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El sesgo de presente o descuento hiperbólico no es otra 
cosa que dar un valor desproporcionado a los eventos 
presentes con respecto a los futuros
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1. Introducción
Toda una generación se pregunta si cobrará pensiones 

públicas cuando se jubile y si estas serán suficientes 

para su subsistencia. En el episodio “¿Cómo serán las 

jubilaciones del futuro?” del Podcast de Banco 

Sabadell, reflexionábamos sobre si el sistema español 

de reparto, donde los actuales activos pagan las 

pensiones de los actuales jubilados, puede mantenerse 

y si serán necesarios ajustes para asegurar su 

viabilidad. También nos preguntábamos cómo es 

posible que los planes de pensiones individuales y de 

empresa no lleguen ni al 10% del PIB y qué habría que 

hacer para aumentarlos. En este documento trataremos 

de dar respuesta a estas inquietudes. 

Convendría de vez en cuando darse un paseo por el 

futuro y poder ver cómo viviremos cuando hayamos 

llegado a la jubilación. No resulta fácil hacerse una idea 

de ese momento, porque por lo general lo vemos como 

algo lejano y que realmente no va con nosotros. Esto es 

muy natural porque el ser humano vive muchísimo más 

el presente y valora especialmente el entorno 

inminente de muy corto plazo, dejando poco espacio al 

futuro que vendrá. Un espacio que es menor cuanto 

más lejano se ve ese futuro. Esto responde a lo que los 

psicólogos llaman el sesgo de presente y que en 

economía del comportamiento se conoce también 

descuento hiperbólico, que no es otra cosa que dar un 

valor desproporcionado a los eventos presentes con 

respecto a los futuros. 

En cada uno de nosotros conviven dos ‘yoes’: el ‘yo 

actual’ y ‘yo futuro’. El ‘yo actual’ le importa a nuestro 

entendimiento muchísimo más que el ‘yo futuro’. Y esto 

hace que esa dualidad entre presente y futuro se salde 

normalmente con clara ventaja para nuestro ‘yo de 

ahora’ en detrimento de ese mismo ‘yo del futuro’, sin 

darnos cuenta de que ese ‘yo’ al �nal es el mismo. A 

�n de procurarnos una buena jubilación necesitamos

dar más relevancia a ese ‘yo futuro’ y trabajar desde

ahora pensando en él.
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https://estardondeestes.com/movi/es/podcast


2. Emociones y planificación del futuro
Hay una brecha emocional que nos di�culta conectar con ese ‘yo del futuro’. Esa brecha se da a 

tres niveles: 
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Con las pensiones no tenemos una relación directa entre 
elección y experiencia, y eso nos desconcierta

Además, para la mayoría de nosotros es difícil entender cómo funcionan los sistemas de 

pensiones que nos protegen en la vejez. Nos dejamos llevar por opiniones de otros, por noticias 

no contrastadas, por corrientes de ideas y por impulsos. Solemos despachar con rapidez las 

cuestiones que nos hablan de un futuro lejano todavía, porque en gran medida no las 

entendemos. Y es lógico que no las comprendamos: los efectos de cualquier decisión que 

tomemos acerca de nuestra futura y aún lejana pensión no son inmediatos, son siempre 

diferidos, con lo cual no podemos valorar el acierto o no de esa decisión; son ciertamente 

infrecuentes en nuestra vida, no es como hacer la compra o poner gasolina, algo que hacemos 

regularmente. Tenemos criterios abarcables para nuestro cerebro porque hay poca diferencia 

entre el momento de realizar la acción y  el disfrute de la misma. Con las pensiones no tenemos 

una relación directa entre elección y experiencia, y eso nos desconcierta, nunca sabemos si lo 

estamos haciendo bien o no; e, intrínsecamente, hay cuestiones que se nos escapan como la 

evolución demográfica, el interés compuesto, la inflación, la diversificación en los riesgos…

La complejidad del proceso de constitución de una pensión (sea pública o privada) y nuestra 

innata tendencia a posponer decisiones, sobre todo si no entendemos cómo funciona el problema 

y sus posibles soluciones, nos empuja muchas veces a pasar página. Así, dejamos nuestro futuro 

totalmente en manos del Estado, que al considerar que es una necesidad social, nos hace 

participar de forma obligatoria en un sistema de seguridad social y no volvemos a pensar en ese 

futuro hasta que es ya casi presente. Y, normalmente, entonces ya es demasiado tarde.

Para ilustrar esto, es conveniente que entendamos un poco más cómo funciona nuestro cerebro en 

el proceso de toma de decisiones. El cerebro actúa a dos niveles de pensamiento, lo que 

llamamos sistema 1 y sistema 2. El sistema 1 es automático, instintivo, práctico e inconsciente,

mientras que el sistema 2 es re�exivo, laborioso y autoconsciente. El primero es el responsable de 

más del 90% de las decisiones que tomamos cada día, y lo es porque es el menos costoso en 

términos de esfuerzo para nuestro cerebro. Pensemos que el cerebro se protege tratando de 

actuar solo en lo imprescindible, pues consume el 25% de nuestra energía diaria y por ello evita 

entrar de una forma consciente en muchas decisiones para las que funciona lo que llamamos 

coloquialmente como el ‘piloto automático’. Esta dualidad de trabajo en el proceso de comprensión 

de la realidad y de actuación ante la misma suele ser útil, aunque nos hace cometer errores, a los 

que en psicología y ciencias del comportamiento se les llama sesgos. Lo bueno de los sesgos es 

que normalmente son predecibles y que permiten que se actúe sobre ellos. 
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Vencer o contrarrestar estos sesgos requiere in�uir sobre el proceso de toma de decisiones para 

que nuestro cerebro valore de forma distinta la información que recibe y pueda actuar en 

consecuencia. Si separar dinero para el futuro, que no es otra cosa que diferir nuestro consumo, 

es un proceso que nos genera dolor, o sea, si el ahorro nos duele, tendremos que cambiar 

deliberadamente la manera de llevar la información a nuestro cerebro. Esto lo solemos hacer 

activando el sistema 2 de pensamiento, de forma que empujemos a nuestro cerebro a utilizar la 

parte re�exiva. El proceso de activación implica primero un impulso de atracción, algo que le llame 

la atención al cerebro, que puede generar un primer contacto emocional a través de una referencia 

a la familia, un mensaje de alguien en quien con�amos… Pero la clave está en que la atención no 

sea instantánea sino que perdure de forma que seamos capaces de re�exionar sobre ello. 

Fijar nuestra atención en escribir durante unos minutos cuáles pueden ser nuestros deseos y 

nuestros miedos acerca del futuro, viendo imágenes evocadoras que actúen en nuestro 

subconsciente como un acicate a re�exionar sobre ello, induciendo a pensar en cuál será nuestra 

situación futura con respecto a la familia (si vamos a ser una carga o por el contrario podemos 

ayudarles, por ejemplo), son algunas de las opciones que podemos poner en práctica para que el 

sistema 2 asuma el trabajo de decidir sobre nuestro futuro. Para que sea un proceso realmente 

efectivo, es imprescindible que las decisiones a las que lleguemos se puedan poner en práctica de 

inmediato. 

Para muchas personas que están a, digamos, unos 20 

años del momento del retiro y que todavía no se han 

planteado profundamente qué pasará, siempre puede 

ser un buen referente su entorno. ¿Cómo viven o 

vivieron sus abuelos, sus padres?, ¿tuvieron posibilidad 

de realizar sus deseos, evitaron sus temores? Los 

casos cercanos y reales son una de las mejores 

referencias que visualiza nuestro cerebro (es lo que 

llamamos heurística de disponibilidad desde el ámbito 

de la ciencia del comportamiento). Muy probablemente 

la realidad luego nos muestre que el retiro futuro de 

esa persona a la que le faltan 20 años no tenga mucho 

que ver con el de sus familiares más cercanos, porque 

la sociedad, las personas, la longevidad, cambian 

aceleradamente, pero sí es un ancla a la que atenerse 

para empezar a elaborar un proyecto de futuro.

Para que tengamos un mapa claro de lo que se está 

haciendo en entornos parecidos al nuestro, que no 

dejan de ser sino una inspiración para lo que podemos 

entender que sucederá aquí, las principales reformas 

en los sistemas de pensiones tienen que ver sobre todo 

con aumentos en la edad de jubilación, que empiezan a ser automáticos y vinculados al 

crecimiento de la longevidad. Esos aumentos serán muy graduales y lo que podemos pensar es 

que si nos quedan ahora 20 años para el retiro, tal vez se conviertan en 20 y unos meses, o 21. 

Se hacen reformas del propio modelo, cambiando a sistemas que, siendo de reparto, evitan que 

recibamos prácticamente el doble de lo que pagamos. Son los sistemas que se llaman de cuentas 

nocionales, que vinculan estrechamente la pensión al historial de cotización de cada persona. Y 

además se favorece el ahorro complementario para la pensión, para que todas las personas, en 

especial en el ámbito laboral, puedan crear una pensión que añadir a la pensión pública que vayan 

a percibir.

Contar con un asesoramiento de calidad es fundamental. Así podremos optimizar y rentabilizar 

nuestros ahorros, algo indispensable. Lo es por todo, nos lo demuestran circunstancias como la 

pandemia que estamos sufriendo, es necesario tener ahorros para el corto plazo, para el medio 

plazo y para el retiro. Conviene cambiar el paradigma clásico de que ahorramos lo que no 

consumimos y poner el ahorro en el mismo lugar que el consumo. De hecho, hay ya sistemas que 

nos facilitan ahorrar a la vez que consumimos, por ejemplo, destinando cuando pagamos con 

medios electrónicos una parte al bien adquirido y otra a incrementar una cuenta de ahorro. Y salvo 

en casos de pobreza extrema, siempre se puede ahorrar, aunque sea poco. La clave está en la  

disciplina en el ahorro, es decir, lo importante, como antes presentábamos, es convertir el ahorro 

en un hábito. Tenemos que establecernos planes 

automáticos de ahorro, con descuentos directos de 

nuestros ingresos, suaves al principio y crecientes en el 

tiempo, para esquivar la sensación de pérdida de la que 

ya hemos hablado y lograr así que el ahorro no duela.

Y ese ahorro lo debemos invertir adecuadamente. 

Cuando estamos hablando de largo plazo, hay que 

hacerlo con el conocimiento de que los títulos que 

denominamos más arriesgados son los que 

proporcionan la mejor rentabilidad, normalmente 

acciones e inversiones alternativas, que pagan una 

mayor rentabilidad a cambio de soportar mayor riesgo,

algo que para para una inversión de largo plazo no es 

trascendente, pero sí para las de corto.

Hoy en día, y de forma bastante recurrente, los bonos y en general la renta �ja tienen serias 

di�cultades para batir la in�ación, por tanto, si nuestros ahorros de largo plazo los colocamos en 

este tipo de inversiones conservadoras de una forma mayoritaria, lo que vamos a estar haciendo 

es perder poder adquisitivo. En el largo plazo, lo conservador se convierte en arriesgado. La 

siguiente imagen nos muestra el efecto devastador de la in�ación en el largo plazo, lo que supone 

la pérdida de valor de lo ahorrado si no se invierte adecuadamente1.

Sin embargo, si invertimos adecuadamente nuestros ahorros con un foco de largo plazo, podemos 

ver cómo cambia el valor en el tiempo (en azul la diferencia con respecto a no invertir)2.

Para conocer exactamente las posibilidades de invertir nuestros ahorros en función de los 

objetivos que tengamos (las vacaciones del próximo año, los estudios de los hijos, la jubilación...) 

suele ser conveniente también buscar el asesoramiento adecuado, tal y como sugeríamos 

anteriormente.

no nos vemos de mayores y no nos 

identi�camos a nosotros mismos 

con ‘esa’ persona. En muchas 

ocasiones vemos imágenes de 

gente mayor, en anuncios, que 

pretenden mostrarnos la vida de 

esas personas en su retiro y las 

solemos ver en actividades lúdicas, 

emocionantes, atractivas, que 

pueden mostrar un estilo de vida 

llamativo. Pero más allá de eso, 

nuestro cerebro no registra esas 

imágenes como si de un avatar 

nuestro se tratara, porque no nos 

sentimos identi�cados.

Identidad: 
nos pesan mucho más las 

emociones presentes que las de 

nuestro ‘yo futuro’, con el que nos 

es muy difícil conectar.

Empatía: 
no somos capaces de hacer una 

adecuada comparación de nuestro 

estilo de vida presente con nuestro 

estilo de vida futuro, que 

seguramente tendrá elementos que 

no imaginamos ahora y que pueden 

ser muy diferentes del estilo de 

vida actual.

Tangibilidad:

https://estardondeestes.com/movi/es/articulos/cuales-son-los-tipos-de-jubilacion-en-espana-y-como-acogerse-a-ellos
https://estardondeestes.com/movi/es/articulos/que-es-el-interes-compuesto-y-por-que-es-nuestro-mejor-apoyo-inversor
https://estardondeestes.com/movi/es/articulos/asi-afecta-la-inflacion-a-tus-ahorros
https://estardondeestes.com/movi/es/articulos/diversificar-las-inversiones-el-secreto-para-obtener-rentabilidad-con-el-riesgo-controlado
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Hay una brecha emocional que nos di�culta conectar con ese ‘yo del futuro’. Esa brecha se da a 

tres niveles: 

Además, para la mayoría de nosotros es difícil entender cómo funcionan los sistemas de 

pensiones que nos protegen en la vejez. Nos dejamos llevar por opiniones de otros, por noticias 

no contrastadas, por corrientes de ideas y por impulsos. Solemos despachar con rapidez las 

cuestiones que nos hablan de un futuro lejano todavía, porque en gran medida no las 

entendemos. Y es lógico que no las comprendamos: los efectos de cualquier decisión que 

tomemos acerca de nuestra futura y aún lejana pensión no son inmediatos, son siempre 

diferidos, con lo cual no podemos valorar el acierto o no de esa decisión; son ciertamente 

infrecuentes en nuestra vida, no es como hacer la compra o poner gasolina, algo que hacemos 

regularmente. Tenemos criterios abarcables para nuestro cerebro porque hay poca diferencia 

entre el momento de realizar la acción y  el disfrute de la misma. Con las pensiones no tenemos 

una relación directa entre elección y experiencia, y eso nos desconcierta, nunca sabemos si lo 

estamos haciendo bien o no; e, intrínsecamente, hay cuestiones que se nos escapan como la 

evolución demográ�ca, el interés compuesto, la in�ación, la diversi�cación en los riesgos…

La complejidad del proceso de constitución de una pensión (sea pública o privada) y nuestra 

innata tendencia a posponer decisiones, sobre todo si no entendemos cómo funciona el problema 

y sus posibles soluciones, nos empuja muchas veces a pasar página. Así, dejamos nuestro futuro 

totalmente en manos del Estado, que al considerar que es una necesidad social, nos hace 

participar de forma obligatoria en un sistema de seguridad social y no volvemos a pensar en ese 

futuro hasta que es ya casi presente. Y, normalmente, entonces ya es demasiado tarde.

Para ilustrar esto, es conveniente que entendamos un poco más cómo funciona nuestro cerebro en 

el proceso de toma de decisiones. El cerebro actúa a dos niveles de pensamiento, lo que 

llamamos sistema 1 y sistema 2. El sistema 1 es automático, instintivo, práctico e inconsciente, 

mientras que el sistema 2 es re�exivo, laborioso y autoconsciente. El primero es el responsable de 

más del 90% de las decisiones que tomamos cada día, y lo es porque es el menos costoso en 

términos de esfuerzo para nuestro cerebro. Pensemos que el cerebro se protege tratando de 

actuar solo en lo imprescindible, pues consume el 25% de nuestra energía diaria y por ello evita 

entrar de una forma consciente en muchas decisiones para las que funciona lo que llamamos 

coloquialmente como el ‘piloto automático’. Esta dualidad de trabajo en el proceso de comprensión 

de la realidad y de actuación ante la misma suele ser útil, aunque nos hace cometer errores, a los 

que en psicología y ciencias del comportamiento se les llama sesgos. Lo bueno de los sesgos es 

que normalmente son predecibles y que permiten que se actúe sobre ellos. 

El análisis que nosotros hacemos de nuestras 

pensiones futuras y de la necesidad o conveniencia de 

generar un ahorro que nos sirva de ayuda está afectado 

normalmente por algunos sesgos cómo pueden ser: 

autocontrol, que re�eja nuestra di�cultad para tomar 

decisiones complejas (aunque sepamos que son 

positivas para nosotros) y la tendencia a posponerlas (lo 

que técnicamente se llama procrastinación); aversión a 

la pérdida, tenemos rechazo a tomar decisiones que 

nos pueden suponer pérdidas reales o sencillamente 

percibidas (como puede ser el ahorro, al que nuestro 

cerebro, según se ha demostrado con experimentos de 

análisis de imagen neuronal, ubica en la misma región 

que la sensación de pérdida); inercia y status quo, que 

son el re�ejo de la con�rmación de nuestros hábitos, 

difíciles de cambiar salvo en circunstancias que 

interpretamos como excepcionales y que nos hacen 

replantear nuestras costumbres; y sesgo de presente, 

muy vinculado al anterior y que nos hace preferir el 

disfrute presente de las cosas por encima del gozo 

futuro. 

i

Vencer o contrarrestar estos sesgos requiere in�uir sobre el proceso de toma de decisiones para 

que nuestro cerebro valore de forma distinta la información que recibe y pueda actuar en 

consecuencia. Si separar dinero para el futuro, que no es otra cosa que diferir nuestro consumo, 

es un proceso que nos genera dolor, o sea, si el ahorro nos duele, tendremos que cambiar 

deliberadamente la manera de llevar la información a nuestro cerebro. Esto lo solemos hacer 

activando el sistema 2 de pensamiento, de forma que empujemos a nuestro cerebro a utilizar la 

parte re�exiva. El proceso de activación implica primero un impulso de atracción, algo que le llame 

la atención al cerebro, que puede generar un primer contacto emocional a través de una referencia 

a la familia, un mensaje de alguien en quien con�amos… Pero la clave está en que la atención no 

sea instantánea sino que perdure de forma que seamos capaces de re�exionar sobre ello. 

Fijar nuestra atención en escribir durante unos minutos cuáles pueden ser nuestros deseos y 

nuestros miedos acerca del futuro, viendo imágenes evocadoras que actúen en nuestro 

subconsciente como un acicate a re�exionar sobre ello, induciendo a pensar en cuál será nuestra 

situación futura con respecto a la familia (si vamos a ser una carga o por el contrario podemos 

ayudarles, por ejemplo), son algunas de las opciones que podemos poner en práctica para que el 

sistema 2 asuma el trabajo de decidir sobre nuestro futuro. Para que sea un proceso realmente 

efectivo, es imprescindible que las decisiones a las que lleguemos se puedan poner en práctica de 

inmediato. 

Para muchas personas que están a, digamos, unos 20 

años del momento del retiro y que todavía no se han 

planteado profundamente qué pasará, siempre puede 

ser un buen referente su entorno. ¿Cómo viven o 

vivieron sus abuelos, sus padres?, ¿tuvieron posibilidad 

de realizar sus deseos, evitaron sus temores? Los 

casos cercanos y reales son una de las mejores 

referencias que visualiza nuestro cerebro (es lo que 

llamamos heurística de disponibilidad desde el ámbito 

de la ciencia del comportamiento). Muy probablemente 

la realidad luego nos muestre que el retiro futuro de 

esa persona a la que le faltan 20 años no tenga mucho 

que ver con el de sus familiares más cercanos, porque 

la sociedad, las personas, la longevidad, cambian 

aceleradamente, pero sí es un ancla a la que atenerse 

para empezar a elaborar un proyecto de futuro.

Para que tengamos un mapa claro de lo que se está 

haciendo en entornos parecidos al nuestro, que no 

dejan de ser sino una inspiración para lo que podemos 

entender que sucederá aquí, las principales reformas 

en los sistemas de pensiones tienen que ver sobre todo 

con aumentos en la edad de jubilación, que empiezan a ser automáticos y vinculados al 

crecimiento de la longevidad. Esos aumentos serán muy graduales y lo que podemos pensar es 

que si nos quedan ahora 20 años para el retiro, tal vez se conviertan en 20 y unos meses, o 21. 

Se hacen reformas del propio modelo, cambiando a sistemas que, siendo de reparto, evitan que 

recibamos prácticamente el doble de lo que pagamos. Son los sistemas que se llaman de cuentas 

nocionales, que vinculan estrechamente la pensión al historial de cotización de cada persona. Y 

además se favorece el ahorro complementario para la pensión, para que todas las personas, en 

especial en el ámbito laboral, puedan crear una pensión que añadir a la pensión pública que vayan 

a percibir.

Contar con un asesoramiento de calidad es fundamental. Así podremos optimizar y rentabilizar 

nuestros ahorros, algo indispensable. Lo es por todo, nos lo demuestran circunstancias como la 

pandemia que estamos sufriendo, es necesario tener ahorros para el corto plazo, para el medio 

plazo y para el retiro. Conviene cambiar el paradigma clásico de que ahorramos lo que no 

consumimos y poner el ahorro en el mismo lugar que el consumo. De hecho, hay ya sistemas que 

nos facilitan ahorrar a la vez que consumimos, por ejemplo, destinando cuando pagamos con 

medios electrónicos una parte al bien adquirido y otra a incrementar una cuenta de ahorro. Y salvo 

en casos de pobreza extrema, siempre se puede ahorrar, aunque sea poco. La clave está en la  

disciplina en el ahorro, es decir, lo importante, como antes presentábamos, es convertir el ahorro 

en un hábito. Tenemos que establecernos planes 

automáticos de ahorro, con descuentos directos de 

nuestros ingresos, suaves al principio y crecientes en el 

tiempo, para esquivar la sensación de pérdida de la que 

ya hemos hablado y lograr así que el ahorro no duela.

Y ese ahorro lo debemos invertir adecuadamente. 

Cuando estamos hablando de largo plazo, hay que 

hacerlo con el conocimiento de que los títulos que 

denominamos más arriesgados son los que 

proporcionan la mejor rentabilidad, normalmente 

acciones e inversiones alternativas, que pagan una 

mayor rentabilidad a cambio de soportar mayor riesgo,

algo que para para una inversión de largo plazo no es 

trascendente, pero sí para las de corto.

Hoy en día, y de forma bastante recurrente, los bonos y en general la renta �ja tienen serias 

di�cultades para batir la in�ación, por tanto, si nuestros ahorros de largo plazo los colocamos en 

este tipo de inversiones conservadoras de una forma mayoritaria, lo que vamos a estar haciendo 

es perder poder adquisitivo. En el largo plazo, lo conservador se convierte en arriesgado. La 

siguiente imagen nos muestra el efecto devastador de la in�ación en el largo plazo, lo que supone 

la pérdida de valor de lo ahorrado si no se invierte adecuadamente1.

Sin embargo, si invertimos adecuadamente nuestros ahorros con un foco de largo plazo, podemos 

ver cómo cambia el valor en el tiempo (en azul la diferencia con respecto a no invertir)2.

Para conocer exactamente las posibilidades de invertir nuestros ahorros en función de los 

objetivos que tengamos (las vacaciones del próximo año, los estudios de los hijos, la jubilación...) 

suele ser conveniente también buscar el asesoramiento adecuado, tal y como sugeríamos 

anteriormente.

Re�exivo

Laborioso

Autoconsciente

Sistema 2
Automático

Instintivo

Práctico

Inconsciente

Sistema 1
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Hay una brecha emocional que nos di�culta conectar con ese ‘yo del futuro’. Esa brecha se da a 

tres niveles: 

Además, para la mayoría de nosotros es difícil entender cómo funcionan los sistemas de 

pensiones que nos protegen en la vejez. Nos dejamos llevar por opiniones de otros, por noticias 

no contrastadas, por corrientes de ideas y por impulsos. Solemos despachar con rapidez las 

cuestiones que nos hablan de un futuro lejano todavía, porque en gran medida no las 

entendemos. Y es lógico que no las comprendamos: los efectos de cualquier decisión que 

tomemos acerca de nuestra futura y aún lejana pensión no son inmediatos, son siempre 

diferidos, con lo cual no podemos valorar el acierto o no de esa decisión; son ciertamente 

infrecuentes en nuestra vida, no es como hacer la compra o poner gasolina, algo que hacemos 

regularmente. Tenemos criterios abarcables para nuestro cerebro porque hay poca diferencia 

entre el momento de realizar la acción y  el disfrute de la misma. Con las pensiones no tenemos 

una relación directa entre elección y experiencia, y eso nos desconcierta, nunca sabemos si lo 

estamos haciendo bien o no; e, intrínsecamente, hay cuestiones que se nos escapan como la 

evolución demográ�ca, el interés compuesto, la in�ación, la diversi�cación en los riesgos…

La complejidad del proceso de constitución de una pensión (sea pública o privada) y nuestra 

innata tendencia a posponer decisiones, sobre todo si no entendemos cómo funciona el problema 

y sus posibles soluciones, nos empuja muchas veces a pasar página. Así, dejamos nuestro futuro 

totalmente en manos del Estado, que al considerar que es una necesidad social, nos hace 

participar de forma obligatoria en un sistema de seguridad social y no volvemos a pensar en ese 

futuro hasta que es ya casi presente. Y, normalmente, entonces ya es demasiado tarde.

Para ilustrar esto, es conveniente que entendamos un poco más cómo funciona nuestro cerebro en 

el proceso de toma de decisiones. El cerebro actúa a dos niveles de pensamiento, lo que 

llamamos sistema 1 y sistema 2. El sistema 1 es automático, instintivo, práctico e inconsciente, 

mientras que el sistema 2 es re�exivo, laborioso y autoconsciente. El primero es el responsable de 

más del 90% de las decisiones que tomamos cada día, y lo es porque es el menos costoso en 

términos de esfuerzo para nuestro cerebro. Pensemos que el cerebro se protege tratando de 

actuar solo en lo imprescindible, pues consume el 25% de nuestra energía diaria y por ello evita 

entrar de una forma consciente en muchas decisiones para las que funciona lo que llamamos 

coloquialmente como el ‘piloto automático’. Esta dualidad de trabajo en el proceso de comprensión 

de la realidad y de actuación ante la misma suele ser útil, aunque nos hace cometer errores, a los 

que en psicología y ciencias del comportamiento se les llama sesgos. Lo bueno de los sesgos es 

que normalmente son predecibles y que permiten que se actúe sobre ellos. 

Vencer o contrarrestar estos sesgos requiere in�uir sobre el proceso de toma de decisiones para 

que nuestro cerebro valore de forma distinta la información que recibe y pueda actuar en 

consecuencia. Si separar dinero para el futuro, que no es otra cosa que diferir nuestro consumo, 

es un proceso que nos genera dolor, o sea, si el ahorro nos duele, tendremos que cambiar 

deliberadamente la manera de llevar la información a nuestro cerebro. Esto lo solemos hacer 

activando el sistema 2 de pensamiento, de forma que empujemos a nuestro cerebro a utilizar la 

parte re�exiva. El proceso de activación implica primero un impulso de atracción, algo que le llame 

la atención al cerebro, que puede generar un primer contacto emocional a través de una referencia 

a la familia, un mensaje de alguien en quien con�amos… Pero la clave está en que la atención no 

sea instantánea sino que perdure de forma que seamos capaces de re�exionar sobre ello. 

Fijar nuestra atención en escribir durante unos minutos cuáles pueden ser nuestros deseos y 

nuestros miedos acerca del futuro, viendo imágenes evocadoras que actúen en nuestro 

subconsciente como un acicate a re�exionar sobre ello, induciendo a pensar en cuál será nuestra 

situación futura con respecto a la familia (si vamos a ser una carga o por el contrario podemos 

ayudarles, por ejemplo), son algunas de las opciones que podemos poner en práctica para que el 

sistema 2 asuma el trabajo de decidir sobre nuestro futuro. Para que sea un proceso realmente 

efectivo, es imprescindible que las decisiones a las que lleguemos se puedan poner en práctica de 

inmediato. 

Por ejemplo, si decidimos iniciar un proceso de ahorro, 

pensemos en algo que se pueda iniciar en este 

momento, que no tenga que llevar a esperar días ni que  

requiera de rellenar complejos formularios que nos 

desincentiven provocando que la atención que hemos 

logrado de nuestro cerebro se desvanezca y se 

concentre en otra cosa. 

i

Para muchas personas que están a, digamos, unos 20 

años del momento del retiro y que todavía no se han 

planteado profundamente qué pasará, siempre puede 

ser un buen referente su entorno. ¿Cómo viven o 

vivieron sus abuelos, sus padres?, ¿tuvieron posibilidad 

de realizar sus deseos, evitaron sus temores? Los 

casos cercanos y reales son una de las mejores 

referencias que visualiza nuestro cerebro (es lo que 

llamamos heurística de disponibilidad desde el ámbito 

de la ciencia del comportamiento). Muy probablemente 

la realidad luego nos muestre que el retiro futuro de 

esa persona a la que le faltan 20 años no tenga mucho 

que ver con el de sus familiares más cercanos, porque 

la sociedad, las personas, la longevidad, cambian 

aceleradamente, pero sí es un ancla a la que atenerse 

para empezar a elaborar un proyecto de futuro.

Para que tengamos un mapa claro de lo que se está 

haciendo en entornos parecidos al nuestro, que no 

dejan de ser sino una inspiración para lo que podemos 

entender que sucederá aquí, las principales reformas 

en los sistemas de pensiones tienen que ver sobre todo 

con aumentos en la edad de jubilación, que empiezan a ser automáticos y vinculados al 

crecimiento de la longevidad. Esos aumentos serán muy graduales y lo que podemos pensar es 

que si nos quedan ahora 20 años para el retiro, tal vez se conviertan en 20 y unos meses, o 21. 

Se hacen reformas del propio modelo, cambiando a sistemas que, siendo de reparto, evitan que 

recibamos prácticamente el doble de lo que pagamos. Son los sistemas que se llaman de cuentas 

nocionales, que vinculan estrechamente la pensión al historial de cotización de cada persona. Y 

además se favorece el ahorro complementario para la pensión, para que todas las personas, en 

especial en el ámbito laboral, puedan crear una pensión que añadir a la pensión pública que vayan 

a percibir.

Contar con un asesoramiento de calidad es fundamental. Así podremos optimizar y rentabilizar 

nuestros ahorros, algo indispensable. Lo es por todo, nos lo demuestran circunstancias como la 

pandemia que estamos sufriendo, es necesario tener ahorros para el corto plazo, para el medio 

plazo y para el retiro. Conviene cambiar el paradigma clásico de que ahorramos lo que no 

consumimos y poner el ahorro en el mismo lugar que el consumo. De hecho, hay ya sistemas que 

nos facilitan ahorrar a la vez que consumimos, por ejemplo, destinando cuando pagamos con 

medios electrónicos una parte al bien adquirido y otra a incrementar una cuenta de ahorro. Y salvo 

en casos de pobreza extrema, siempre se puede ahorrar, aunque sea poco. La clave está en la  

disciplina en el ahorro, es decir, lo importante, como antes presentábamos, es convertir el ahorro 

en un hábito. Tenemos que establecernos planes 

automáticos de ahorro, con descuentos directos de 

nuestros ingresos, suaves al principio y crecientes en el 

tiempo, para esquivar la sensación de pérdida de la que 

ya hemos hablado y lograr así que el ahorro no duela.

Y ese ahorro lo debemos invertir adecuadamente. 

Cuando estamos hablando de largo plazo, hay que 

hacerlo con el conocimiento de que los títulos que 

denominamos más arriesgados son los que 

proporcionan la mejor rentabilidad, normalmente 

acciones e inversiones alternativas, que pagan una 

mayor rentabilidad a cambio de soportar mayor riesgo, 

algo que para para una inversión de largo plazo no es 

trascendente, pero sí para las de corto.

Hoy en día, y de forma bastante recurrente, los bonos y en general la renta �ja tienen serias 

di�cultades para batir la in�ación, por tanto, si nuestros ahorros de largo plazo los colocamos en 

este tipo de inversiones conservadoras de una forma mayoritaria, lo que vamos a estar haciendo 

es perder poder adquisitivo. En el largo plazo, lo conservador se convierte en arriesgado. La 

siguiente imagen nos muestra el efecto devastador de la in�ación en el largo plazo, lo que supone 

la pérdida de valor de lo ahorrado si no se invierte adecuadamente1.

Sin embargo, si invertimos adecuadamente nuestros ahorros con un foco de largo plazo, podemos 

ver cómo cambia el valor en el tiempo (en azul la diferencia con respecto a no invertir)2.

Para conocer exactamente las posibilidades de invertir nuestros ahorros en función de los 

objetivos que tengamos (las vacaciones del próximo año, los estudios de los hijos, la jubilación...) 

suele ser conveniente también buscar el asesoramiento adecuado, tal y como sugeríamos 

anteriormente.

U
n 

co
nt

en
id

o 
as

oc
ia

do
 a

l P
od

ca
st

 d
e 

B
an

co
 S

ab
ad

el
l

Pr
ep

ar
ar

no
s 

pa
ra

 la
s 

ju
bi

la
ci

on
es

 d
el

 fu
tu

ro



/6

Hay una brecha emocional que nos di�culta conectar con ese ‘yo del futuro’. Esa brecha se da a 

tres niveles: 

Además, para la mayoría de nosotros es difícil entender cómo funcionan los sistemas de 

pensiones que nos protegen en la vejez. Nos dejamos llevar por opiniones de otros, por noticias 

no contrastadas, por corrientes de ideas y por impulsos. Solemos despachar con rapidez las 

cuestiones que nos hablan de un futuro lejano todavía, porque en gran medida no las 

entendemos. Y es lógico que no las comprendamos: los efectos de cualquier decisión que 

tomemos acerca de nuestra futura y aún lejana pensión no son inmediatos, son siempre 

diferidos, con lo cual no podemos valorar el acierto o no de esa decisión; son ciertamente 

infrecuentes en nuestra vida, no es como hacer la compra o poner gasolina, algo que hacemos 

regularmente. Tenemos criterios abarcables para nuestro cerebro porque hay poca diferencia 

entre el momento de realizar la acción y  el disfrute de la misma. Con las pensiones no tenemos 

una relación directa entre elección y experiencia, y eso nos desconcierta, nunca sabemos si lo 

estamos haciendo bien o no; e, intrínsecamente, hay cuestiones que se nos escapan como la 

evolución demográ�ca, el interés compuesto, la in�ación, la diversi�cación en los riesgos…

La complejidad del proceso de constitución de una pensión (sea pública o privada) y nuestra 

innata tendencia a posponer decisiones, sobre todo si no entendemos cómo funciona el problema 

y sus posibles soluciones, nos empuja muchas veces a pasar página. Así, dejamos nuestro futuro 

totalmente en manos del Estado, que al considerar que es una necesidad social, nos hace 

participar de forma obligatoria en un sistema de seguridad social y no volvemos a pensar en ese 

futuro hasta que es ya casi presente. Y, normalmente, entonces ya es demasiado tarde.

Para ilustrar esto, es conveniente que entendamos un poco más cómo funciona nuestro cerebro en 

el proceso de toma de decisiones. El cerebro actúa a dos niveles de pensamiento, lo que 

llamamos sistema 1 y sistema 2. El sistema 1 es automático, instintivo, práctico e inconsciente,

mientras que el sistema 2 es re�exivo, laborioso y autoconsciente. El primero es el responsable de 

más del 90% de las decisiones que tomamos cada día, y lo es porque es el menos costoso en 

términos de esfuerzo para nuestro cerebro. Pensemos que el cerebro se protege tratando de 

actuar solo en lo imprescindible, pues consume el 25% de nuestra energía diaria y por ello evita 

entrar de una forma consciente en muchas decisiones para las que funciona lo que llamamos 

coloquialmente como el ‘piloto automático’. Esta dualidad de trabajo en el proceso de comprensión 

de la realidad y de actuación ante la misma suele ser útil, aunque nos hace cometer errores, a los 

que en psicología y ciencias del comportamiento se les llama sesgos. Lo bueno de los sesgos es 

que normalmente son predecibles y que permiten que se actúe sobre ellos. 

Vencer o contrarrestar estos sesgos requiere in�uir sobre el proceso de toma de decisiones para 

que nuestro cerebro valore de forma distinta la información que recibe y pueda actuar en 

consecuencia. Si separar dinero para el futuro, que no es otra cosa que diferir nuestro consumo, 

es un proceso que nos genera dolor, o sea, si el ahorro nos duele, tendremos que cambiar 

deliberadamente la manera de llevar la información a nuestro cerebro. Esto lo solemos hacer 

activando el sistema 2 de pensamiento, de forma que empujemos a nuestro cerebro a utilizar la 

parte re�exiva. El proceso de activación implica primero un impulso de atracción, algo que le llame 

la atención al cerebro, que puede generar un primer contacto emocional a través de una referencia 

a la familia, un mensaje de alguien en quien con�amos… Pero la clave está en que la atención no 

sea instantánea sino que perdure de forma que seamos capaces de re�exionar sobre ello. 

Fijar nuestra atención en escribir durante unos minutos cuáles pueden ser nuestros deseos y 

nuestros miedos acerca del futuro, viendo imágenes evocadoras que actúen en nuestro 

subconsciente como un acicate a re�exionar sobre ello, induciendo a pensar en cuál será nuestra 

situación futura con respecto a la familia (si vamos a ser una carga o por el contrario podemos 

ayudarles, por ejemplo), son algunas de las opciones que podemos poner en práctica para que el 

sistema 2 asuma el trabajo de decidir sobre nuestro futuro. Para que sea un proceso realmente 

efectivo, es imprescindible que las decisiones a las que lleguemos se puedan poner en práctica de 

inmediato. 

Para muchas personas que están a, digamos, unos 20 

años del momento del retiro y que todavía no se han 

planteado profundamente qué pasará, siempre puede 

ser un buen referente su entorno. ¿Cómo viven o 

vivieron sus abuelos, sus padres?, ¿tuvieron posibilidad 

de realizar sus deseos, evitaron sus temores? Los 

casos cercanos y reales son una de las mejores 

referencias que visualiza nuestro cerebro (es lo que 

llamamos heurística de disponibilidad desde el ámbito 

de la ciencia del comportamiento). Muy probablemente 

la realidad luego nos muestre que el retiro futuro de 

esa persona a la que le faltan 20 años no tenga mucho 

que ver con el de sus familiares más cercanos, porque 

la sociedad, las personas, la longevidad, cambian 

aceleradamente, pero sí es un ancla a la que atenerse 

para empezar a elaborar un proyecto de futuro.

Para que tengamos un mapa claro de lo que se está 

haciendo en entornos parecidos al nuestro, que no 

dejan de ser sino una inspiración para lo que podemos 

entender que sucederá aquí, las principales reformas 

en los sistemas de pensiones tienen que ver sobre todo 

con aumentos en la edad de jubilación, que empiezan a ser automáticos y vinculados al 

crecimiento de la longevidad. Esos aumentos serán muy graduales y lo que podemos pensar es 

que si nos quedan ahora 20 años para el retiro, tal vez se conviertan en 20 y unos meses, o 21. 

Se hacen reformas del propio modelo, cambiando a sistemas que, siendo de reparto, evitan que 

recibamos prácticamente el doble de lo que pagamos. Son los sistemas que se llaman de cuentas 

nocionales, que vinculan estrechamente la pensión al historial de cotización de cada persona. Y 

además se favorece el ahorro complementario para la pensión, para que todas las personas, en 

especial en el ámbito laboral, puedan crear una pensión que añadir a la pensión pública que vayan 

a percibir.

Conviene cambiar el paradigma clásico de que ahorramos 
lo que no consumimos y poner el ahorro en el mismo lugar 
que el consumo

Contar con un asesoramiento de calidad es fundamental. Así podremos optimizar y rentabilizar 

nuestros ahorros, algo indispensable. Lo es por todo, nos lo demuestran circunstancias como la 

pandemia que estamos sufriendo, es necesario tener ahorros para el corto plazo, para el medio 

plazo y para el retiro. Conviene cambiar el paradigma clásico de que ahorramos lo que no 

consumimos y poner el ahorro en el mismo lugar que el consumo. De hecho, hay ya sistemas que 

nos facilitan ahorrar a la vez que consumimos, por ejemplo, destinando cuando pagamos con 

medios electrónicos una parte al bien adquirido y otra a incrementar una cuenta de ahorro. Y salvo 

en casos de pobreza extrema, siempre se puede ahorrar, aunque sea poco. La clave está en la  

disciplina en el ahorro, es decir, lo importante, como antes presentábamos, es convertir el ahorro 

en un hábito. Tenemos que establecernos planes 

automáticos de ahorro, con descuentos directos de 

nuestros ingresos, suaves al principio y crecientes en el 

tiempo, para esquivar la sensación de pérdida de la que 

ya hemos hablado y lograr así que el ahorro no duela.

Y ese ahorro lo debemos invertir adecuadamente. 

Cuando estamos hablando de largo plazo, hay que 

hacerlo con el conocimiento de que los títulos que 

denominamos más arriesgados son los que 

proporcionan la mejor rentabilidad, normalmente 

acciones e inversiones alternativas, que pagan una 

mayor rentabilidad a cambio de soportar mayor riesgo, 

algo que para una inversión de largo plazo no es 

trascendente, pero sí para las de corto.

Hoy en día, y de forma bastante recurrente, los bonos y en general la renta �ja tienen serias 

di�cultades para batir la in�ación, por tanto, si nuestros ahorros de largo plazo los colocamos en 

este tipo de inversiones conservadoras de una forma mayoritaria, lo que vamos a estar haciendo 

es perder poder adquisitivo. En el largo plazo, lo conservador se convierte en arriesgado. La 

siguiente imagen nos muestra el efecto devastador de la in�ación en el largo plazo, lo que supone 

la pérdida de valor de lo ahorrado si no se invierte adecuadamente1.

Sin embargo, si invertimos adecuadamente nuestros ahorros con un foco de largo plazo, podemos 

ver cómo cambia el valor en el tiempo (en azul la diferencia con respecto a no invertir)2.

Para conocer exactamente las posibilidades de invertir nuestros ahorros en función de los 

objetivos que tengamos (las vacaciones del próximo año, los estudios de los hijos, la jubilación...) 

suele ser conveniente también buscar el asesoramiento adecuado, tal y como sugeríamos 

anteriormente.

Tenemos que establecernos 
planes automáticos de ahorro 
para esquivar la sensación de 

pérdida y que el ahorro
no duela
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Hay una brecha emocional que nos di�culta conectar con ese ‘yo del futuro’. Esa brecha se da a 

tres niveles: 

Además, para la mayoría de nosotros es difícil entender cómo funcionan los sistemas de 

pensiones que nos protegen en la vejez. Nos dejamos llevar por opiniones de otros, por noticias 

no contrastadas, por corrientes de ideas y por impulsos. Solemos despachar con rapidez las 

cuestiones que nos hablan de un futuro lejano todavía, porque en gran medida no las 

entendemos. Y es lógico que no las comprendamos: los efectos de cualquier decisión que 

tomemos acerca de nuestra futura y aún lejana pensión no son inmediatos, son siempre 

diferidos, con lo cual no podemos valorar el acierto o no de esa decisión; son ciertamente 

infrecuentes en nuestra vida, no es como hacer la compra o poner gasolina, algo que hacemos 

regularmente. Tenemos criterios abarcables para nuestro cerebro porque hay poca diferencia 

entre el momento de realizar la acción y  el disfrute de la misma. Con las pensiones no tenemos 

una relación directa entre elección y experiencia, y eso nos desconcierta, nunca sabemos si lo 

estamos haciendo bien o no; e, intrínsecamente, hay cuestiones que se nos escapan como la 

evolución demográ�ca, el interés compuesto, la in�ación, la diversi�cación en los riesgos…

La complejidad del proceso de constitución de una pensión (sea pública o privada) y nuestra 

innata tendencia a posponer decisiones, sobre todo si no entendemos cómo funciona el problema 

y sus posibles soluciones, nos empuja muchas veces a pasar página. Así, dejamos nuestro futuro 

totalmente en manos del Estado, que al considerar que es una necesidad social, nos hace 

participar de forma obligatoria en un sistema de seguridad social y no volvemos a pensar en ese 

futuro hasta que es ya casi presente. Y, normalmente, entonces ya es demasiado tarde.

Para ilustrar esto, es conveniente que entendamos un poco más cómo funciona nuestro cerebro en 

el proceso de toma de decisiones. El cerebro actúa a dos niveles de pensamiento, lo que 

llamamos sistema 1 y sistema 2. El sistema 1 es automático, instintivo, práctico e inconsciente, 

mientras que el sistema 2 es re�exivo, laborioso y autoconsciente. El primero es el responsable de 

más del 90% de las decisiones que tomamos cada día, y lo es porque es el menos costoso en 

términos de esfuerzo para nuestro cerebro. Pensemos que el cerebro se protege tratando de 

actuar solo en lo imprescindible, pues consume el 25% de nuestra energía diaria y por ello evita 

entrar de una forma consciente en muchas decisiones para las que funciona lo que llamamos 

coloquialmente como el ‘piloto automático’. Esta dualidad de trabajo en el proceso de comprensión 

de la realidad y de actuación ante la misma suele ser útil, aunque nos hace cometer errores, a los 

que en psicología y ciencias del comportamiento se les llama sesgos. Lo bueno de los sesgos es 

que normalmente son predecibles y que permiten que se actúe sobre ellos. 

1 Con una in�ación promedio del 2% anual
2 Con un rendimiento real acumulado del 3,5% anual

Vencer o contrarrestar estos sesgos requiere in�uir sobre el proceso de toma de decisiones para 

que nuestro cerebro valore de forma distinta la información que recibe y pueda actuar en 

consecuencia. Si separar dinero para el futuro, que no es otra cosa que diferir nuestro consumo, 

es un proceso que nos genera dolor, o sea, si el ahorro nos duele, tendremos que cambiar 

deliberadamente la manera de llevar la información a nuestro cerebro. Esto lo solemos hacer 

activando el sistema 2 de pensamiento, de forma que empujemos a nuestro cerebro a utilizar la 

parte re�exiva. El proceso de activación implica primero un impulso de atracción, algo que le llame 

la atención al cerebro, que puede generar un primer contacto emocional a través de una referencia 

a la familia, un mensaje de alguien en quien con�amos… Pero la clave está en que la atención no 

sea instantánea sino que perdure de forma que seamos capaces de re�exionar sobre ello. 

Fijar nuestra atención en escribir durante unos minutos cuáles pueden ser nuestros deseos y 

nuestros miedos acerca del futuro, viendo imágenes evocadoras que actúen en nuestro 

subconsciente como un acicate a re�exionar sobre ello, induciendo a pensar en cuál será nuestra 

situación futura con respecto a la familia (si vamos a ser una carga o por el contrario podemos 

ayudarles, por ejemplo), son algunas de las opciones que podemos poner en práctica para que el 

sistema 2 asuma el trabajo de decidir sobre nuestro futuro. Para que sea un proceso realmente 

efectivo, es imprescindible que las decisiones a las que lleguemos se puedan poner en práctica de 

inmediato. 

Para muchas personas que están a, digamos, unos 20 

años del momento del retiro y que todavía no se han 

planteado profundamente qué pasará, siempre puede 

ser un buen referente su entorno. ¿Cómo viven o 

vivieron sus abuelos, sus padres?, ¿tuvieron posibilidad 

de realizar sus deseos, evitaron sus temores? Los 

casos cercanos y reales son una de las mejores 

referencias que visualiza nuestro cerebro (es lo que 

llamamos heurística de disponibilidad desde el ámbito 

de la ciencia del comportamiento). Muy probablemente 

la realidad luego nos muestre que el retiro futuro de 

esa persona a la que le faltan 20 años no tenga mucho 

que ver con el de sus familiares más cercanos, porque 

la sociedad, las personas, la longevidad, cambian 

aceleradamente, pero sí es un ancla a la que atenerse 

para empezar a elaborar un proyecto de futuro.

Para que tengamos un mapa claro de lo que se está 

haciendo en entornos parecidos al nuestro, que no 

dejan de ser sino una inspiración para lo que podemos 

entender que sucederá aquí, las principales reformas 

en los sistemas de pensiones tienen que ver sobre todo 

con aumentos en la edad de jubilación, que empiezan a ser automáticos y vinculados al 

crecimiento de la longevidad. Esos aumentos serán muy graduales y lo que podemos pensar es 

que si nos quedan ahora 20 años para el retiro, tal vez se conviertan en 20 y unos meses, o 21. 

Se hacen reformas del propio modelo, cambiando a sistemas que, siendo de reparto, evitan que 

recibamos prácticamente el doble de lo que pagamos. Son los sistemas que se llaman de cuentas 

nocionales, que vinculan estrechamente la pensión al historial de cotización de cada persona. Y 

además se favorece el ahorro complementario para la pensión, para que todas las personas, en 

especial en el ámbito laboral, puedan crear una pensión que añadir a la pensión pública que vayan 

a percibir.

Contar con un asesoramiento de calidad es fundamental. Así podremos optimizar y rentabilizar 

nuestros ahorros, algo indispensable. Lo es por todo, nos lo demuestran circunstancias como la 

pandemia que estamos sufriendo, es necesario tener ahorros para el corto plazo, para el medio 

plazo y para el retiro. Conviene cambiar el paradigma clásico de que ahorramos lo que no 

consumimos y poner el ahorro en el mismo lugar que el consumo. De hecho, hay ya sistemas que 

nos facilitan ahorrar a la vez que consumimos, por ejemplo, destinando cuando pagamos con 

medios electrónicos una parte al bien adquirido y otra a incrementar una cuenta de ahorro. Y salvo 

en casos de pobreza extrema, siempre se puede ahorrar, aunque sea poco. La clave está en la  

disciplina en el ahorro, es decir, lo importante, como antes presentábamos, es convertir el ahorro 

en un hábito. Tenemos que establecernos planes 

automáticos de ahorro, con descuentos directos de 

nuestros ingresos, suaves al principio y crecientes en el 

tiempo, para esquivar la sensación de pérdida de la que 

ya hemos hablado y lograr así que el ahorro no duela.

Y ese ahorro lo debemos invertir adecuadamente. 

Cuando estamos hablando de largo plazo, hay que 

hacerlo con el conocimiento de que los títulos que 

denominamos más arriesgados son los que 

proporcionan la mejor rentabilidad, normalmente 

acciones e inversiones alternativas, que pagan una 

mayor rentabilidad a cambio de soportar mayor riesgo, 

algo que para para una inversión de largo plazo no es 

trascendente, pero sí para las de corto.

Hoy en día, y de forma bastante recurrente, los bonos y en general la renta �ja tienen serias 

di�cultades para batir la in�ación, por tanto, si nuestros ahorros de largo plazo los colocamos en 

este tipo de inversiones conservadoras de una forma mayoritaria, lo que vamos a estar haciendo 

es perder poder adquisitivo. En el largo plazo, lo conservador se convierte en arriesgado. La 

siguiente imagen nos muestra el efecto devastador de la in�ación en el largo plazo, lo que supone 

la pérdida de valor de lo ahorrado si no se invierte adecuadamente1.

Sin embargo, si invertimos adecuadamente nuestros ahorros con un foco de largo plazo, podemos 

ver cómo cambia el valor en el tiempo (en azul la diferencia con respecto a no invertir)2.

Para conocer exactamente las posibilidades de invertir nuestros ahorros en función de los 

objetivos que tengamos (las vacaciones del próximo año, los estudios de los hijos, la jubilación...) 

suele ser conveniente también buscar el asesoramiento adecuado, tal y como sugeríamos 

anteriormente.

100.000 € 81.707 € 60.346 € 30.417 €
10 años 25 años 50 años

100.000 € 141.060 € 236.324 € 558.492 €

+ 59.353 €
+ 175.978 €

+ 528.075€

10 años 25 años 50 años
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3. Situación del sistema de pensiones y
medidas a adoptar

Hoy por hoy, todo apunta a que el sistema de pensiones en España tendrá serias dificultades para 

mantener el nivel actual de cobertura de las prestaciones. Factores como la mayor esperanza de 

vida, la menor tasa de natalidad, la baja productividad de la economía o las elevadas tasas de 

desempleo inciden en su sostenibilidad, por lo que es necesario acometer reformas profundas en 

el diseño del modelo. Estas reformas no solo pasan por medidas paramétricas, sino que también 

son necesarias medidas estructurales. Exponemos a continuación la visión sobre la situación del 

sistema y las principales medidas a adoptar según Ricard Balcells, Director del Segmento de 

Banca Personal de Banco Sabadell.

Por una parte, ya se han venido implantando medidas de carácter paramétrico, como son aquellas 

relacionadas con la fórmula de cálculo de la pensión y su revalorización, o el momento de inicio de 

cobro. La aplicación de estas medidas va dirigida básicamente a solucionar la insu�ciente 

equivalencia actuarial y �nanciera que se produce en la actualidad entre lo cotizado y la pensión 

recibida que lleva, según información del sector, a que las pensiones por jubilación sean un 51% 

superior a lo cotizado.

Igualmente, medidas de índole no paramétrico también son necesarias. Es fundamental acometer 

reformas en el mercado laboral para aumentar la tasa de actividad y de empleo, la productividad y 

los salarios, incentivar la prolongación de la vida laboral e implantar medidas que favorezcan una 

mayor  fecundidad, dado el envejecimiento de la población.

Por otro lado, debería de incentivarse el sistema de previsión de carácter privado, tanto a nivel 

particular como desde las empresas, como elemento complementario al modelo público de 

pensiones.

Somos el segundo país 
más longevo del mundo 

y el primero de la UE
con menor tasa de fertilidad

Daniel Kahneman, 
Nobel 2002.     
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En España tenemos un serio problema demográ�co. Por 

un lado, somos el segundo país más longevo del 

mundo, y, por otro, el primero de la Unión Europea (UE) 

con menor tasa de fertilidad. Actualmente la tasa de 

natalidad se ve superada por la tasa de mortalidad, por 

lo que la tasa de crecimiento vegetativa es negativa, 

lo que se conoce como ‘suicidio demográ�co’. Este 

comportamiento, junto con el modelo de reparto como 

sistema de �nanciación de las pensiones públicas, 

cuestiona la viabilidad futura del modelo actual. Cada 

vez son menos los cotizantes que �nancian los 

pensionistas. La relación entre el número de cotizantes 

y de pensionistas ha ido disminuyendo en los últimos 

años, siendo de 2,06 mientras que en 2007 se situaba 

en 2,60 (la mayor de los últimos 15 años).

Esto provoca que las cuentas de la Seguridad Social 

sean de�citarias, con un gasto en pensiones en 

continuo crecimiento y una 'hucha de las pensiones' 

prácticamente agotada. La Seguridad Social cerró en 

2019 con un dé�cit de 16.793 millones de euros, y que 

para 2020 se estima que alcance los 25.000 millones 

de euros (pasando del 1,3% al 2% del PIB).

https://estardondeestes.com/movi/es/articulos/espana-el-pais-con-mayor-esperanza-de-vida-del-mundo
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Esta situación complica el hecho de adoptar medidas como la de actualizar las pensiones con el 

IPC, salvo que se introduzcan otras acciones que contribuyan a mejorar la viabilidad económica del 

sistema. Tomar esta medida sin tener en cuenta otras que mejoren los ingresos pone al Estado en 

una difícil posición de incumplimiento del dé�cit público. La Seguridad Social cada vez tiene un 

porcentaje más elevado en el dé�cit público del Estado que deberá corregirse para cumplir con los 

límites de dé�cit establecidos por la UE. 

Es fundamental fomentar el ahorro complementario, tanto desde las empresas como a nivel 

particular. Los sistemas complementarios de la Seguridad Social están muy desarrollados en 

países de nuestro entorno, tal y como muestra el volumen del patrimonio gestionado. En aquellos 

países con mayor implantación de sistemas complementarios de pensiones, como Holanda, Suiza 

o el Reino Unido, los fondos de pensiones alcanzan un valor superior al 100% del PIB, a la vez que

constituyen la parte fundamental de la tasa de sustitución del sistema; sin embargo, en España,

no alcanzan el 10% del valor del PIB.

En Holanda, Suiza o el Reino Unido, los fondos 
de pensiones alcanzan un valor superior al 100% del PIB, 
sin embargo, en España, no alcanzan el 10%
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En estos países se ha impulsado la previsión 

empresarial, como, por ejemplo, en el Reino Unido o 

Holanda, en donde por imperativo legal, toda 

organización debe proporcionar un plan de empleo a su 

plantilla y a cambio recibe exenciones �scales. La 

adscripción es automática. Para los británicos, es casi 

obligatoria y el porcentaje se sitúa entre un 5% y 8% del 

sueldo. En cambio, los holandeses no pueden cancelar 

su suscripción y el porcentaje de salario destinado al 

plan se eleva al 20%. No es de extrañar que en ambos 

países, el ahorro �nanciero canalizado a través de 

planes de pensiones y seguros se sitúe en un 58% y 

66%, respectivamente, mientras que en España el 

porcentaje sea del 16%.

Este distinto nivel de desarrollo entre los países ha 

venido in�uido principalmente tanto por los niveles de 

cobertura pública como por la diferente concienciación 

y plani�cación �nanciera de cara a la jubilación, así 

como por los estímulos a su desarrollo.

Respecto a la rentabilidad entre los distintos 

productos, no deviene únicamente de las comisiones 

que vinieran aplicándose. Más que las comisiones, el 

mayor impacto en la rentabilidad de un plan deriva 

fundamentalmente de las distintas políticas de 

inversión que se aplican. La sola reducción de 

comisiones no ha supuesto un estímulo sustancial para 

el desarrollo de estos productos. De hecho, en octubre 

de 2014 ya se aplicó otra reducción de las comisiones 

que no se re�ejó en un mayor crecimiento de los 

volúmenes gestionados.

Ahorro �nanciero canalizado a través de
planes de pensiones y seguros

El Reino Unido 

58%

Holanda

66%

España

16%
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La cultura del ahorro y la plani�cación �nanciera a largo plazo no han tenido tradicionalmente un 

gran arraigo en nuestro país. Según los últimos datos disponibles, los hogares españoles 

registraron una tasa de ahorro (renta menos consumo) de tan solo el 5,9%, un 40% menos 

respecto a la media de los países de la Unión Europea (10,4%).

El ahorro para la jubilación en España

Los hogares españoles registraron una tasa de ahorro 
de tan solo el 5,9%, un 40% menos respecto a la media 
de los países de la Unión Europea (10,4%)

Hay diversos factores que han influido en que el ahorro para la jubilación no haya evolucionado en 

España con el mismo crecimiento que en otros países desarrollados. Por un lado, la propia crisis 

económica y la situación del mercado laboral con tasas de previsión de desempleo para este 2020 

y para el próximo año del 17% conducen a medio plazo a un menor ahorro �nanciero, aunque la 

pandemia haya disparado temporalmente la tasa de ahorro familiar al frenar en seco el consumo.

Por otro lado, está la propia distribución del ahorro entre los hogares españoles, en donde el 

componente inmobiliario llega a niveles del 75% del patrimonio familiar (un 83% de los hogares en 

España tiene una vivienda en propiedad y hasta un 40%, una segunda residencia).

Tasa de cobertura que supone la pensión
respecto el sueldo medio

Francia

50%

Alemania

50%

España

78%

Y no hay que olvidar los altos niveles de cobertura 

de las prestaciones públicas hasta la fecha. Por 

ejemplo, hoy por hoy, la pensión en España supone 

una tasa de cobertura del 78% del sueldo medio; en 

otros países como Francia o Alemania la tasa de 

cobertura se sitúa en un 50%, y esto supone una 

caída de los ingresos a la edad de jubilación notable 

que, de no existir un ahorro �nalista a la jubilación 

que complemente estos ingresos, reduce de forma 

drástica la capacidad adquisitiva. Para las rentas 

medias y altas en España, esa tasa de cobertura es 

inferior a la media, debido a la existencia de un 

límite máximo de pensión pública.

Para un mayor desarrollo de estos productos es 

necesario transmitir la necesidad de ahorro a largo 

plazo para la jubilación a través de mensajes 

institucionales claros, implantar la educación en los 

colegios sobre la plani�cación �nanciera y una mayor 

información y transparencia sobre las pensiones 

públicas y privadas. Igualmente es necesaria una 

estabilidad en su regulación normativa, sobre todo, 

en el marco �scal.
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Unas de las barreras a la contratación de un plan de pensiones que se ha venido identi�cando es  

su disponibilidad y liquidez; conviene destacar que para los residentes en el País Vasco existen los 

EPSV, homólogos a los planes de pensiones en los que ya se permite el rescate de las 

participaciones con una antigüedad a partir de los 10 años, y esto no ha supuesto nunca un 

incremento de la disponibilidad de estos planes. 

Permitir el rescate a los 10 años como medida para incentivar la contratación de los planes de 

pensiones puede considerarse acertado pero siempre debemos ser conscientes de que este tipo 

de ahorro tiene que ser un complemento a nuestra pensión y que debemos disponer de estos 

fondos en caso de extrema necesidad y mantener (en la medida de lo posible) su esencia en el 

momento de la contratación. 

De hecho, ya se han ido implantando medidas para favorecer su disposición anticipada desde su 

con�guración inicial en 1987, como son los supuestos de liquidez extraordinaria en caso de 

desempleo prolongado, enfermedad grave, incapacidad temporal, dependencia, desahucio de la 

vivienda habitual o la recientemente implantada para los afectados por la COVID-19. En los últimos 

10 años, se han abonado anticipadamente 4.000 millones de euros correspondientes a más 

726.000 partícipes.

Medidas para incentivar la contratación de planes de 
pensiones

Cuando hablamos de ahorro, ya sea para la jubilación o 

para realizar cualquier otro proyecto, la a�rmación es 

clara: cuanto antes, mejor. Empezar pronto nos 

permitirá siempre bene�ciarnos del interés compuesto y 

la diferencia entre iniciar el ahorro a los 32 años o a los 

45 años es muy notable. Una persona que empiece a 

ahorrar con 32 años obtendrá a su jubilación el doble 

de lo que hubiera obtenido de empezar con 45 años.

Consideramos que la edad para empezar a ahorrar para 

la jubilación vendrá determinada por el cash flow 

disponible para destinar una parte de la renta obtenida 

al ahorro. Una vez tengamos una renta disponible, 

entrará en juego una correcta plani�cación �nanciera 

que determinará qué cantidad destinamos a la 

jubilación, a los estudios de los hijos, a la entrada para 

la adquisición de una vivienda, etc. 

¿Cuándo empezar a ahorrar?
Empezar pronto (a ahorrar para 

la jubilación) nos permitirá 
siempre bene�ciarnos
del interés compuesto 

Una persona que empiece
a ahorrar con 32 años obtendrá 

a su jubilación el doble 
de lo que hubiera obtenido

de empezar con 45 años 

Es necesario reestructurar el portafolio a medida que 

nos acercamos a la edad de jubilación ya que el riesgo 

que asumimos con 35 años no debe ser el mismo que 

con 55 o 60 años. Debemos adaptar siempre el riesgo 

que queremos asumir al horizonte temporal, a nuestros 

Reestructurar el portafolio 
cuando nos acercamos a la 
jubilación

objetivos de inversión y necesidades. Bajo nuestro punto de vista, con 55 o 60 años no podemos poner 

en riesgo el capital acumulado dado que el horizonte temporal se verá reducido, motivo por el cual 

debemos empezar a derivar el capital acumulado hacia activos de menor riesgo, aunque ello implique 

una menor rentabilidad.

No obstante lo anterior, la situación real es que en la mayoría de los casos las personas no suelen de 

manera activa ir adaptando sus posiciones de inversión con la edad. En este sentido cabe destacar la 

oferta de los planes de pensiones denominados 'ciclo de vida', que ajustan las inversiones en la 

cartera al momento vital del cliente y a su per�l de riesgo. Estos planes ofrecen una gestión profesional 

teniendo como objetivo maximizar el ahorro a la fecha objetivo de cobro del mismo.
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Es necesario reestructurar el portafolio a medida que 

nos acercamos a la edad de jubilación ya que el riesgo 

que asumimos con 35 años no debe ser el mismo que 

con 55 o 60 años. Debemos adaptar siempre el riesgo

que queremos asumir al horizonte temporal, a nuestros 

Siendo cierto que mejor empezar a ahorrar cuanto 

antes, hacerlo  con un nivel salarial bajo es difícil. No 

obstante, lo importante no es tanto la cantidad sino el 

hábito del ahorro y el hecho de tomar consciencia de 

una correcta plani�cación �nanciera que se irá 

adaptando y modulando en función del momento 

existencial en el que nos encontremos.

Lo más aconsejable es plani�car el ahorro para la 

jubilación al comienzo de la vida laboral, en cuanto se 

tenga capacidad de ahorrar. La mayor esperanza de vida 

hace que el periodo de la jubilación cada vez sea más 

largo, así que cuanto antes se empiece a ahorrar, mejor. 

Nuestra recomendación es que esta aportación se vaya 

ajustando a niveles de entre el 5% y el 10% del sueldo 

a medida que aumenten los ingresos. 

Los jóvenes y el ahorro para
las pensiones

objetivos de inversión y necesidades. Bajo nuestro punto de vista, con 55 o 60 años no podemos poner 

en riesgo el capital acumulado dado que el horizonte temporal se verá reducido, motivo por el cual 

debemos empezar a derivar el capital acumulado hacia activos de menor riesgo, aunque ello implique 

una menor rentabilidad.

No obstante lo anterior, la situación real es que en la mayoría de los casos las personas no suelen de 

manera activa ir adaptando sus posiciones de inversión con la edad. En este sentido cabe destacar la 

oferta de los planes de pensiones denominados 'ciclo de vida', que ajustan las inversiones en la 

cartera al momento vital del cliente y a su per�l de riesgo. Estos planes ofrecen una gestión profesional 

teniendo como objetivo maximizar el ahorro a la fecha objetivo de cobro del mismo.

i
Las principales recomendaciones de cara al ahorro 

para la jubilación son:

. Empezar cuanto antes..

.

.
Ahorrar mediante aportaciones periódicas.  

Ir ajustando la inversión al perfil de riesgo.  

Hacerlo de una manera diversificada.

https://estardondeestes.com/movi/es/articulos/las-aportaciones-periodicas-y-el-ahorro-inteligente-
https://estardondeestes.com/movi/es/articulos/conservador-moderado-o-agresivo-cual-es-tu-perfil-como-inversor
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4. Conclusiones
La respuesta rotunda a las re�exiones que nos planteábamos al inicio es que vamos a cobrar 

pensiones de jubilación públicas pero que estas serán  inferiores al último salario cobrado. 

Esto hace indispensable ahorrar para el momento de la jubilación y hemos constatado que, por 

diversos motivos, en España no se ha consolidado la cultura del ahorro a largo plazo. 

La situación del sistema español de pensiones no es sostenible con las prestaciones actuales, 

la tasa de reposición debe bajar y habrá que hacer reformas paramétricas (como por ejemplo 

retrasar la edad de jubilación) y no paramétricas (como hacer compatible la jubilación parcial con 

el trabajo por cuenta propia).

Asimismo, los distintos niveles de riesgo que tenemos que asumir en función de nuestra edad 

hace que debamos permanentemente reestructurar nuestro portafolio �nanciero y 

evidentemente es preferible empezar a ahorrar cuanto antes. En este sentido, es más 

importante iniciar una rutina de ahorro que la cantidad con la que empecemos. 

Debemos tener una imagen más o menos sencilla y comprensible del estado actual en el que 

nos encontramos económicamente hablando y las alternativas existentes en materia de 

inversión. Un buen asesoramiento, en el que se confía, puede ayudar a de�nir el mapa y mostrar 

alternativas emocionalmente neutras y viables en el largo plazo de forma que se puedan 

convertir en hábitos. Si lo deseas, puedes pedir cita con un gestor para que te ayude a 

planificar tu jubilación aquí. 

Nada que hagamos que nos provoque sufrimiento lo vamos a poder mantener en el tiempo, por 

tanto, el ahorro, que es tan necesario siempre, debe estar en consonancia con un 

mantenimiento razonable de nuestra calidad de vida.

Y pensemos que nos adentramos en territorios desconocidos, la evolución de nuestra sociedad, 

economía, tecnología y demografía, al igual que a nuestros hijos les va a sorprender con trabajos 

y profesiones que hoy ni se conocen, nos sorprenderá también con modos de vida y de 

organización del retiro que pueden ser bastante diferentes a los que han tenido nuestros padres 

y abuelos. 

Encuentra más información para tomar mejores decisiones económicas 

tanto en tu vida personal como profesional en estardondeestes.com

Estar donde estés
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https://estardondeestes.com/
https://citagestor.bancsabadell.com/



