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Oda al ahorro

» rar, cegados por el consumo in-
mediato.El catedraticoyecono-
mista Carlos Rodriguez Braun, yunode
los gestores de referencia en bolsa es-
pafiola, José Ramon Iturriaga, al frente
de dos de los fondos mas rentables los
ultimos afios en Abante Asesores, han

escrito un alega-

tobasadoendiez “ .r

argumentospam La tentacion de

defenderlaimpor-  Utilizar las pensiones

tyagzligeczhﬂg;f politicamente es

Ao ahorrec de devastadora..

LID Editorial. Hay nueve millones de
:EnEspafiase  pensionistas que votan”

ahorra? La res-

puestaesoptimis-

ta.”Si, quizas menos delo que deberia-
mos, pero hay mas concienciadelane-
cesidad de hacerlo que antes, quizas
producto delaincertidumbre sobrelas
pensiones”, explica Rodriguez Braun.
“Cuanto antes empecemos y ponga-
mos el dinero a trabajar, antes em-
pezara a funcionar lo que llamamos
en el libro ‘el milagro del interés com-
puesto”, continua Iturriaga. La charla
tiene lugar una manzana mas alla del
BancodeEspafia, alasfaldasdelaPuer-
tade Alcalddonde Abante Asesorestie-
nesusoficinas desde hace nueve afios.

Con la cultura financiera siguiendo
un lento, aunque permanente, ascen-
SO en nuestro pais, los hogares es-
pafoles tienen algo mas de 1,1 billones
deeurosdepositadosensucuentaban-
caria. Lamediadelaretribucionque pa-
ga el banco por tener ese dinero a pla-
70s para los nuevos depositos es del
1,86%.Lainflacion subeatasasdel 3,2%
interanual. Estan perdiendo poder ad-
quisitivo. “No hay que caer en el fatalis-
mo. Estamos mucho mejor que hace
50 afos, entre otras cosas, porque an-
tes Espafia no ahorraba porque no ha-
bia nada que ahorrar. Hoy somos mas
prosperos, mas ricos, pero aqui juegan
dos factores: el primero es que somos
muy malos tomando decisiones; el se-
gundo es falta de cultura financiera. Si
miras el dinero que hay en activos de
riesgo en nuestro pais el dato es ridicu-
lo. De los 500.000 millones de euros
que hay en fondos de inversion, solo el
12%-13% estan en renta variable o mix-
tos”, sefiala el gestor de Abante.

sPor qué no se invierte mas y me-
jor?“Elmarketing del miedo es pode-
rosisimo y los bancos estan encanta-
dos de tener mas de un billon de eu-

1,1

Billones de euros.
Es el dinero delos
hogares espafioles
en depositosy
cuentas alavistaen
las entidades
financieras.

1,8%

Rentabilidad
mediadelos
nuevos depdsitos.
Segun el BdE, el
tipo que abona el
dinero a plazo
continda subiendo.

“Elmarketing del
miedo es muy
poderoso. Los bancos
estan encantados de
tener un billon de euros
con el que financiarse”

ros enlas cuentas corrientes porque con
esoestan financiando subalance (...) Es
mucho mas facil decir, oye, no te preo-

cupes,novasaper-
der tu dinero, que
decir ‘ponlo a tra-
bajaraunquevasa
tener que apretar
los dientes duran-
te algunos perio-
dos... Hemos vivi-
doenlaprimerali-
neadelfrentelo que
hapasadoenestos

ultimos 18 afios, del 2008 hasta ahora,
yfijate cudles eranlostitulareshace dos
semanas delos periddicos econdmicos
con maximos de todas las bolsas”y el
Ibex al borde de los 20.000 puntos.
“Por eso habia que haber empezadoa
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invertir ayer. Incluso silabolsa cae, te lle-
vas un aprendizaje muy importante que
esaprender a convivir con lavolatilidad”,
afirmalturriagaquehapasadolargosafios
a la sombra, con una cartera cargada de
bancos espafioles cuandola politicamo-
netaria del BCE mantenialos tipos al 0%
e,incluso, en negativo. Hoy Okavango Del-
taesuno de los mejores fondos de bolsa
espafiola del afo tras ganar un 57% en
2025,0tr021,3%en2024yel25,8%en2023.

LA PENSION DEL FUTURO

En Espafia, en general, sise ahorra es pa-
ra vivir una mejor jubilacién. A nadie es-
capa que la piramide poblacional se ha
invertido conmasmayoresymuchosme-
nosnacimientos.“Elfantasma que sobre-
vuela Europa, mas que el comunismo, es
el delas pensiones. Es un temamuy sen-
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sible yresultamuy complicado abrir ese
melon. Ponte a hablar de la sostenibili-
dad de las pensiones con 8 6 9 millones
depensionistas queademasvotan’,sub-
rayalturriaga. Ynolefaltarazdén. Gobier-
no tras gobierno se han pasado esta pa-
tata caliente que esta cada vez mas cerca
de explotar. “Yo tenia un amigo que de-
cia que el Pacto de Toledo era un pacto
de silencio para no contarle a los espa-
fioles la verdad sobre las pensiones (...)
Laactitud delosEstadosesmasbienhos-
tilmediantelafiscalidad y hostilmedian-
te el engafio. Por eso, nohay que esperar
aque el gobierno seaamigable, hay que
ahorrar’, insiste Rodriguez Braun.
Ambos expertos se niegan a caer en
elfatalismo, habra pensionessi, aunque
de menor cuantia en unos afios cuando
el sistema sea, sencillamente, insosteni-
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ble.“Unapension por definiciénesunfon-
do que ti nutres con tus aportaciones, se
desarrolla gracias al interés compuestoy
cuando te jubilas retiras la rentabilidad
obtenida; perolas pensiones publicas no
sonasi, se pagan en cadamomentoy es-
to, ademas, lo deciden unos sefiores po-
liticos. La tentacion que tienen de uti-
lizarlo politicamente es devastadora”.
Alemania acaba de aprobar una refor-
ma del sistema de pensiones de calado,
conunasituacionsimilar (aunque menos
mala) que la de Espafia. Seria posible
aprobaraquialgosimilar? Entiendenque
si,quetarde o temprano el discurso euro-
peosobrelasostenibilidad del sistemase
impondra utilizando “el comodin de Bru-
selas”paraaplacarlascriticas.“Unodelos
llamamientos que hacemosalolargo de
todo el libro es la responsabilidad indivi-

A

José Ramon
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Braun, en las
oficinas d ela
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dual. El mana no va a llegar. Hay
quetener eldinerotrabajandodes-
de el principio y hay que asumir
mas riesgo, pero no para cubrir la
volatilidad...Elriesgodeverdad es
noobtenerlarentabilidad quene-
cesitamos paracubrirnuestrasne-
cesidades”.Lageneracion boomer,
quehaatesoradoriqueza, lograra
haciendo “liquidos sus pisos” sal-
var los muebles. El problema vie-
nedespuésyaquientrael‘errorde
pensar que te vas ajubilar con 65-
67afos”.“Tenemos queimosmen-
talizando de que conestasnuevas
esperanzasdevida, quesonunre-
galo, va a haber segundas ca-
rreras profesionales, menosinten-
sasenhoras quizas.Nopensemos
quealos 65-70 vasa colgarlasbo-
tasyyaaponerlamano’, reflexio-
nalturriaga.

CUANTO AHORRAR

En la Espana en la que tener una
vivienda en propiedad se ha con-
vertido en el gran factor que divi-
de ala poblacion entre ricos y po-
bres es dificil concienciar sobre la
necesidad delahorro cuandomu-
chosciudadanosnolleganafinde
mes. “Ese es el asunto, pero no se
trata de qué cantidad. La filosofia
tiene que ser al reveés, es decir, no
tienes que esperar a tener dinero
paraahorrar, es que primero aho-
rras y después tienes dinero”.

Defienden que elahorrohade
ser un habito que mantener por
pocaquesealacantidad y“el tiem-
po juega a favor del ahorrador”,
aunque también hay que mejorar. Sa-
ber dénde invertir, dejarse asesorar y,
sobretodo, perder elmiedoalriesgo.No
tiene sentido, aseguran, que los jo-
venes espaiioles tengan una cartera a
base de depdsitos y renta fija. ;Cuanto
exigiraunainversidon?La historia siem-
prehahablado del7,5% anualizado, que
eslamedia que ha dado el S&P 500 las
ultimas décadas. Algo que ahora pare-
ce casi nimio comparado con las subi-
das de tres digitos que se estan viendo
en las compaiiias de IA, semiconduc-
tores y tecnologia. “Por esa concentra-
cidn sobre la que el mercado ha empe-
zado ahoraadudar no hay que estar so-
lo en EEUU, hay que diversificar. Y hay
que saber que ese 7,5% anual no es li-
neal. Loimportante es haber estado 40
afios invertido todo el tiempo”. m






