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“Para tener una pension privada
suficiente hay que ahorrar 40 afos”

ENTREVISTA PABLO ANTOLIN Economista principal de pensiones de laOCDE/ "En Espafia no se ha abordado una
reforma global de las pensiones y las privadas se han quedado fuera de la reforma”

Elisa del Pozo. Madrid

Pablo Antolin, economista
principal de la Unidad de Pen-
siones dela OCDE, tiene claro
c6mo debe abordarse la refor-
ma global de las pensiones en
Espaiiay en cualquier otro pa-
is. Desde la atalaya que le pro-
porciona su puesto en el area
financiera de la organizacion
que agrupa a mas de treinta
paises de todo el mundo, An-
tolin se posiciona al margen de
las decisiones politicas ala ho-
ra de lanzar los mensajes de la
Organizacion de Paises Desa-
rrollados sobre como se deben
hacer las reformas de las pen-
siones publicas y privadas y
sobre la necesidad de ahorrar
para complementar la jubila-
cion.

- ¢El patrimonio de los pla-
nes de pensiones espaiioles
es escaso, sobre todo tenien-
do en cuenta que las ptiblicas
cadavezseran menores?

Vivimos mucho mas que
antes y para tener una hucha
suficiente hay que ahorrar du-
rante un largo periodo que
pueden ser 40 afos. En estos
plazos, los retornos de la in-
version son razonables, tanto
enbolsa como en renta fija. De
todas formas, ahorrar para la
jubilacion tiene riesgos, el del
aumento de la esperanza de
vida y la consiguiente mayor
necesidad de ahorro, por
ejemplo, que deben compar-
tirse entre el Estado, laempre-
saylosindividuos.

— ¢Este no es el esquema de
los fondos de pensiones es-
paiioles?

En Espafia, igual que en

otros paises, los planes de pen-
siones son un desastre y una
delas causasesque sudisefioy
cobertura no esta ligada al sis-
tema publico al que debe com-
plementar.
- ¢Es adecuada la reforma
de las jubilaciones privadas
planteada en Espatfia en pa-
raleloalas piblicas ?

Los cambios de las pensio-
nes, en Espafia y en cualquier
pais, deben abordarse global-
mente incluyendo las publicas
y las privadas. Pero muchas
veces se hacen reformas par-
ciales como ahora en Espana,
donde se ha abordado el siste-
ma estatal sin ligarlo al priva-
do. El tinico objetivo es hacer
que el sistema puiblico sea fis-
calmente sostenible.

- ¢Qué pasos habria que se-
guir en ese proceso?

Hay que tener en cuenta lo

Pablo Antolin, economista principal de Pensiones de la OCDE.

que ha funcionado en otros
paises y lo que no. En Suecia'y
Gran Bretafia, por ejemplo, se
han llevado a cabo reformas
globales que luego se han im-
plantado con éxito. En ambos
casos, los partidos politicos
llegaron a un consenso y en-
cargaron a un grupo de exper-
tos un informe global sobre las
reformas que se debian reali-
zar, incluyendo las pensiones
publicas y las privadas y sin

ningtin tipo de limitacion. Pre-
viamente se habian compro-
metido a aplicarlo y luego va-
rios gobiernos de diferente co-
lor politico se han encargado
deaplicarla.
- En Espafia también se ha
pedido apoyo a los expertos
y el Gobierno ha abierto una
via para analizar mejoras de
la prevision social comple-
mentaria.

Si, pero a los expertos se les

ha pedido s6lo un informe so-
bre sostenibilidad de las pen-
siones publicas y el estudio de
las mejoras de las pensiones
privadas se hace en paralelo,
sin integrarlo en una reforma
global.

- ;Qué ejemplos son los que
no hay que seguir?

En Polonia y Hungria se
transformo el sistema publico
en privado y obligatorio, y lue-
go han tenido que dar marcha

“Hay que redisefiar el incentivo fiscal para que llegue a todos”

La OCDE junto conla
Comisién Europea (CE) va
arealizar un estudio sobre

el efecto que han producido
los beneficios fiscales

que disfrutan los planes de
pensiones en los diferentes
paises. “No hay duda de

que estos incentivos son
importantes en los sistemas
voluntarios, pero no se han
disefiado de forma correcta”,
afirma el economista
principal de la Unidad de
Pensiones de la OCDE. En su
opinion, estas deducciones

benefician mas a las rentas
altas y menos a las medias y
bajas, y lo que habria que
hacer es “aplicar incentivos
fiscales que sean iguales para
todos los niveles de renta.

No creemos que haya que
eliminar los incentivos a

los planes, sino redisefarlos’,
afirma Antolin.

La OCDE también ha iniciado
la reforma de la guia de
buenas practicas dirigida

a gestoras de activos y planes
de pensiones.

De momento esta

organizacion ha lanzado

un decalogo con
recomendaciones para

el buen disefio de los planes
de pensiones. En esta lista
figuran la necesidad de
promover las rentas vitalicias,
ya que son el verdadero
complemento

de las pensiones privadas, y
las estrategias de inversion
basadas en el ciclo de vida,
que permite mayor
agresividad en las carteras
para los participes

mas jévenes.

Mauricio Skrycky

‘ ‘ La fiscalidad

de los planes deberia
beneficiar mas alas
rentas medias y bajas
y hotanto alas altas”

‘ ‘ Lareforma

de las pensiones debe
ser global y con

el apoyo de los
partidos politicos”

‘ ‘ Estado, empresa
e individuos tendrian
que compartir los
efectos del aumento
de esperanza de vida”

‘ ‘ Inglaterray
Suecia han creado

el gestor publico de
pensiones privadas y
ha bajado la comision”

‘ ‘ En Espafia, igual
que en otros paises,

el disefio de los planes
de pensiones es

un desastre”

atras. En Polonia el coste de
transicion aument6 el déficit
publico en un momento de
crisis en el que esto no era po-
sible por razones fiscales y
constitucionales. En realidad
el problema no estaba ligado a
las jubilaciones, pero ha crea-
do la percepcion de que el sis-
tema ha fallado. Ademas, las
comisiones que aplicaban los
planes, del 2%, eran altas y eso
llevé a la poblacién a pensar
que el sistema no funcionaba
bien.

- ¢En Espaiia, las entidades
se resisten a bajar las comi-
siones?

Las gestoras britanicas
también se resistian pero con
la reforma se cre6 el Nest, un
gestor publico de pensiones
privadas con comisiones mas
reducidas, y estos costes han
bajado en el mercado un pun-
toy estan ahora por debajo del
1% en el sector. En Suecia
también existe un gestor pu-
blico y ha ocurrido lo mismo,
lo que demuestra que una al-
ternativa publica crea un in-
centivo para que el sector pri-
vado seamas eficiente.

Deutsche
Bank refuerza

su area
de inversion

A.Antén.Madrid

Deutsche Bank Asset and
Wealth Management, division
especializada en la gestion inte-
gral de grandes patrimonios,
acaba de incorporar a Carlos
Manzano y Paulo Barrio a su
equipo de inversiones. Lallega-
da de ambos profesionales a es-
ta divisién, que gestiona
946.000 millones de euros en
activos, refuerza el equipo de
inversiones, dedicado al aseso-
ramiento en materia de inver-
sion para los grupos familiares
deladivision.

Bajo la direccién de Nicolas
Barquero, responsable del
equipo de inversion, Carlos
Manzano asumird la coordina-
cién, control y seguimiento de
las oportunidades de inversion
en el sector inmobiliario. Con
mas de 12 afios de experiencia
en este sector, Manzano ha de-
sempefiado diversos cargos de
responsabilidad en Gecina,
Metrovacesa o Service Point
Solutions. Procede de Bami,
donde ejercia de director de
Estrategia Corporativa desde
el afio 2010. Es licenciado en
Ciencias Economicas por la
Universidad de Valladolid y
MBA por Esade.

Paulo Barrio aportara su ex-
periencia en mercado de capi-
tales y dara apoyo en el desa-
rrollo de proyectos. Ha desa-
rrollado la mayor parte de su
vida profesional en Banesto.
Desde 2011, desempeiiaba las
funciones de responsable de
oferta y comercializacion de
productos estructurados, segu-
ros de ahorro y renta fija en Ba-
nesto. Previamente, trabajo co-
mo en Roland Berger. Es licen-
ciado en Derecho y Ciencias
Econdmicas y Empresariales
por Icade y MBA por IESE.

Banco Vaticano
podria tener
cuentas ilegales

DER SPIEGEL EIBanco del Vati-
cano tiene 300 millones de euros
de més de 1.000 clientes que, se-
gun sus estatutos, no podrian te-
ner cuentas en la entidad y que,
en gran parte, ocultan dinero ne-
gro, informd ayer el semanario
aleman Der Spiegel.

El FMI dice que los
emergentes estan
perdiendo impetu

EL COMERCIO La directora del
FMI, Christine Lagarde, sefial6
que las economias emergentes
estan perdiendo impetu, segiin
una entrevista que publicé ayer el
diario peruano El Comercio.



