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Finanzas ante la jubilacion

1_RESUMEN EJECUTIVO

El objetivo del presente documento es dar respuestas a las
siguientes cuestiones planteadas sobre las finanzas ante la
jubilacion en tres diferenciados bloques:

N
W,

MARCH R.S.

S€res

BLOQUE |, cCOMO AFECTA LA DEMOGRAFIA EN NUESTRA
JUBILACION?

1. éPor qué se va a producir un envejecimiento de la
poblacién en Espaia?

Llegada de la generacion “baby boom” a la jubilacion
en los proximos afos.

Somos uno de los paises con mayor esperanza de vida
del mundo.

Tenemos la menor proporcidon de jévenes en el mundo.

2. ¢Qué ocurrira en nuestra jubilacién si sélo contamos con
la pensidon publica?

El actual sistema publico de pensiones estd basado en
un método de reparto, es decir, cada afo las personas
que estan trabajando a través de sus cotizaciones a la
Seguridad Social y mediante impuestos, financian las
prestaciones/pensiones gque se pagan en ese mismo
afo.

El envejecimiento de la poblacién implica que habra
Mas pensionistas por cada persona que trabaja y en
consecuencia habra dificultades para mantener las
pensiones futuras en el mismo nivel que las actuales.
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3. éPor qué no ahorro para la jubilacion? Motivos

Las pensiones son una de las principales
preocupaciones de los espafoles, pero el ahorro para
la jubilaciéon es muy bajo.

Evidentemente en ocasiones hay razones econdmicas
gue imposibilitan el ahorro, pero no siempre es

asi. Frecuentemente sdélo se ahorra el dinero que

queda disponible después de todos los gastos, sean
superfluos o no, en vez de planificar desde el principio
lo que voy a gastar y ahorrar en cada mes.

Existen factores psicoldgicos gque nos hacen preferir
una recompensa inmediata en detrimento del bienestar
futuro que nos proporcionara un ahorro a largo plazo.
Nos cuesta sacrificarnos por resultados que llegaran en
el medio/largo plazo (no sucede solo en el ahorro sino,
por ejemplo, cuando se intenta adelgazar o dejar de
fumar).

4. éCuando y cuanto debo ahorrar?

Si empezamos ahorrar a una edad cercana a la
jubilacion nuestros ahorros no seran suficientes,
debemos empezar a ahorrar lo antes posible.

Debemos planificar los ingresos y gastos
asegurandonos que una parte lo destinaremos a la
jubilacion.

Cada ano tenemos gue incrementar nuestro ahorro
con, al menos, el IPC.

5. éQué instrumentos de ahorro existen?

Actualmente existe un amplio abanico de
posibilidades en o que se refiere a productos
financieros lo que hace mas compleja la eleccién de
los mismos.

A la hora de elegir un instrumento financiero debe
tenerse en cuenta el riesgo, la rentabilidad, la liquidez
y la fiscalidad.
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. ¢Coémo podrian las empresas ayudar a sus empleados?

*  Las empresas podrian ayudar a difundir una educacién
financiera basica para que les ayude a tomar
decisiones acertadas de forma individual.

«  Como parte del compromiso con sus trabajadores,
podrian facilitarles las estimaciones de la futura
pension publica de jubilacion.

éComo se puede promocionar el ahorro?

* La empresa podria ser un facilitador del ahorro de
los empleados, poniendo a disposicion instrumentos
financieros de ahorro a largo plazo y permitiendo de
forma facil que los empleados lleven a cabo sus rutinas
de ahorro.

«  Facilitar procesos de adhesién automatica de los
empleados a un sistema de ahorro.

«  Pueden establecer sistemas en la que las aportaciones
se realicen tanto por las empresas como los
empleados.

. ¢Y en el caso particular de las Pymes?

«  En el tejido empresarial espanol tienen un
protagonismo muy elevado las pequefias y medianas
empresas.

Es fundamental el desarrollo de los sistemas de
ahorro a largo plazo en las PYMES vy para ello hay
que ayudarles poniendo a su disposicion productos
sencillos con agiles procesos administrativos y
ventajas fiscales.

S€res
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2_BLOQUE I. iCOMO AFECTA
LA DEMOGRAFIA EN NUESTRA
JUBILACION?

2.1_Envejecimiento de la poblacién

Cuando hablamos de coémo influye la demografia a nuestra
jubilacion, debemos abordar tres factores en relacion con el
envejecimiento de la poblacidén que afectan de forma directa a la
jubilacion futura:

GENERACION “BABY BOOM”

NATALIDAD

ESPERANZA DE VIDA
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GENERACION “BABY BOOM”

Denominamos generacion “baby boom” al grupo de personas
nacidas entre los afos 1960 vy 1975 en Espafa, que ha sido la mas
numerosa de toda nuestra Historia.

La incorporacion a la jubilacion de esta generacion sera
progresiva y supondra gue la poblaciéon mayor de 65 afos pase
de casi 9 millones de personas que hay en la actualidad a casi 14
millones en 2040.

NATALIDAD

Espafa es el segundo pais de la Unién Europea donde la mujer
tienen menor nimero de hijos; en media cada mujer solamente
tiene 1,31 hijos. Seria necesario, 2,1 hijos por cada mujer para
garantizar un reemplazo generacional.

Las espafolas retrasan mucho la maternidad, al tener el primer
hijo con 30,9 anos de media, segun refleja el estudio con datos
de 2017.

Es el pais con mas madres primerizas con 40 afos o mas. El 7,.4%
del total de nacimientos en 2017 en el pais fueron de madres con
40 afos o0 Mas.

Estos factores han influido de forma directa en que Espana
tenga el menor niumero de jovenes en el mundo. Asi, segun los
datos publicados por la ONU tenemos la menor proporcion de
jovenes en el mundo (entre 10 y 24 anos), concretamente un 14%
frente a un 25% de la media mundial.

S€res
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ESPERANZA DE VIDA

LLa esperanza de vida es el numero de afos que, por término
medio, vive una persona al nacer. En Espafa, en término medio,
una persona vive 80,52 afos si es hombre y 85,89 anos si es
mujer.

Actualmente Espafa es el tercer pais con mayor esperanza de
vida al nacer de media por detras de Japdn y Suiza.

A continuacion, facilitamos la evolucion de la esperanza de
vida en Espafa desde 1975 a 2018 diferenciando entre mujeres
vy hombres dado que la esperanza de vida en mujeres ha
registrado historicamente ser mayor que la de los hombres.

Esperanza de vida
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Fuente: Instituto nacional de estadistica.

No obstante, la situacion de pandemia a causa del COVID-19, tal
y como ha estimado el INE, ha tenido considerables impactos
en la proyeccion de la esperanza de vida, concretamente la
estimacion indica que la esperanza de vida en 2020 disminuira
en torno a1 ano.

Pese a estas estimaciones Espafa sigue teniendo una de las
esperanzas de vida mas altas a nivel mundial.

El grafico que veremos a continuacion representa como se
distribuye en la actualidad la poblaciéon espanola por su edad de
nacimiento:

9
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Numero de personas que hay en Espafa agrupadas por su
afo de nacimiento

0 Fin bab

—————— Mayores de 65 anos

GENERACION BRUSCO
MAS DESCENSO
NUMEROSA NATALIDAD

Fuente: Instituto nacional de estadistica

Cuando la generacion baby boom se jubile, que sera a partir de
2025, una poblacion activa cada vez menos numerosa tendra
gue asumir las pensiones de dicha generacion.

Esta combinacion entre baja natalidad, alta esperanza de vida y
sobre todo la jubilacion de la generacion del baby boom, van a
determinar de forma directa el envejecimiento de la poblacion
vy se va a traducir en una mayor insuficiencia de recursos para la
financiacion de las pensiones publicas.

2.2_ Sistema de reparto

El sistema de financiacion de la Seguridad Social es un sistema
de reparto, lo que quiere decir que las personas activas, en edad
laboral, mediante sus cotizaciones a la Seguridad Social del afio
pagan las pensiones de ese mismo afo.

Por lo tanto, las cotizaciones recaudadas de las personas
activas no se acumulan o ahorran en un fondo para sus futuras
prestaciones, sino que esos recursos son empleados para
financiar las pensiones que se pagan en el momento.

Es por ello que el envejecimiento de la poblacion tiene un
impacto tan significativo sobre las pensiones. Las futuras
generaciones deberan financiar las pensiones para un grupo de
personas cada vez mas numeroso con una elevada esperanza de
vida.
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Para valorar la viabilidad del sistema la poblacion se ha divido en
tres grupos en funcion de su grado de dependencia econdmica:

. Personas con menos de 16 anos.

*  Personas cuya edad estd comprendida entre 16 a 65
afos, es decir, en edad de trabajar.

*  Personas con mas de 65 afos, es decir, edad de
jubilacion.

Con estos tres grupos se ha elaborado la siguiente grafica, la
cual representa la estructura actual de la poblacion espafola y
su evolucion hasta el 2040.

En la misma se aprecia como con el tiempo aumenta de forma
relevante el peso de las personas mayores de 65 afos.

Proporcion de personas por edades

2020

2030

2040

. Menos de 16 . Entre 6y 16 . Mas de 65

Fuente: Instituto nacional de estadistica

Este cambio en los pesos o porcentajes de cada grupo de edad
respecto al total de la poblacién muestra un incremento de las
personas dependientes sobre las que estan en edad de trabajar.

En los siguientes graficos se observar que el aumento de la
poblacion dependiente que pondra en cuestion la viabilidad en la
financiaciéon de las prestaciones publicas.

e Grupo 1. Personas menores de 16 aflos y mayor de 65
anos

«  Grupos 2: Personas entre 16 y 65 anos
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Ratio de dependencia (2020-2040)

16.120.316 20.059.448

EN EDAD DE
TRABAJAR

I DEPENDIENTES

30.957.941 29.406.057

Fuente: Instituto nacional de estadistica

Como se ha mostrado la demografia tiene un impacto muy
significativo sobre las pensiones. Las pensiones de las futuras
generaciones, donde proximamente se incorporara la generacion
baby boom, la mas numerosa en la historia de Espafa, tendran
gue ser financiadas por el grupo en edad de trabajar, el cual ve
reducido su ndmero o proporcion sobre el total de la poblacion.

Y si a futuro el actual sistema de pensiones es inviable el
desequilibrio hoy en dia es ya alarmante. Teniendo en cuenta el
gasto en prestaciones publicas y funcionarios los ingresos por
cotizacion (sin incluir desempleados), los resultados del 2019 son
los siguientes:

GASTOS EN INGRESOS POR
PRESTACIONES COTIZACIONES

—@ A

115.806
169.503

Fuente: Seguridad Social y Portal Clases Pasivas
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* El total de prestaciones publicas (en Seguridad Social y
clases pasivas) ascendio en 2019 a 169.503 millones de
euros.

* El total de ingresos por cotizaciones sociales (sin
desempleo) fue de 115.806 millones de euros.

Con unos ingresos que decrecen y unos gastos que se
incrementan, serd inevitable realizar cambios en el sistema de
pensiones publicos.

En 2020 debido al deterioro econdmico consecuencia del
confinamiento vy a las prestaciones extrordinarias se ha agravado
la relacion entre ingresos publicos (ya sea de impuestos o de
cotizaciones sociales) y prestaciones.

Fina

nzas ante la jubilacion
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2.3_ Conclusiones

De este primer bloque podemos concluir:

El envejecimiento de la poblacién afecta a la
sostenibilidad de nuestro sistema de pensiones,
en especial debemos considerar la llegada a la
jubilacion de la generacion “baby boom” v que
somos la poblacidon con menor proporciéon de
jovenes.

DEMOGRAFIA

Somos el tercer pais con mayor esperanza de
ESDPEESIADNAZA vida, por lo que las pensiones de jubilacion se

pagan durante mas anos.

El sistema de pensiones no podra mantener el
PRESTACIONES nivel de las prestaciones por el envejecimiento de

PUBLICAS la poblacidon, por lo tanto, se prevé un descenso de
la cuantia de las pensiones publicas.

Espana es de los paises con menor propension
al ahorro, es necesario fomentar el ahorro tanto
a través de las empresas como de los propios
individuos.

AHORRO PRIVADO
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3_BLOQUE li: PAUTAS PARA
UNA CORRECTA PLANIFICACION
FINANCIERA

Las pensiones, tal como revela los barometros del Centro

de Investigaciones Socioldgicas son una de las principales
preocupaciones de los espafoles. Sin embargo, de acuerdo a
diferentes estudios, 3 de cada 4 espanoles no estan ahorrando
para su jubilacion.

A continuacion, se van a dar las pautas para llevar a cabo una
correcta planificacion para la jubilacion:

¢POR QUE NO AHORRO?

éCUANDO Y CUANTO
DEBO AHORRAR?

EFECTOS DE LA
INFLACION

¢EN QUE PRODUCTOS
AHORRO?
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3.1_¢Por qué no ahorro?

Hay personas con un nivel de ingresos y una situacion familiar
gue no tienen capacidad de ahorro.

Frecuentemente sdlo se ahorra el dinero que queda disponible
después de todos los gastos, sean superfluos o no, en vez de
planificar desde el principio lo que voy a gastar y ahorrar en
cada mes.

Este proceso correcto de ahorro es complejo ya que existen
unos factores psicoldgicos que tenemos todos los individuos que
nos dificultan tomar las decisiones adecuadas.

Los principales factores psicoldgicos son:

« Nos cuesta mucho renunciar a satisfacciones
inmediatas para recibir un beneficio futuro, por ejemplo,
hacer dieta o dejar de fumar.

«  Blogueo ante la complejidad de elegir entre numerosos
instrumentos de ahorro.

Como nos cuesta mucho tomar decisiones, una automatizacion
de los procesos ayudaria a mejorar la propension de ahorro, por
ejemplo, establecer una transferencia automatica mensual que
se destine al ahorro al instrumento elegido. Si es algo sistematico
evitarnos tomar decisiones cada mes y nos aseguraremos el
éxito.

S€res
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3.2_ éCuando y cuanto debo ahorrar?

Una de las principales preguntas que se plantean cuando se
piensa en ahorrar es cuando y cuanto.

El factor mas importante de cara a una correcta planificacion
financiera de la jubilacion es empezar a ahorrar cuanto antes, es
decir, que desde la incorporacion al mercado laboral se destine
un porcentaje del salario al ahorro.

Para ver el efecto positivo de empezar a ahorrar joven vamos a
ver cuanto serd la pension en el caso de ahorrar 100€ mensuales
v gue el ahorro cada afo crece de acuerdo con el IPC.

Edad: 30 anos

RENTABILIDAD

Pension Bruta (€) 205 270 473

Edad: 40 anos

RENTABILIDAD

Pension Bruta (€) 150 187 292

Edad: 50 anos

RENTABILIDAD

Pension Bruta (€) 94 12 157
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Hipotesis:
« IPC 2%.
«  Jubilacion 67 afos.
*  Prestacion hasta los 85 anos.

Cuanto antes empecemos a ahorrar mayor importe
conseguiremos para nuestra jubilacion.

Cada ano tenemos que incrementar nuestro ahorro con, al
menos, el IPC.



S€res MARCH R.S.

3.3_ Efectos de la inflacidon

Es muy importante valorar el efecto que tiene la inflacion en
nuestros ahorros y ver si los productos donde invierto o ahorro
nos dan la rentabilidad suficiente que mitigue dicho efecto. Un
euro de hoy no tiene el mismo valor que un euro dentro de 5, 10
o0 30 anos.

El siguiente grafico muestra el valor de un euro transcurrido un
periodo de tiempo en diferentes escenarios de inflacion:

Proyeccion de un euro contemplando la inflacion

Inflacion 5 afos 10 afnos 15 afos 20 aios 25 aifos 30 aios
1% 0,95 0,91 0,86 0,82 0,78 0,74

2% 0,91 0.82 0,74 0,67 0,61 0,55

3% , 0,74 0,64 0,55 0,48 0,41

Con una inflaciéon del 2%, un euro hoy equivale 55 céntimos
dentro de 30 afos.

El efecto de la inflacion debemos tenerlo en cuenta para:

*  No sobrestimar nuestros ahorros futuros. Tener un
poder adquistivo de 100.000 euros de hoy equivale
a tener 181.000 euros dentro de 30 afos (con una
inflacion del 2% anual).

«  Debemos invertir el dinero para obtener una
rentabilidad de, al menos, la inflacidn, ya que sino con
nuestros ahorros perderiamos poder adquisitivo.
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3.4_ ¢En qué productos ahorro?

Cuando nos planteamos en qué instrumentos se puede ahorrar
surge un amplio abanico de posibilidades:

«  Bonos, acciones, fondos de inversion.
«  Planes de Pensiones.

*  Seguros. Dentro de este grupo podriamos destacar los
dos siguientes:

*  Seguros de vida ahorro, que tienen una
rentabilidad minima garantizada.

* Unit linked, cuya rentabilidad es variable.

*  Planes individuales de ahorro sistematico (PIAS).
El ahorro generado sirve para constituir una renta
vitalicia.

° Hipoteca inversa. En la practica solo es posible para
determinados inmuebles.

Es recomendable acudir a un experto ya gue la eleccion del
instrumento mas correcto dependerd de factores como la edad,
ingresos, la situacion patrimonial y familiar. A continuacion,
facilitamos informacion respecto a la disponibilidad que aplica a
los productos anteriormente descritos:

S€res
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CARACTERISTICAS

Bonos y acciones

La rentabilidad es variable.

Liquidez inmediata.

Planes de pensiones

Ventajas fiscales sobre la base imponible.

Cubre cuatro contingencias: jubilacion, incapacidad permanente, fallecimiento
vy dependencia.

Liquidez excepcional: Tres supuestos, enfermedad grave, desempleo de larga
duracion y aportaciones y sus rendimientos con antigledad mayor a 10 afos a
partir del 2025.

Seguros de vida-ahorro

Rentabilidad minima garantizada.

Liguidez: en todo momento, el capital se puede recuperar parcial o totalmente.

Unit linked

Rentabilidad no garantizada.

Liquidez en todo momento.

Plan individual de ahorro
sistematico

Rentabilidad minima garantizada.

Fiscalidad: los rendimientos generados queden totalmente exentos de
tributacion siempre que se rescate el producto para constituir una renta
vitalicia. Debe haber transcurrido un minimo de 5 afios desde la primera
aportacion realizada.

Liguidez inmediata, se puede rescatar el ahorro en cualquier momento (aungue
se perderian las ventajas fiscales).

21
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3.5_ Conclusiones

Por lo tanto, los conceptos e ideas a destacar del segundo
bloque son:

CUANTO ANTES El factor mas importante es empezar a ahorrar lo
MEJOR antes posible, cualquiera que sea la cuantia.

La clave del éxito es el habito de ahorro, es decir,
AHORRO cada mes de forma sistematica destino una parte
de mis ingresos para la jubilacion.

Se deben valorar la aversidn al riesgo de cada
PERFIL DE uno. Ademas, debe tenerse en cuenta la edad vy
RIESGO proximidad a la jubilacién.

Los criterios para la eleccion de los productos
adecuados dependen de la liquidez, la
DIVERSIFICACION rentabilidad, riesgo y fiscalidad. Ademas, es
importante “no poner todos los huevos en una
misma cesta”.

22
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4 BLOQUEI lIl: EL PAPEL DE LAS
EMPRESAS

El papel de las empresas en el desarrollo del ahorro para
la jubilacion debe cubrir la necesidad de formacion de los
empleados vy ser un facilitador de productos de ahorro.

El desarrollo del ahorro para la jubilacion entrana beneficios
también para las empresas ya que no solo busca el bienestar
futuro de los empleados, sino que también fomenta que los
empleados se jubilen en edades razonables. Ademas, es un
elemento de fidelizacion de los empleados, para retener el
talento a través de los beneficios sociales de la empresa.

4.1_ Formacion de los empleados

Es necesario que desde la educacion primaria se dé formacion
financiera que permita una correcta toma de decisiones y una
adecuada planificacion de la jubilacion. Es muy importante

la ayuda de las empresas que puedan otorgar para cubrir

las necesidades de formacion de aquellos empleados que

lo necesiten. Cuando hablamos de formacion financiera, nos
referimos a materias como:

*  Evolucion demografica y su impacto en la jubilacion.

«  Estimaciones reales de la pension publica de jubilacion
y efectos de las reformas que se Illevan a cabo.

. Importancia y pautas para adquirir una rutina de
ahorro.

* La politica de inversion que mas se adecua a cada
empleado.

. Instrumentos financieros.

4.2_ Promocion del ahorro

La empresa debe ser un facilitador y promotor del ahorro de
sus empleados a traves de la seleccion y negociacion de los
instrumentos financieros mas adecuados, y de la implantacion
de procesos internos para que los empleados puedan realizar
aportaciones.

Aungue la formacion vy la puesta a disposicion de los procesos
y productos sean positivos para el desarrollo del ahorro a largo
plazo, lo que realmente tiene un mayor impacto es que las
empresas realicen aportaciones en sistemas de ahorro.
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A continuacion, se facilitan una serie de recomendaciones:

*  Que la financiacion sea compartida entre empresa vy
empleados. En los sistemas cofinanciacion realizan
aportaciones las empresas siempre y cuando los
empleados realicen sus aportaciones Asi se consigue un
mayor fondo de ahorro a la jubilacion. Estos sistemas
son muy valorados internamente por los empleados.

* Incorporacion automatica de los empleados. Este
método implica la incorporacion automatica de los
empleados al sistema de ahorro cuando comienzan
a trabajar en la empresa. Automatica no significa
obligatoria, si un empleado comunica su voluntad de
no participar en el sistema de ahorro ni la empresa hara
aportaciones ni le detraerd de su ndmina sus propias
aportaciones.

*  Politica de inversion diferente para cada empleado,
dependiendo de su edad. Estos son los llamados
producto “ciclo de vida”. En estos productos los
empleados que se encuentren mas cercanos a su
edad de jubilacion tienen una politica de inversion mas
conservadora, con menos riesgos y menos rentabilidad
esperada, mientras que aquellos empleados mas
jovenes se invierten en activos con mayor riesgo vy
una mayor rentabilidad esperada. Estos productos,
gradualmente, disminuyen el riesgo a medida que se
acerca la edad de jubilacion del empleado.

4.3_ Solucion para PYMEs

En el tejido empresarial espanol tienen un protagonismo muy
elevado las pequefas y medianas empresas. Actualmente son
practicamente inexistentes los sistemas de ahorro para los
empleados de las pequefnas y medianas empresas.

El éxito del crecimiento de los sistemas de ahorro a largo plazo
empresarial pasa necesariamente por el desarrollo de los mismos
en las PYMES.

Para ello es necesario adoptar medidas legislativas que faciliten
y canalicen la puesta en marcha de sistemas de ahorro para las
PYMES de forma muy sencilla y con bajos gastos.

Nuestra propuesta es que cambios legislativos permitan que:

°  Se creen unas polizas de seguro marco donde cada
PYME pudiera adherirse de forma sencilla y reducidos
tramites administrativos.

 Los gastos de estas pdlizas se negocien de forma
colectiva para las PYMES.
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«  Tengan la misma fiscalidad que los planes de pensiones.

e Pudieran aplicarse politicas de inversién de ciclo de
vida.

« El acceso a documentacion e informacion a través de
una web.

Ante la complejidad actual recomendamos a las PYMES el
asesoramiento de un experto para que le informe sobre los
actuales instrumentos financieros y de ahorro, determinando que
producto se adapta mejor a sus necesidades.
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4.4_ Conclusion

Por lo tanto, del tercer blogque podemos concluir:

e Cubrir las deficiencias de nuestro sistema educativo.

*  Estimacion correcta de las pensiones publicas.

FORMACION
EMPLEADOS

«  Pautas para adquirir una rutina de ahorro.

* Instrumentos financieros: rentabilidad, riesgo, liquidez y
fiscalidad.

*  Sistemas cofinanciados.

* Incorporacion automatica.

PROMOCION
DEL AHORRO

e Ciclos de vida.

*  Seleccion del instrumento financiero.

. Pocos tramites administrativos.

*  Gastos reducidos.

SOLUCION
PYMES

*  Fiscalidad de los planes de pensiones.

« Abiertas las posibilidades en las politicas de inversion.
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5 GUIA A SEGUIR

¢Qué pasos debo seguir para ahorrar?

Estima adecuadamente tu pension publica de jubilacion.
Ten en cuenta las reformas que se vayan produciendo.

Planifica los gastos que sean necesarios y el ahorro para
la jubilacion.

Empieza a ahorrar va, lo mas importante de todo es
empezar lo antes posible.

Elige el instrumento que mas se amolde a tu situacion.
Ten en cuenta los factores de rentabilidad, liquidez v
fiscalidad.

Elige la politica de inversion que mas de adecUe a tu edad
y perfil de riesgo. Si no lo tienes claro elige un ciclo de
vida que implica que cuando se acerca la jubilacion la
inversion es mas conservadora.

De forma automatica ingresa cada mes la parte de tus
ingresos que hayas planificado en el instrumento de
ahorro elegido.

Valora los efectos de la inflacion dado que no hacerlo te
puede inducir a errores de sobrevaloracion del ahorro.

Si tienes cualquier duda acude a un asesor experto.
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