira en una pérdida de renta durante el previsible largo periodo de
la jubilacion.

La experiencia de otros paises europeos que ya estan aplicando el envio de una carta con
informacion sobre la pension futura demuestra que es la mejor forma para que los ciu-
dadanos sean conscientes de la posible diferencia entre su ultimo salario y su previsible
pensioén de jubilacion, actuando en consecuencia y comenzando a ahorrar de manera sis-
tematica desde jovenes.

Entender los riesgos a los que esta sometido el sistema de pensiones y el efecto que ello
implica en la pension futura minorara el efecto de estos riesgos y ayudara a mejorar la
concienciacion sobre la prevision social.



3. PRODUCTOS DE AHORRO Y PREVISION Y LOS INCENTIVOS

SOBRE ELLOS. EL CASO DE LA HIPOTECA INVERSA'Y SU

EVOLUCION EN ESPANA

La oferta de productos de ahorro y de prevision social de las entidades aseguradoras en
Espafia es muy amplia. Sin embargo, la demanda de estos productos en nuestro pais toda-
via no es comparable a la de otros paises de nuestro entorno, debido a varios factores.

v

Uno de ellos se ha indicado en el epigrafe anterior y es el convencimiento en un
porcentaje muy alto de la poblacion de que la pension publica de jubilacion segui-
ra siendo suficiente como unica fuente de ingreso tras el retiro.

Otro factor muy importante que explica esta realidad ha sido la concentracion del
ahorro de los espafoles en bienes inmuebles, como comentabamos también ante-
riormente.

El alto nivel de desempleo de Espafia en los tltimos afios es otro de los facto-
res que influyen en que esa demanda no sea comparable a la de otros paises de la
UE, dado que muchas personas no han tenido la capacidad de ahorrar mientras han
estado en situacion de desempleo; y aquellos que han vuelto a encontrar un traba-
jo o bien los jovenes que se han ido incorporando al mercado laboral tampoco la
tienen porque sus salarios son muy bajos.

Los anteriores factores, entre otros, son claves para explicar por qué en Europa el por-
centaje del ahorro familiar acumulado en planes de pensiones y seguros de vida, es
decir ahorro previsional, es del 38% mientras que en Espaiia so6lo es del 16,8% sien-
do un 11,2% en seguros/entidades de prevision social y un 5,6% en fondos de pensio-
nes, como puede observarse en la Figura 6.
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FIGURA 6. ACTIVOS FINANCIEROS DE LAS FAMILIAS ESPANOLAS
(Proporcion sobre el total)

—
——
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Fuente: Inverco (2017). Ahorro financiero de las familias espariolas, tercer trimestre de 2017.

Las cuestiones que surgen para el debate son las siguientes: ;,Qué oferta de productos
de ahorro y de vida se realiza desde las entidades aseguradoras? ;Se apoya real-
mente desde el sistema fiscal a estos productos?

En cuanto a la oferta de productos de ahorro previsién, en Espafia, se puede afir-
mar que es una oferta amplia, suficiente, capaz de adaptarse a las demandas, nece-
sidades y al perfil de riesgo de cada cliente. En el Cuadro 1 se muestra la gama de pro-
ductos con los que se puede contar para realizar una prevision complementaria en
Espana.
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CUADRO 1. PRODUCTOS DE AHORRO PARA LA JUBILACION

Planes de Pensiones
Planes de Prevision Asegurados
Rentas vitalicias
SIALP

PIAS
Transformacion de patrimonio en rentas vitalicias
Capitales diferidos
Unit-linked
Hipoteca inversa

Las ventajas fiscales se han constituido como el principal incentivo para la contra-
tacion de los productos de ahorro prevision. La fiscalidad en Espafia ha incentivado
siempre los productos complementarios vitalicios e iliquidos; penalizando la temporali-
dad y el cobro en forma de capital. Por otra parte, en Espaiia el tratamiento fiscal de la
prevision social ha sido modificado de forma continua, y las ventajas fiscales han sido
reducidas en las sucesivas reformas realizadas. Esto es, sin duda, negativo para cual-
quier producto que sea de prevision y con un horizonte a largo plazo.

Las ultimas modificaciones en fiscalidad relativas al ahorro individual para la jubila-
cion han sido las siguientes:

v" Eliminacidn de los requisitos de iliquidez de los planes de pensiones para benefi-
ciarse de los incentivos fiscales. En el ordenamiento de los planes de pensiones la
iliquidez completa hasta el momento de la jubilacion se ha eliminado y se mantie-
ne con un requisito de temporalidad de 10 afios para poder acogerse a las reduc-
ciones fiscales. Si bien el objetivo de esta medida es incrementar el ahorro en estos
productos, hay que considerar su efecto positivo con prudencia, ya que su aplica-
cion en Inglaterra ha puesto de manifiesto que los ahorradores han dispuesto de lo
ahorrado con antelacion al momento de la jubilacion y para fines diferentes al de
complementar la pension publica.

v" Una de las principales novedades que la Ley 26/2014, de 27 de noviembre, introdu-
jo en la Ley del IRPF (articulo 38.3) fue la introduccion de un importante beneficio

fiscal dirigido a favorecer la licuacion del patrimonio inmobiliario y mobiliario.

Dicho incentivo fiscal consiste en la exclusion de gravamen de las ganancias patri-
moniales que se obtengan como consecuencia de la venta de cualquier elemento
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patrimonial (2% vivienda, acciones, fondos de inversion, etc.) por contribuyentes
mayores de 65 afos, siempre que el importe total obtenido por la transmision se
destine en el plazo de 6 meses a constituir una renta vitalicia asegurada a su favor.
La cantidad maxima total que puede destinarse a constituir rentas vitalicias exenta
de tributacion es de 240.000 euros.

La renta vitalicia debe tener una periodicidad inferior o igual al afio, comenzar a
percibirse en el plazo de un afio desde su constitucion y el importe anual de las ren-
tas no puede decrecer en mas de un 5% respecto del afio anterior. En el contrato de
renta vitalicia pueden establecerse mecanismos de reversion o periodos ciertos de
prestacion o formulas de contraseguro en caso de fallecimiento una vez constitui-
da la renta vitalicia.

A pesar de que estos productos llevan comercializandose poco tiempo (a partir de
julio de 2015, cuando se publicé la modificacion del Reglamento del IRPF en el
que se concretaron sus requisitos), a 30 de septiembre de 2017 se habian realizado
13.574 operaciones, con un volumen acumulado de aproximadamente 1.278 millo-
nes de euros.

La Hipoteca Inversa se encuentra regulada en Espafa en la Disposicion Adicional
Primera de la Ley 41/2007, de 7 de diciembre. Se define como el préstamo o cré-
dito garantizado mediante hipoteca sobre un bien inmueble que constituya la
vivienda habitual del solicitante y siempre que se cumplan los requisitos:

®  Que el solicitante y los beneficiarios que éste pueda designar sean personas
de edad igual o superior a los 65 afios o afectadas de dependencia severa o
gran dependencia.

®  Que el deudor disponga del importe del préstamo o crédito mediante dispo-
siciones periodicas o Unicas.

m  Que la deuda solo sea exigible por el acreedor y la garantia ejecutable cuan-
do fallezca el prestatario o, si asi se estipula en el contrato, cuando fallezca el
ultimo de los beneficiarios.

®  Que la vivienda hipotecada haya sido tasada y asegurada contra dafios.

Las hipotecas inversas pueden ser concedidas no so6lo por las entidades de crédito sino
también por las entidades aseguradoras autorizadas para operar en Espafia. Para favore-
cer el desarrollo de este producto, existen una serie de incentivos fiscales como son la
exencion del Impuesto sobre Transmisiones y Actos Juridicos Documentados y de
reduccion de los honorarios notariales y registrales. Las hipotecas inversas pueden ins-
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trumentarse sobre cualesquiera otros inmuebles distintos de la vivienda habitual del soli-
citante, pero en tal caso no resultan de aplicacion los incentivos fiscales y de reduccion
de los honorarios notariales y registrales.

El régimen de transparencia y comercializacion de la hipoteca inversa se encuentra esta-
blecido en el articulo 32 y Anexos Il y IV de la Orden EHA/2899/2011, de 28 de octu-
bre. Las entidades que concedan hipotecas inversas deberan suministrar servicios
de asesoramiento independiente a los solicitantes de este producto, teniendo en
cuenta la situacion financiera del solicitante y los riesgos econémicos derivados de
la suscripcion de este producto.

El Banco de Espafia publica una Guia de Acceso a la Hipoteca Inversa
(http://www.bde.es/f/webbde/Secciones/Publicaciones/Folletos/Ficheros/GUIA.pdf).
Sin embargo, las hipotecas inversas son un producto financiero poco conocido por las
personas mayores de 60 afios: el 77% no ha oido hablar nunca sobre las hipotecas inver-
sas, y de aquellos que han oido hablar sobre ellas, una cuarta parte tiene una idea inco-
rrecta de las mismas. Como consecuencia, un 83% de las personas mayores desconocen
0 conocen incorrectamente este producto.

Un gran numero de personas mayores considera que sus hijos adoptarian una posicion
negativa si decidiesen contratar este producto financiero y hay que tener en cuenta que
los hijos son los principales consejeros de las personas mayores ante decisiones finan-
cieras como la hipoteca inversa. El componente de herencia también pesa mucho en la
sociedad espafiola.

Aunque no existen estadisticas sobre hipotecas inversas, se considera que el desarrollo
de este producto en Espaiia desde su nacimiento a finales de 2007 ha sido muy mar-
ginal. Si bien las entidades aseguradoras pueden conceder hipotecas inversas, no se dis-
pone de informacidén sobre ninguna operacion de hipoteca inversa realizada directa-
mente por una entidad aseguradora autorizada para operar en Espana. Es posible que se
haya realizado alguna operacion puntual de rentas vitalicias contratada con todo o parte
del importe obtenido de la hipoteca inversa concedida por una entidad de crédito, pero
no se dispone de estadisticas. En términos generales, los motivos que se sefialan a la
hora de explicar el escaso desarrollo de este producto en nuestro pais se sintetizan en: 1)
existencia de un mercado poco maduro; 2) producto complejo; 3) influencia de la crisis
inmobiliaria y evolucién del mercado de la vivienda; 4) negativa a que los herederos
asuman las consecuencias de una hipoteca; 5) gastos iniciales y seguros adicionales que
incrementan el coste de la operacion, y 6) posibles reclamaciones y riesgos que dafian
la imagen y la reputacion de las entidades, asi como los balances.
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Por lo que respecta al mercado espafiol, si se compara la experiencia de la hipoteca
inversa desde 2007 con el efecto de la transformacion del patrimonio en rentas vitalicias
aseguradas desde mediados de 2015, se considera que el mejor instrumento para la
licuacion de cualquier tipo de patrimonio, no sélo inmobiliario, en Espaiia seria la
transformacion del patrimonio en rentas vitalicias aseguradas, por los siguientes
motivos:

m  Por los importantes beneficios fiscales de los que goza esta operacion (limite maxi-
mo de reinversion hasta 240.000 euros).

m  Porque es posible acoger a dichos beneficios fiscales la ganancia patrimonial obte-
nida de la venta no so6lo del patrimonio inmobiliario, sino también mobiliario.

m  Porque evita a las entidades incurrir en riesgos que no gestionan habitualmente
(concesion de préstamos a particulares con la garantia de un inmueble).

m  Porque la prestacion se cobra en forma de renta vitalicia hasta el fallecimiento del
asegurado (a diferencia de la hipoteca inversa donde si el contratante vive mas alla
de su esperanza de vida puede encontrarse con que ya no recibe ninguna cuantia
en el momento que mas lo necesita).

m  Porque la renta vitalicia es el instrumento de prevision social mas finalista y mas
complementario de la pension ptblica de jubilacion.

m  Porque es posible gestionar este tipo de negocio a largo plazo sin estar sometido a
excesivas volatilidades en el balance de la entidad aseguradora mediante la utili-
zacion de técnicas de gestion activo-pasivo como el ajuste por casamiento
(Matching adjustment) en Solvencia II.

m  Porque los riesgos de «misseling» son sensiblemente menores.

Ademas de las medidas a las que se ha hecho referencia con anterioridad, consistentes
en informar a los ciudadanos de su expectativa real de pension publica futura, e incen-
tivar desde el punto de vista fiscal las aportaciones al ahorro, existen otras posibles
medidas que podrian impulsarse en Espafia para que la prevision social complementa-
ria, tanto a nivel de las empresas (Segundo pilar), como de los individuos (Tercer pilar),
se desarrolle de manera comparable a otros paises de nuestro entorno.

Los sistemas de pensiones que se apoyan en tres pilares sélidos, es decir, no s6lo o
mayoritariamente en el Primer pilar, pension publica de la Seguridad Social, sino
también en la prevision social complementaria de Segundo y Tercer pilar, gozan de
un amplio reconocimiento en la Uniéon Europea por ser la forma mas eficaz de res-
ponder a los retos demograficos, esto es baja tasa de natalidad e incremento progresivo
de la longevidad, a los que se enfrentan los sistemas de pensiones, y de lograr un doble
objetivo: la sostenibilidad de los sistemas y la adecuacion de la cuantia de las pensiones.
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Por lo que respecta a la prevision social empresarial, que estd muy infra-desarrolla-
da en Espafia en comparacion con otros paises de nuestro entorno, creemos que podria
implantarse en nuestro pais un sistema de adscripcion por defecto (similar al que se
puso en marcha hace unos afios en el Reino Unido) que consiste, en pocas palabras, en
que, al incorporarse a una empresa, el empresario incluye al trabajador en un sistema de
prevision social, del cual el trabajador siempre tiene la opcion de salirse. Si el trabaja-
dor aporta una parte de su salario al sistema de prevision social, el empresario tiene que
aportar una cuantia similar y el Estado también tiene que contribuir con un cierto impor-
te a dicho sistema, a través de una subvencion directa.






4. EL SEGURO DE DEPENDENCIA

Una mayor longevidad motiva una serie de comportamientos, a lo largo de la vida de las
personas, que suponen un auténtico reto para el sector asegurador. A modo de ejemplo,
la mayor longevidad de los individuos hace prever un aumento en las necesidades
de cuidados de terceras personas, sobre todo a partir de edades avanzadas, las cua-
les cada vez son alcanzadas de forma mas frecuente en la poblacion.

Diferentes estudios han puesto de manifiesto las necesidades de complementar las
coberturas ofrecidas por el sistema publico, en nuestro caso la Ley de Dependencia,
por coberturas ofrecidas por el sector asegurador, mediante seguros de dependencia o
productos enfocados claramente al cuidado de nuestros mayores. El inicio de la
comercializacion de seguros privados de dependencia en Espafia se produjo a partir
de 9 de diciembre de 2007, una vez que entr6 en vigor el marco regulatorio y fiscal
de este tipo de seguros. Sin embargo se trata de un producto que no acaba de des-
pegar, ya que a 30 de septiembre de 2017 se contabilizaban en Espana 38.389 ase-
gurados para este producto, un 0,1% del total de asegurados de pdlizas de vida, repre-
sentando 21,7 millones de euros aproximadamente en términos de provisiones técni-
cas, un 0,01% del total de provisiones técnicas en seguros de vida, segun datos de
ICEA.

Las cuestiones que surgen para el debate son las siguientes: ;Qué oferta de productos
se realiza desde las entidades aseguradoras en el ambito de la cobertura de la
dependencia? ;Se ha valorado realmente la relevancia de este tipo de productos en
una sociedad cada vez mas envejecida y con cambios muy importantes en las
estructuras familiares derivados de las bajas tasas de fertilidad?

Los seguros de dependencia ofrecidos por las diferentes entidades aseguradoras presen-
tan unas caracteristicas muy similares en cuanto a su diseflo, aunque légicamente tam-
bién presentan diferencias entre ellos. Las principales caracteristicas de los productos
comercializados hasta el momento son las siguientes:
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Para poder beneficiarse de los incentivos fiscales concedidos a este producto, el
mismo que los planes de pensiones, deben tener como garantia principal la
cobertura de la gran dependencia y la dependencia severa. Adicionalmente, en
alguno de los productos se incluye una garantia complementaria que, en caso de
fallecimiento del asegurado antes de los 75 afios sin haber devenido dependiente,
permite recuperar la totalidad de las primas pagadas hasta el dia del fallecimiento.
Otra garantia complementaria incluida en algunos productos consiste en un capital
adicional para primeros gastos.

La mayoria de los productos incluyen otra serie de garantias complementarias.
Algunas son comunes y otras difieren de un producto a otro. Las mas comunes son
servicios de teleasistencia, de ayuda a domicilio, de orientacion y de asesoramien-
to telefonico.

La practica totalidad de los productos son seguros de vida entera, es decir, cubren
los riesgos de gran dependencia y de dependencia severa a través de una cobertu-
ra vitalicia.

La prestacion a recibir en caso de gran dependencia consiste, en la totalidad de los
productos, en una renta vitalicia mensual. Dicha renta vitalicia mensual puede ser
distinta en funcion de la modalidad contratada por el cliente.

La mayoria de los productos se puede contratar desde los 18 afios hasta los 65 6 70
afios, aunque en algunos productos se permite la contratacion hasta los 75 afios.
El periodo de pago de las primas suele ser vitalicio, aunque algiin producto permi-
te la posibilidad de que las primas se paguen Unicamente hasta una determinada
edad, como por ejemplo, 75 afios. La prima, que en general se determina en fun-
cion de la edad y de las garantias escogidas, suele ser nivelada, mensual o anual,
con posibilidad de fraccionamiento, y prepagable.

Suelen incorporar periodos de carencia para limitar los posibles riesgos de antise-
leccion y algunas de las carencias vigentes en el mercado son: i) inmediatamente,
si la situacion de dependencia se deriva de un accidente; ii) después de un afio si
la dependencia es generada por una enfermedad; iii) después de tres afios si se pro-
duce a consecuencia de demencia senil).

Hay compaiiias que permiten que el asegurado no pierda los derechos a prestacion
en caso de dejar de pagar las primas antes del plazo sefialado (valor de reduccion).
El capital garantizado es entonces inferior al suscrito y no suele contemplarse el
rescate de pdlizas.

Con caracter adicional a lo anteriormente expuesto, algunas entidades aseguradoras
comercializan también seguros de vida o de salud en los que se ofrece una garantia com-
plementaria en caso de dependencia severa o de gran dependencia.
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Se contemplan varios factores a la hora de explicar el escaso desarrollo que hasta
la fecha han tenido los seguros privados de dependencia en nuestro pais. Por un
lado, la falta de mentalizacioén de los ciudadanos, a los que les resulta dificil asumir que
en un futuro pueden encontrarse en una situacion de dependencia. Por otro lado, toda-
via existe una creencia bastante generalizada en el ciudadano de que, en caso de deve-
nir dependiente, sera el entorno familiar el que se haré cargo de sus cuidados, lo que con-
trasta con las nuevas estructuras familiares en nuestro pais, caracterizadas por un bajo
namero de hijos, claramente inferior a 2 en término medio; o bien que las distintas
Administraciones Publicas cubriran la totalidad de las necesidades derivadas de su futu-
ra situacion de dependencia, lo que supone mayor expectativa de gasto publico, adicio-
nal a otras partidas como pensiones y sanidad.

El desconocimiento del mercado en Espaia, el planteamiento que se ha observado en
otros mercados, e inevitablemente la crisis, probablemente ha ayudado a que el produc-
to no haya despegado. Ademas las entidades aseguradoras se ven sometidas a una revi-
sion de tarifas por parte de las reaseguradoras teniendo en cuenta la incertidumbre que
genera la cobertura de la dependencia, afectada también por la mayor longevidad de los
individuos.

Finalmente, los incentivos fiscales que se han establecido para fomentar el desarro-
llo de los seguros privados de dependencia pueden considerarse insuficientes, dada
la baja contratacion de este tipo de productos, que se ven directamente afectados tam-
bién por el escaso desarrollo de otros productos como la hipoteca inversa, comentada en
paginas anteriores. Se considera especialmente relevante vincular los productos diri-
gidos a cubrir la dependencia, mediante rentas y/o mediante prestaciones asisten-
ciales, y aquellos dirigidos a favorecer la licuacion del patrimonio inmobiliario y
mobiliario de la persona, incluyendo mayores beneficios fiscales que potencien su
contratacion. La importancia que el seguro puede tener en la financiacion del copago de
la dependencia debe ganar mayor protagonismo en nuestra sociedad.






5. EL SEGURO DE SALUD

El gasto sanitario privado representa aproximadamente un 2,5% del gasto sanitario total
en porcentaje del PIB en Espafia frente al 6,3% que representa el gasto sanitario publi-
co (OCDE, Health data 2015). Aproximadamente el 15,76% del presupuesto que los
hogares espafioles destinan a salud se destina a la contratacion de seguros en este ambi-
to (UNESPA 2017, en base a la Encuesta de Presupuestos Familiares del INE).

Los seguros de salud tienen una especial relevancia tanto a nivel econémico como
de la poblacién asegurada. Las principales magnitudes a 31 de diciembre de 2017 apa-
recen en el Cuadro 2.

CUADRO 2. LOS SEGUROS DE SALUD EN ESPANA. PRINCIPALES

MAGNITUDES
. Asegurados*® Primas*
Modalidades de seguro (cifras en millones) (millones de €)
Asistencia sanitaria 7,5 5.558
Mutualidades de Funcionarios 1,8 1.600
Reembolso gastos médicos 0,7 670
Subsidios e indemnizaciones 1,6 230
TOTAL 11,6 8.058

Fuente: ICEA (EI cuadro no incluye seguro dental). Datos estimados.

El seguro de salud es, desde hace varios afios, el tercer ramo de seguro mas importante
por volumen de primas, siendo tan solo superado por el ramo de vida y el ramo de
automoviles. En cuanto al nimero de asegurados, los 11,6 millones de asegurados
suponen que el 25% de la poblacion espafiola cuenta con un seguro de salud, lo
cual tiene una importancia extrema en el Sistema Nacional de Salud al descon-
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gestionar los servicios de atencion publicos y drenar gasto a las Comunidades
Auténomas.

Se prevé que el envejecimiento de la poblacion afecte directamente a este tipo de segu-
ro, para el que también cabe sefalar el impacto de la cronicidad de algunas enfermeda-
des y la relevancia de adecuar las coberturas a los nuevos avances médicos y tecnologi-
cos que se producen en el ambito de la Medicina. Genéricamente clasificados en segu-
ros de enfermedad (de indemnizacion o subsidio por enfermedad y hospitalizacion, y/o
reembolso de gastos médicos y hospitalarios) y seguros de asistencia sanitaria (presta-
cion de servicios) son seguros cuya evolucion esta claramente influenciada por la evo-
lucidon del sistema sanitario publico, para el que, al igual que en pensiones y dependen-
cia, se esperan mayores necesidades de gasto teniendo en cuenta el elevado porcentaje
de personas de mayor edad.

Las cuestiones que surgen para el debate son las siguientes: En base a las proyeccio-
nes demograficas ;Se considera al seguro sanitario privado de salud como necesa-
riamente complementario del sistema publico? ;Cémo puede el seguro de salud
aumentar la eficiencia del gasto sanitario en Espaiia? ;Qué opinion existe en rela-
cion al modelo de colaboracién puiblico-privado en el marco de las concesiones
administrativas actualmente existentes?

Uno de los principales retos de nuestro sistema sanitario es controlar el fuerte creci-
miento del gasto publico que se esta viendo agravado por diversas circunstancias como
son: 1) La incorporacion de nuevas y costosas tecnologias; 2) El envejecimiento de la
poblacién; 3) La aparicion de cronicidad en determinadas enfermedades; y 4) la exis-
tencia de nuevas demandas sociales, por ejemplo, en el ambito de la medicina preventi-
va. Al objeto de cubrir la creciente distancia que se abre entre la prestacion de ser-
vicios sanitarios publicos y los recursos disponibles, las formulas de colaboracion
publico-privado van ganando visibilidad en Europa.

En la coyuntura actual del sistema sanitario son indudables las ventajas que se derivan
de la colaboracion entre el sector sanitario publico y privado para la que, a diferencia de
otros ambitos del estado del bienestar como pensiones y dependencia, ya se dispone de
experiencia en nuestro pais. Fundamentalmente:

o  Favorece el acceso a las prestaciones sanitarias.

o  Maximiza el uso de las capacidades del sector privado.
o  Traslada riesgos al sector privado.
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o  Asegura la calidad del servicio durante la vigencia de la colaboracion publico-
privada.

o  Contribuye al equilibrio de precios y costes en ambos entornos.

o  Favorece el desarrollo del sector privado y el crecimiento de la economia.

Centrandonos en el seguro, son varios los segmentos de la proteccion social en los que
existe y puede desarrollase aun mas la colaboracion publico privada:

o El Mutualismo administrativo, donde los funcionarios de MUFACE, MUGEJU e
ISFAS pueden elegir tener cubierta su asistencia sanitaria con un seguro de salud.

o  El llamado modelo «Alcira» en el que una entidad aseguradora junto con otras
entidades privadas gestionan un area geografica de cobertura de salud, desarro-
llando previamente las correspondientes infraestructuras sanitarias.

o  También tenemos como ejemplo de colaboracion los seguros de salud que finan-
cian las empresas a favor de sus trabajadores, lo que permite restar presion a los
servicios de salud del sistema y mejorar los ratios de bajas en las plantillas.

Necesariamente el seguro privado de salud debe complementar al publico. La eficien-
cia en el gasto debe ser uno de los pilares necesarios para mejorar la sostenibilidad del
sistema, y la colaboracion publico-privada mediante conciertos es una medida funda-
mental.






6. ECONOMIA CONDUCTUAL Y SUS ENSENANZAS
PARA MEJORAR LA PREVISION SOCIAL

En los afios 50, 60 y 70 del siglo pasado, Herbert Simon, Premio Nobel de Economia en
1978, propuso la economia conductual como disciplina de la eleccion y trabajo sobre el
proceso psicoldgico de la toma de decisiones. En el afio 2002, Daniel Kahneman recibe
igualmente el Nobel por haber integrado las investigaciones en psicologia con la eco-
nomia y vincularlas con el analisis de los juicios personales y la toma de decision en
condiciones inciertas. Otros notables autores, Akerlof y Shiller (el primero, Nobel de
Economia en 2001 vy, el segundo igualmente, pero en 2013), en Animal spirits: How
human psychology drives the Economy, and why it matters for global Capitalism (2009)
argumentan que la economia no estd solo orientada por motivos netamente racionales
sino que igualmente intervienen motivaciones no econdémicas e irracionales.

Finalmente, Richard H. Thaler recibe también su Premio Nobel en 2017 «por su traba-
jo pionero en establecer que la gente es previsiblemente irracional y que se comporta
consistentemente desafiando la teoria econdmica». Richard H. Thaler desarrolla su
investigacion sobre la economia del comportamiento y presta especial atencion a
los efectos de ese comportamiento ante el reto de la jubilacién.

La investigacion muestra que el comportamiento humano de toma de decisiones
financieras no es siempre racional y que la confianza publica en la economia se puede
perder. El ser humano tiene dos sistemas de pensamiento, uno automatico e impulsivo
que nos hace responder con rapidez y otro reflexivo. Es lo que se conoce como «Pensar
rapido, pensar lentoy. En el caso concreto de las pensiones, se encuentran los siguientes
tres «gaps» de la economia conductual:

—  Gap de identidad: no nos vemos mayores, no nos identificamos con esa persona
del futuro.

—  Gap de empatia: pensamos mas las emociones presentes que las de nuestro futu-
10 yo.
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—  Gap de tangibilidad: comparamos nuestro estado de vida presente con el futuro.
Ademas en el ambito de las pensiones observamos dos sesgos en la conducta:

—  Autocontrol, es dificil no consumir y dejar de gastar ahora y pensar en el futuro.
—  Aversion a la pérdida, sensacion de que lo que se ahorra no es para ahora y lo
vemos como una pérdida.

Thaler desarrolla la teoria de la contabilidad mental que explica coémo la gente sim-
plifica decisiones financieras. Segun su investigacion los individuos crean cuentas
separadas en sus mentes y toman las decisiones segiin como afectan a esas cuentas sepa-
radas y no en el conjunto de sus finanzas; por ejemplo, sefiala el caso de como un indi-
viduo puede preferir financiar una necesidad de liquidez a corto plazo con un crédito al
consumo siendo mucho mas caro que sacar el dinero de sus ahorros.

La solucion que propone el nuevo Nobel de Economia a esta falta de autocontrol, es lo
que se conoce como «Teoria del empujon —Nudge Theory—» argumentando que hay
que disefiar politicas que ayuden en la toma de decisiones a las personas y que sir-
van como una guia para alcanzar la vida que desean. En el caso de la jubilacion, Thaler
defiende que las instituciones ayuden a las personas a ahorrar con pequefos estimulos
o ‘empujones’ que les lleven en la direccion correcta. En la linea de lograr ese «empu-
jon» se encuadran las propuestas expuestas en los epigrafes anteriores, y en concreto,
el incremento de la informacion facilitada a los individuos, para mejorar con ello la
toma de decisiones; la incentivacion fiscal de los productos de prevision; y el desarro-
llo de sistemas que ayuden a complementar, que no sustituir, el ahorro a largo plazo
para la jubilacion y la dependencia; con la implementacion, por ejemplo, de sistemas
de adscripcion por defecto a planes de ahorro a largo plazo, como son los planes de
pensiones de empresa, similares al modelo puesto en marcha hace unos anos en el
Reino Unido.



7. CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

Respecto al nivel de concienciacion de la poblaciéon espaiiola sobre el grado de enve-
jecimiento en nuestro pais y el gasto asociado la opinion de los expertos fundamenta-
da en las cifras existentes revela que:

No se es suficientemente consciente del envejecimiento poblacional. Se estdan
informando ultimamente mejor los aspectos derivados del cambio de la piramide
poblacional pero deben explicarse mejor los niimeros para que sean comprensi-
bles por todos los ciudadanos, cudles son las previsiones, dar una orientacion mas
clara de donde estamos en términos de pensiones y cuidados de larga duracion,
con una prevision razonable de su evolucion, sobre todo teniendo en cuenta que
Esparia se perfila como uno de los paises que tendra una proporcion de personas
mayores de 65 arios mdas alta.

El envejecimiento no tiene porqué plantearse en sentido negativo. Pero hay que expli-
car las consecuencias. Es cierto que la mejora de la calidad de vida y los avances
médicos contribuyen al aumento de la esperanza de vida, pero eso conlleva mas anos
de pagos de pensiones y mayores necesidades de cuidados de larga duracion.

No hay una verdadera preocupacion por la jubilacion ni por los gastos asociados
a la tercera edad como lo avala el porcentaje de presupuesto que las familias des-
tinan a la contratacion de planes de pensiones y productos de ahorro a largo
plazo. Tan solo un 3% de la riqueza de las familias espariolas se concentra en pla-
nes de pensiones y seguros, segun la ultima Encuesta Financiera de las Familias
publicada en el 2017. Existe ademds una clara asociacion entre la contratacion de
este tipo productos y la edad de la persona, concentrada en las edades interme-
dias a partir de los 45 aiios aproximadamente.

La evolucion en el numero de participes de los productos de ahorro a largo plazo
v aquellos destinados a la jubilacion revela tendencias decrecientes en los ultimos
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seis arnios, en productos tan relevantes como los fondos de pensiones y los seguros
de rentas, lo que pone de manifiesto la escasa concienciacion de la sociedad sobre
la situacion actual del sistema de pensiones.

Respecto a la informacion facilitada a los ciudadanos sobre la pension publica que
cobraran en su jubilacion los expertos opinan:

El simulador de pension de la Seguridad Social puede considerarse un paso en
la linea de mejorar la informacion que tienen los individuos sobre el sistema de
pensiones, pero ha de valorarse como insuficiente. Resulta esencial que el
Gobierno adopte cuanto antes medidas para que los ciudadanos reciban todos
los arios en su domicilio una carta con la informacion que les permita entender
cudl es su expectativa futura de pension publica, en euros de hoy, de modo que
puedan adoptar decisiones para planificar su jubilacion con suficiente margen
de tiempo.

Respecto a los productos de ahorro y prevision y los incentivos fiscales sobre ellos se
indica que:

Se puede afirmar que la oferta de productos de ahorro prevision en Espana es
amplia, suficiente, capaz de adaptarse a las demandas, necesidades y al perfil
de riesgo de cada cliente. No obstante, las ventajas fiscales se han constituido
como el principal incentivo para la contratacion de este tipo de productos y el
hecho de que éstas se hayan ido reduciendo en los ultimos afios es negativo para
los mismos.

Algunos de los cambios producidos, como la eliminacion del requisito de iliquidez
de los planes de pensiones para beneficiarse de los incentivos fiscales, reducien-
do ahora la temporalidad minima a diez aiios, debe ser valorada con prudencia.
Se considera necesario hacer un seguimiento exhaustivo de la misma, sobre todo
para ver el efecto que podria tener en el hecho de que los ahorradores dispongan
de lo ahorrado con antelacion al momento de la jubilacion, y para fines diferen-
tes al de complementar la pension publica.

Sin embargo el beneficio fiscal dirigido a favorecer la licuacion del patrimonio
inmobiliario y mobiliario para mayores de 65 anios transformandolo en rentas
vitalicias aseguradas parece estar teniendo una buena acogida a juzgar por el sig-

nificativo volumen de operaciones contabilizadas desde su entrada en vigor en
Julio de 2015.
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Haciendo referencia expresa a la hipoteca inversa los expertos opinan que:

El desarrollo de este producto en Espaiia desde su nacimiento a finales de 2007 ha
sido muy marginal. Basicamente por la existencia de un mercado poco maduro, por
tratarse de un producto complejo de dificil explicacion para las personas mayores,
por la influencia de la crisis inmobiliaria y de la evolucion del mercado de la vivien-
da; por la negativa a que los herederos asuman en herencia una vivienda con car-
gas, por los gastos iniciales y seguros adicionales que incrementan el coste de la ope-
racion; y finalmente, pero no menos importante, por las posibles reclamaciones y
riesgos que darian la imagen y la reputacion de las entidades, asi como los balances.

Ademas la posibilidad de transformar el patrimonio (inmobiliario pero también
mobiliario) en rentas vitalicias aseguradas desde mediados de 2015 se considera
mads ventajoso que la constitucion de una hipoteca inversa (solo patrimonio inmo-
biliario) porque evita a las entidades incurrir en riesgos que no gestionan habi-
tualmente, y porque es posible gestionar este tipo de negocio a largo plazo sin
estar sometido a excesivas volatilidades en el balance de la entidad aseguradora.
Ademas los riesgos de «misseling» son sensiblemente menores.

Respecto al disefio del sistema de pensiones en nuestro pais y sus posibles reformas
se indica que:

Los sistemas de pensiones que se apoyan en tres pilares solidos, es decir, no solo o
mayoritariamente en el Primer pilar, pension publica de la Seguridad Social, sino
también en la prevision social complementaria de Segundo pilar, planes de empleo
y Tercer pilar, planes individuales, gozan de un amplio reconocimiento en la Union
Europea por ser la forma mas eficaz de responder a los retos demogrdficos, esto es
baja tasa de natalidad e incremento progresivo de la longevidad, a los que se enfren-
tan los sistemas de pensiones, y de lograr su sostenibilidad y suficiencia.

Por lo que respecta a la prevision social empresarial los expertos opinan que
deberia implementarse en nuestro pais un sistema de adscripcion por defecto, del
que el trabajador pueda salirse si lo desea, con aportaciones tanto del trabajador,
como del empresario y del Estado.

Por lo que respecta a los seguros de dependencia los expertos sefialan que:

La mayor longevidad de los individuos hace prever un aumento en las necesida-
des de cuidados de larga duracion, sobre todo a partir de edades avanzadas, que
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cada vez son alcanzadas de forma mas frecuente en la poblacion. Sin embargo, los
seguros de dependencia no acaban de despegar en Espania representando un bajo
porcentaje del total de asegurados de vida y de las provisiones técnicas corres-
pondientes. No existe entre los ciudadanos concienciacion sobre la necesidad de
ayuda, de terceras personas, que puedan tener cuando alcancen edades avanza-
das, sobre todo ante la reduccion esperada de la ayuda informal motivada por el
menor numero de hijos.

La practica totalidad de los productos de dependencia son seguros de vida entera,
es decir, cubren los riesgos de gran dependencia y de dependencia severa a través
de una cobertura vitalicia. De todas formas, los expertos sugieren la inclusion en
las prestaciones de determinadas ayudas como la teleasistencia, que los asegura-
dos puedan usar de forma progresiva a lo largo del tiempo.

Se sugiere el disefio de productos que se vayan adaptando a las necesidades de los
individuos en funcion del grado de dependencia presentada en los diferentes momen-
tos del tiempo, e incluso distribuidos de forma conjunta a otro tipo de productos o
coberturas, como los ligados a la complementacion de las pensiones de jubilacion.

La importancia que el seguro puede tener en la financiacion del copago de la
dependencia debe ganar mayor protagonismo en nuestra sociedad.

El desarrollo de los seguros de salud en nuestro pais es claramente distinto ya que:

Practicamente el 25% de la poblacion espariola cuenta con un seguro de salud, lo
que tiene una importancia extrema en el Sistema Nacional de Salud al desconges-
tionar los servicios de atencion publicos y drenar gasto a las Comunidades
Autonomas.

Se prevé que el envejecimiento de la poblacion afecte también directamente a este
tipo de seguro, para el que también cabe senialar el impacto de la cronicidad de
algunas enfermedades y la relevancia de adecuar las coberturas a los nuevos
avances médicos y tecnologicos que se producen en el ambito de la Medicina.

Al objeto de cubrir la creciente distancia que se abre entre la prestacion de servi-
cios sanitarios publicos y los recursos disponibles, las formulas de colaboracion
publico-privado estan ganando mucha visibilidad en Europa. El sector publico
transfiere de esta forma riesgos al sector privado y ambos colaboran en la fijacion
de precios y tarifas.
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Finalmente, respecto a la economia conductual y sus ensefianzas para mejorar la
prevision social los expertos recomiendan:

Diseniar politicas que ayuden a las personas en la toma de decisiones correctas
para la jubilacion. Las instituciones deben ayudar a las personas a ahorrar con
pequerios estimulos o ‘empujones’ que les lleven en la direccion correcta, tenien-
do en cuenta el perfil de cada individuo.

El aumento de la informacion facilitada a los ciudadanos para mejorar con ello la
toma de decisiones, la incentivacion fiscal de los productos de prevision, y el
desarrollo de sistemas que ayuden a complementar, que no sustituir, el ahorro a
largo plazo para la jubilacion y la dependencia se considera fundamental.
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