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Losplanesdepensiones
individuales, aexamen

El difícil entornodemercadoobliga a la revisiónde las comisiones
y de la política de inversiónde este producto a largoplazo

TEXTO MIGUELM.MENDIETA

E
nEspaña hay 1.250 planes de

pensiones individuales. Ocho

millones depersonas ahorran

para la jubilación pormedio

de esta fórmula. Aunque los

propietarios de este tipo de productos

tiene derecho a cambiar el dinero de un

plan a otro sin tener que pagar a Ha-

cienda, lo cierto es que solo una quinta

parte del total del dinero invertido aquí

se moviliza cada año.

Las comisiones excesivas y la baja

rentabilidad han provocado quemu-

chos de los productos que hay

en el mercado hayan ofre-

cido un rendimiento

muy pobre en los úl-

timos años. Ade-

más, la inmen-

sa mayoría

de los clientes contrata el plan de pen-

siones en su oficina bancaria y nunca

mira la posibilidad de buscar planes

alternativos. En esta época, y apro-

vechando el atractivo fiscal del

producto, las gestoras tratan de cap-

tar o retener clientela con bonifica-

ciones (y regalos) que suelen conlle-

var la obligación de mantener la in-

versión durante largos periodos de

tiempo.

Expertos y asesores independientes

ofrecen algunas claves para saber si

nuestro plan de pensiones es elmás ade-

cuado. Estos profesionales recuerdan la

importancia de revisar las comisiones,

de comprobar si el producto lo hace

mejor que los de la competencia. Tam-

bién es importante analizar si la políti-

ca de inversiones del producto es la ade-

cuada, teniendo en cuenta la edad del

partícipe y su propensión al riesgo.

THINKSTOCK
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Cincoclavesparasabersitiene
TEXTO MIGUELM.MENDIETA

T
iene un plan de pensiones?

¿Alguna vez hamirado en de-

talle en qué invierte? ¿Sabe

cuántas comisiones paga al

año? ¿Sabe si el gestor del

plan está tomando las decisiones ade-

cuadas? Lamayor parte de los ochomi-

llones de españoles que ahorran para la

jubilación por medio de esta vía no sa-

bría responder a estas preguntas. Al tra-

tarse de un producto a largo plazo, y co-

mercializadomasivamente en sucursa-

les bancarias, los clientes tienden a des-

vincularse de su evolución.

Analistas, asesores financieros y otros

expertos consideran que en el actual con-

texto de bajos tipos de interés es funda-

mental que los partícipes de planes de

pensiones sean conscientes de dónde tie-

nen invertido su dinero, cuánto les están

cobrando y si existen mejores alternati-

vas en las que depositar sus ahorros.

COMISIONES

1
Los planes de pensiones pue-

den cobrar al partícipe una co-

misión máxima de gestión

del 1,5%, y del 0,25% en el caso

de la comisión de depositaría,

1,75% en total. Dado que la

deuda pública ofrece, hoy por hoy, tipos

a largo inferiores al 1%, es fundamen-

tal que la comisión que nos aplica la

gestora no sea alta, especialmente en

los planes muy conservadores.

JuanManuel Vicente Casadevall, ase-

sor financiero en Kessler & Casadevall,

explica que “un fondo conservador en

estos momentos no debe cobrar más

allá de un 0,5% de comisión de gestión

o, de lo contrario, dados los bajos tipos,

asegura resultados negativos”. En el

caso de los planes mixtos de perfil mo-

derado (es decir, que combinan inver-

sión en deuda con una parte de Bolsa)

“no debiera superar nunca el 1%”, apun-

ta el experto. Por último, un plan de

renta variable “tampoco debería su-

perar el 1% de comisión de gestión

total, a no ser que la gestora pueda

acreditar un historial de aportación de

valor respecto a los índices”.

En el caso de los planes de pensio-

nes que replican índices (es decir, que

no tienen una gestión activa, sino que

simplemente invierten en función de

la evolución de un determinado índi-

ce bursátil), “deberían aplicar una co-

misión de gestión inferior al 1%. Si

fuera más, sería un producto caro”, ex-

plica José María Luna, director de aná-

lisis de Profim.

Este especialista recuerda que el

hecho de que un plan cobre mayores

comisiones que otro “no tiene por qué

significar que sea un producto malo, ni

el que tenga bajas comisiones implica

que sea bueno. Un producto será más

caro o más barato en función de si lo

que nos cobra está o no justificado por

los resultados que finalmente nos

ofrezca”.

RENTABILIDAD

2
Los planes de pensiones in-

cluyen siempre una coletilla

en sus folletos: “Rentabili-

dades pasadas no garantizan

rentabilidades futuras”. Es

una de las pocas certidum-

bres que se dan en los mercados finan-

cieros. No obstante, todos los especialis-

tas recomiendan echar un vistazo por el

espejo retrovisor para ver cómo lo ha

hecho un determinado plan de pensio-

nes en los últimos años.

El partícipe de un plan de pensiones

“debería evaluar la consistencia y evolu-

cióndel fondo enunperiodode entre tres

y cinco años y, si es posible, que duran-

te ese tiempo haya habidomomentos de

subidas bursátiles y de correcciones, para

poder valorar cómo lo hacen los gesto-

res en diferentes escenarios”, explica José

Antonio Cortés, director general de GVC

Gaesco Pensiones.

Hay herramientasmuy prácticas para

poder analizar la rentabilidad. Las firmas

especializadas Morningstar y VDOS

cuentan con aplicaciones que ofrecen la

rentabilidad de un determinado plan a

uno, tres y cinco años, además de la com-

parativa con el índice de referencia y con

la rentabilidad media de los planes que

tienenuna categoría comparable. En fun-

ción de estos datos cuantitativos, otorgan

una puntuación a cada plan. Si el suyo

tieneuna calificaciónbaja,mejor que vaya

buscando alternativas.

Para Carlos Herrera, miembro de la

Asociación Europea de Planificación Fi-

nanciera (EFPA, en sus siglas en inglés),

“la mejor forma de comparar la renta-

bilidad es acudiendo a la página web de

Inverco [la asociación de las gestoras es-

pañolas] y observar la media de la ren-

tabilidad a largo plazo de todos los pla-

nes de pensiones que forman la catego-

ría: renta fija, renta fija mixta, renta va-

riable mixta, renta variable...”.

En portada

Unplan de
pensiones
conservador
no debería
tener una
comisión
superior al
0,5%anual,
y en uno
indexado
debería ser
menor al 1%

Es fundamental conocer cuántas
comisiones estamospagando, dónde está
invertidonuestro ahorro y si el gestor está
obteniendounos resultados adecuados
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unbuenplandepensiones
Así, por ejemplo, los planes de pen-

siones que invierten en bonos a corto

plazo han tenido un rendimientomedio

anual del 2,65%, en los últimos 20 años.

Los que invierten en deuda a largo plazo

han rentado demedia un 3,10% y los que

invierten en Bolsa, un 4,71%.

POLÍTICADE INVERSIÓN

3
¿En qué invierte su plan de

pensiones? ¿Tiene sentido

tener sus ahorros en este tipo

de activos? Estas dos pre-

guntas no siempre son fáci-

les de responder. Por ley,

todos los planes deben tener una polí-

tica de inversiónmuy definida. Si son de

deuda soberana, compran solo bonos

emitidos porGobiernos, o Bolsa española

hasta un límite del 40% y el resto deuda...

Todos los planes deben remitir a los par-

tícipes un documento con datos funda-

mentales, donde está perfectamente acla-

rada la política de inversiones. Cualquier

ahorrador debería tomarse la molestia

de echar un vistazo a este documento y

tratar de entender dónde está su dine-

ro. No es lo mismo estar en un plan que

invierte en renta variable global, que

puede tener inversiones en compañías

coreanas, brasileñas o canadienses, que

otro que tenga en su cartera solo depó-

sitos emitidos por bancos españoles.

En cuanto a cuál es la política de in-

versión adecuada para cada perfil hay al-

gunos principios generales. “Lo lógico es

que la gente joven invierta en renta va-

riable; la demediana edad, en renta fija

mixta, y la que le falta poco para la ju-

bilación se sitúen en planes de pensio-

nes de renta fija o en PPA (plan de pre-

visión asegurado)”, apunta Carlos He-

rrera, de EFPA España.

Ahora bien, “hay jóvenes que tienen

mucha aversión al riesgo y prefieren pla-

nes conservadores y partícipes mayores

que les gusta la renta variable; todo de-

penderá, también, de los recursos eco-

nómicos que tenga la persona para

tomar más o menos riesgo”, reflexiona

Herrera.

Otro consejo que dan los expertos es

no obsesionarse con la evolución diaria

del plan. Cuando se invierte con 40 años

y se acepta que la mejor alternativa es

tener buena parte del ahorro en Bolsa

porque en el largo plazo acaba gene-

rando mayores retornos, no tiene sen-

tido ver cómo lo ha hecho el plan el día

que escuchamos en la radio que el Ibex

35 ha caído un 5%. Evidentemente, la in-

versión en renta variable implica vola-

tilidad, y un plan puede acumular va-

rios meses seguidos a la baja. Lo im-

portante es que, al cabo de los años, lo

normal es que los mercados bursátiles

acabarán subiendo.

En general, hay que tener presente que

“a mayor plazo de inversión, y cuanto

mayor sea la capacidad de asumir ries-

gos,mayor debe ser la presencia de renta

En portada

Morningstar
y VDOS
tienen
aplicaciones
que permiten
comparar
con facilidad
la evolución
de planes
de pensiones
de lamisma
categoría

invierten en este tipo de activos. Ahora

bien, el margen demejora para la renta

fija es muy limitado. “Si la perspectiva

es que el BCE acabará por subir los

tipos, los planes de renta fija a largo

plazo se verán afectados”, explica Luna.

CONSULTAAUNASESOR

5
¿Y cómo saber si mi plan de

pensiones está bien prepa-

rado para afrontar el actual

contexto económico?

¿Quién me puede informar

de si la política de inver-

siones es la correcta? Lamentablemente,

en España la tónica general es consul-

tar únicamente estas cuestiones con el

director de la oficina bancaria, o con el

gestor de banca personal. Aunque esté

preparado, difícilmente reconocerá

que el plan que le vendió hace cinco

años no es el más adecuado para el mo-

mento actual.

La nueva normativa internacional de

protección a los pequeños inversores

dará mucho mayor protagonismo a los

asesores independientes. “Lo mejor

que puede hacer el particular es dejar-

se asesorar por un profesional inde-

pendiente y olvidarse de los reclamos en

forma de bonificaciones y regalos. La in-

versión es un proceso muy serio y no

debe ser distorsionado por factores ex-

ternos”, explica Juan Manuel Vicente

Casadevall.

variable en la cartera”, apunta Alfonso

Manso, responsable de gestión de ac-

tivos del departamento de inversiones

de Aegon.

MIRANDOAL FUTURO

4
Un buen plan de pensiones

tiene que tener un nivel de

comisiones razonable, debe

haber generado en el pasa-

do unos rendimientos bue-

nos (en relación con los pla-

nes de su categoría), y debe tener una

política de inversión adecuada a la edad,

patrimonio y perfil inversor del partí-

cipe. Pero no es suficiente.

“De nada sirve coger el mejor plan

de pensiones por ratios cuantitativos,

sobre todo rentabilidad y riesgo, y con

un buen equipo de gestión, si no in-

vierte en el mercado financiero conmás

potencial de revalorización para el

medio plazo y no se ajusta a nuestro

perfil de riesgo”, explica José María

Luna, de Profim.

Este experto pone como ejemplo los

planes de pensiones que han invertido

en renta fija a largo plazo. Su evolución

ha sido excepcional en los últimos años.

Desde 2013, el rendimiento medio

anual ha sido 3,45%, en buena medida

por la acción del Banco Central Euro-

peo: su programa de compra de bonos

ha hecho que suban los precios y se re-

valoricen los planes de pensiones que
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