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Presentacion

Eduardo Déniz
Director Negocio Institucional

Como viene siendo habitual, comenzaremos por
una puesta al dia de la evolucion de los mercados
financieros, en el que a pesar de la revisién al alza

de las expectativas de inflacidn y de tipos oficiales,

y del deterioro en las perspectivas de crecimiento
para este afio, el optimismo inversor volvié en
octubre a los mercados, que encontraron soporte
en el buen inicio de la temporada de resultados.

En el Tema del Mes, comentaremos la ultima
Encuesta sobre pensiones y habitos de ahorro
elaborada por el Instituto BBVA de Pensiones (ya
van por la décima edicion), en la que nos muestra
que siete de cada diez baby boomers creen que su
generacion afrontara una peor jubilacion que la de
sus antecesores.

“ En esta edicion de la Newsletter de Pensiones
BBVA, correspondiente al mes de noviembre,
tratamos cuestiones de interés en el ambito de la
Previsién Social y del Sector Financiero.

Por ultimo, en la seccion éSabias que...
comentaremos la adhesion de BBVA Asset
Management a Net Zero Asset Managers, una
iniciativa global para reducir a cero las emisiones de
carbono en 2050, y la celebracion del Evento Digital
“Las pensiones después de la pandemia” que tuvo
lugar en Sevilla

Esperamos que todos estos asuntos despierten
su interés y confiamos en un rapido retorno a la
normalidad.
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Claves econdmicas del mes

A pesar de la revision al alza de las expectativas de inflacién y de tipos oficiales, y del deterioro
en las perspectivas de crecimiento para este afio, el optimismo inversor ha vuelto en octubre a
los mercados, que han encontrado soporte en la politica fiscal (aumento del techo de la deuda en
EE.UU.) y el bueninicio de la temporada de resultados de las empresas del 3T.

Asistimos asi a una fuerte subida de las bolsas, con mejor comportamiento relativo de los mercados
desarrollados frente a los emergentes, mientras que la deuda soberana se ha visto presionada a la baja y el
crédito ha perdido fuerza.

m: N Estados Unidos

El PIB de EE.UU. se moderd¢ significativamente en el 3T desde tasas del orden del 6,5% anualizado en la
primera mitad del afio a apenas un 2%, con debilidad tanto en el consumo (variante Delta y repunte de
la inflacion) como en la inversion (interrupciones de actividad causadas por el huracan Ida, la escasez de
materiales y los cuellos de botella en el transporte).

De cara a los proximos meses cabe esperar cierta recuperacion de la industria a medida que se vayan

disipando los problemas de oferta, mientras que la mejor situacién sanitaria deberia dar apoyo al sector
servicios (como refleja el PMI de octubre).

m N la Eurozona

El crecimiento del PIB se mantuvo fuerte en el 3T, con una tasa trimestral del 2,2%, similar a la del 2T (que se
revisaba ligeramente a la baja del 2,2% al 2,1%). Por paises, destaca el fuerte crecimiento de Francia (3,0%) e
ltalia (2,6%), mientras que Espafia (2,0%) y Alemania (1,8%) sorprenden a la baja.

Aungue el indice PMI compuesto volvia a bajar en octubre, el crecimiento en el 4T puede mantenerse
relativamente soélido, apoyado por la reapertura econémica y por una aceleracion en la ejecucion de los fondos
europeos (NGEU).

@ En China

El PIB apenas subid en el 3T un 0,2% en tasa trimestral y 4,9% en tasa interanual, con el crecimiento afectado
por los brotes de Covid, la crisis energética y la del mercado inmobiliario.
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Claves econdmicas del mes

24 Renta Variable

El indice MSCI mundial registré un avance mensual superior al 5,5%, su mejor desempefio desde noviembre de 2020. Asi,
los mercados estadounidenses fueron los ganadores del mes y el indice S&P 500 repunté cerca de un 7% mensual. Todos
los sectores aportaron, aunque las empresas de consumo discrecional, petroliferas y tecnolégicas lideraron el ranking
mensual. En Europa, las alzas fueron bastante mas modestas, en el entorno del 5%, y los mercados se vieron lastrados por

las empresas de telecomunicaciones.

La bolsa japonesa registré caidas mensuales cercanas al -2%, mientras que los paises emergentes también quedaron

rezagados, con alzas mensuales ligeramente superiores al 1%.

Renta variable: Las bolsas se han visto apoyadas por una
temporada de resultados positiva, que les ha permitido, en

el caso de algunos de los principales indices desarrollados,

finalizar el periodo marcando nuevos maximos histéricos
(S&P500, Nasdaq, Dow Jones Industriales) o cerca de

los mismos (Stoxx600, MSCI World). En el mes el MSCI
World se anota una subida del 5%, destacando la fortaleza
de los mercados desarrollados, con EE.UU. a la cabeza,
seguido de Europa y con la bolsa nipona siendo la Unica en
negativo en el mes (S&P500 6,9%, Stoxx600 4,6%, Topix
-14%). En Europa son resefiables las subidas de Franciay
algunas plazas periféricas como Italia y Portugal (Ibex35
+3%), mientras que Reino Unido y Alemania quedan mas
rezagadas. En emergentes destaca la fortaleza de Europa
Emergente (Rusia, Turquia) y la debilidad de Latam (Chile
y Brasil, esta Ultima por situacion politica inestable),
especialmente en ddlares. Asia, por su parte, se anota una
ligera subida (buen comportamiento de Chinay sudeste
asiatico y malo de Corea, Taiwan e India).

Estimaciones de beneficios: de 2021 contindan
revisandose al alza, aungque a menor ritmo gue en meses
anteriores, situandose actualmente en niveles de 47,7%
en EE.UU.y 59% en Europa, mientras que permanecen
mas estables para afios sucesivos, a niveles de 8,8% y
8,2% en 2022y 9,9% y 7.8% en 2023, respectivamente.
La temporada de resultados del 3T esté siendo positiva,
con sorpresas positivas en beneficios por parte del

83% de las compafifas en EE.UU. (por encima de la
media maovil de los ultimos afios del 76%) y del 60,3%
en Europa, y crecimientos anuales del +39% vy +41%
respectivamente (secuencialmente algo mas bajos vs
2T, debido a dificiles comparables y deceleracion de

la actividad). Algunas compafiias continlan haciendo
referencia a presiones inflacionistas que podrian ser mas
persistentes de lo descontado y afectar a los margenes.
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Renta Variable VarlaK/llzz Varlazcg)(;r;
S&P500 46054 6.9% 22.6%
EuroStoxx50 4250.6 50% 19.6%
Ibex 35 90577 3.0% 12.2%
PSI20 5732.0 5.0% 17.0%
MSCI Italia 687 4.9% 18.2%
MSCI UK 2034.5 2.2% 12.4%
Nikkei225 2001.2 -1.4% 10.9%
MSCI Dev.World ($) 3174.7 5.6% 18.0%
MSCI Emerging ($) 1264.8 0.9% -2.1%
MSCI Em.Europe ($) 380.6 34% 234%
MSCI Latam ($) 2108.5 -5.4% -14.0%
MSCI Asia ($) 682.6 1.2% -4.3%

Sectorialmente: destacan las subidas de sectores
ciclicos como energia y materiales (especialmente en
EE.UU.), consumo discrecional (subida de automdviles
pero retroceso de aerolineas), tecnoldgicas y financieras.
Mientras tanto, los sectores de corte mas defensivo han
guedado mas rezagados, como consumo estable, utilities,
compafifas de telecomunicaciones y farmacéuticas.
Finalmente, cabe resefiar el mal comportamiento relativo
de industriales.
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Claves econdmicas del mes

& Renta Fija

En los mercados de renta fija, repuntaron las rentabilidades de los bonos soberanos a ambos lados del Atlantico y el

crédito corporativo tampoco pudo esquivar las pérdidas.

Bancos Centrales: Los mercados estdn adelantando sus
expectativas de subida de tipos oficiales, por el momento tanto
la Fed como el BCE se van a centrar en una normalizacion de
las politicas de relajacion cuantitativa. Por una parte, se espera
que la Fed anuncie en noviembre la reduccion de su programa
de compra de activos, en un proceso que se extenderad hasta
mediados de 2022. Por otra parte, el BCE ha insistido en

que no se dan las condiciones para una subida de tipos de
acuerdo con su analisis sobre la inflacion (caracter transitorio
aungue mas tiempo de lo previsto) mientras que deja para la
reunion de diciembre las grandes decisiones de cara al final
de las operaciones TLTRO de financiacion a largo plazo en
dic-21y del Programa de Compras de Emergencia frente a la
Pandemia (PEPP) en mar-22. Entre los bancos centrales de
las economias desarrolladas, el Banco de Inglaterray el de
Canada son los que tienen mas probabilidad de comenzar
antes su ciclo de subida de tipos, como lo han hecho ya

otros como Noruega y Nueva Zelanda. En cuanto a los de los
mercados emergentes, un conjunto creciente se mueve hacia
la normalizacion de tipos, especialmente en Latinoamérica,
aunque también en Europa del Este (excepto Turquia),
mientras que en la mayor parte de Asia se mantienen politicas
laxas.

Renta Fija: £l mercado ha comenzado a anticipar subidas de
tipos oficiales por parte de los principales bancos centrales
para hacer frente al aumento de la inflacion, provocando un
fuerte aplanamiento de las curvas, especialmente severo

en EE.UU., con la pendiente 5-30 afios retrocediendo -33pb

y la 2-10 -16pb (tipo a 2 afios +22pb a 0,50% vy a 10 afios
+6pb a 1,55%). También destaca en el mercado americano el
movimiento a la baja de los tipos reales de -15pb y al alza de
las expectativas de inflacion de +21pb a 2,59%. En Europa el
aplanamiento ha sido méas timido en el tramo 2-10 arios, de
-Ipb (tipo a 2 afios +10pb a -0,59% y a 10 afios +9pb a -0,11%)
y similar en la pendiente 5-30, de -30pb, aunque en este caso
el repunte del tipo a 10 afios venia acompafado de subidas
tanto de los tipos reales como de las expectativas de inflacion
(+6pb a1,74%).

Crédito: La moderacion prevista en el ritmo de compras de
los bancos centrales ha tenido cierto impacto en el mercado
de crédito, cuyos diferenciales se han ampliado ligeramente
durante el mes, destacando las ampliaciones en el segmento
especulativo, especialmente en Europa, siendo mas
significativas en el mercado de contado (+22pb, vs derivados
+9pb), mientras que EE.UU ha experimentado subidas mas
timidas (+3pb y +1pb respectivamente). Mientras tanto,

el segmento de mayor calidad crediticia finaliza el periodo
practicamente sin cambios en el mercado de derivados, y
con ligeras subidas en contado de +2pb en EE.UU. y +bpb en
Europa.

Tipos oficiales
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Variacion Variacion
WIES 2021

Renta Fija Nivel

Bono Alemania a 10 afios -0.11% 9 pb 46 pb
Bono USA a 10 afios 1.55% 6 pb 64 pb
Mercados Monetarios Nivel WalrEEion  VETEEen

Mes 2021
Euribor 3 meses -0.55% -1pb -1pb
Euribor 12 meses -0.46% 3pb 4pb

En cuanto a los mercados periféricos pese al buen
comportamiento de comienzos de mes apoyado por menores
emisiones en este Ultimo trimestre, la perspectiva de que

el BCE retire los estimulos (no sustituya el PEPP por otro
instrumento similar) ha provocado la ampliacion de las primas
de riesgo en las Ultimas semanas, destacando las subidas

en el acumulado mensual de 36pb en Greciay 22pb en Italia
(pese a la mejora de la perspectiva de rating por parte de S&P
de esta Ultima, de estable a positiva). En Espafia la prima de
riesgo sube 6pb a 72pb, con el tipo a 10 afios repuntando 15pb
a 0,61%.
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Claves econdmicas del mes

(@ Divisas

El délar fue la divisa ganadora del mes, con gran diferencia sobre el resto.

El mayor apetito por el riesgo se ha dejado notar en

. , , A Evolucién Divisas frente a USD y DXY
el yen japonés (-2,2% frente al ddlar), mientras que el 140
euro se deprecia ligeramente (-0,1%) a 1,1558. Destaca 130
la fortaleza de las divisas de pafses con expectativas ﬁg
de subida de tipos (+1,6% la libra esterlinay +2,4% el 8100
délar canadiense) y de paises productores de materias S 90
primas (de mas del 4% en algunos casos). En sentido g 80
contrario, sobresale la debilidad del real brasilefio (-3,4%) o
. . 60 — D XY e EURUSD JPYUSD
y, especialmente, de la lira turca (-74%), afectada por el 5  ——GCBPUSD  ——CHFUSD  ——AUDUSD
fuerte recorte de tipos del banco central (-2pp). ST egIIee2essRR 2RI
Fueme:Eloéabj 2T 32T 32T 32T 2T 3T 2T .30 .2 0.2
Divisas Nivel Variacion Variacion
WIES 2021
EUR frente al USD 1.1558 -0.1% -5.5%
EUR frente al YEN 131.77 2.2% 4.3%
EUR frente al GBP 0.8446 -1.7% -5.7%

Y Materias Primas

El petréleo y los metales industriales repuntaron con claridad en septiembre.

En el mercado de materias primas se producen avances .
generalizados, destacando en particular los metales 130

industriales y la energia (+6,5% el crudo Brent a $83,9/b, 110
llegando a alcanzar méximos desde oct-18 superiores a
$85/b), aungue en este Ultimo caso han remitido algo
las presiones gracias a los anuncios desde China, Rusia e
Iran que permitirfan aumentar la oferta de carbén, gas y v
petréleo. Los metales preciosos, a su vez, se benefician de o
la caida de los tipos reales en EE.UU..

===DJUBS Commodity TR
~=DJUBS EneTR
DJUBS IndMHTR
~==DJUBS PrcMtTR
~=—DJUBS Agri TR

90

70

Fuente: Bloomberg

. . . Variacion  Variacion
Materias Primas INIVEL Mes 2021
BCOM Metales Industriales 3554 4.5% 254%
Brent 83.9 6.5% 64.0%
Oro 1783.4 1.4% -5.9%
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Tema del mes

B BVA Instituto BBVA de pensiones

Mi Jubilacion

Encuesta

Instituto BBVA de Pensiones

nia

La progresiva entrada en la jubilacion

de esta numerosa generacién
supone un reto para la sostenibilidad \
del sistema de pensiones.

¢

01 | Instituto BBVA de Pensiones, al servicio de la sociedad

El Instituto BBVA de Pensiones naci¢ dentro de BBVA Mi Jubilacién en 2013, con el objetivo de promover la
educacion financiera en materia de jubilacion entre la sociedad, proporcionando contenido que contribuya al
mejor conocimiento del sistema de pensiones. Para llevar a cabo este objetivo, los principales ejes de actuacion
en los que se basa son los siguientes:

>>
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Tema del mes

.B 1. LA INVESTIGACION

La investigacion sobre los sistemas de pensiones y
las cuestiones que afectan a su sostenibilidad y |a
suficiencia de sus prestaciones, desde la reduccion
de ingresos por cotizaciones en épocas de crisis
economica, los efectos derivados del crecimiento
continuado de la esperanza de vida, etc.

Para ello cuenta con un Foro de Expertos formado
por personalidades independientes de diversas
nacionalidades, procedentes del mundo académico
y de la investigacion socioecondmica, cuyos
trabajos pueden encontrarse en el Instituto BBVA de
Pensiones.

BBVA .

Conoce al foro d ipertos del
Instituto BBVA de Pensiones

e
54

Foro de expertos del Instituto BBVA de Pensiones. De izquierda
a derecha: José Antonio Herce (presidente), Elisa Chulid, Robert
Holzman, Mercedes Ayuso y Jorge Bravo.

https:./www.jubilaciondefuturo.es/es/blog/foro-de-expertos.html

‘ [ 2.LADIVULGACION

Con el fin de mejorar el conocimiento de los
ciudadanos para que puedan tomar decisiones
informadas y planificar adecuadamente su ciclo vital.

El principal objetivo es que cualquier persona, con
independencia de su edad, conocimientos previos o
situacion personal, pueda encontrar documentacion
y herramientas, elaborados de forma didactica y
comprensible, con los que informarse sobre estas
cuestiones.

Para ello, el Instituto a través de su web ofrece los
siguientes contenidos, de caracter totalmente
gratuito y accesibles por toda la poblacion:

« Articulos, videos e infografias sobre pension publica
y planificacion financiera, segmentados por edad y
régimen de cotizacion a la Seguridad Social.

« Herramientas que permiten simular desde la
pension de Seguridad Social que se percibird en
el futuro, al ahorro necesario para complementar
dicha pensién, analizar los ingresos y gastos en el
momento de la jubilacion o la forma adecuada de
rescatar un plan de pensiones, entre otros.

« Servicio de consultas on line, con respuestas
personalizadas sobre pensiones publicas y ahorro
para lajubilacion.

) s.eENcuesTas

Realizaciéon de encuestas, a través de sondeos
ala poblacién para evaluar el conocimiento y

las actitudes ante la jubilacion, entre las que se
encuentra la que vamos a analizar a continuacion.

>>
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Tema del mes

02 | La X Encuesta del Instituto
BBVA de Pensiones

Instiin

BBVA de Pensiones

Los baby boomers son una generacion muy
numerosa, que comprende a los espafioles que
hoy tienen entre 44 y 64 afios, en los que durante
estos afios en Espafia nacieron anualmente entre
650.000 y 900.000 nifios. La progresiva entrada
en la jubilacion de esta generacion supone un reto
para la sostenibilidad del sistema de pensiones,
principalmente debido a:

« Constituye una cohorte generacional muy amplia
(13,3 millones de espafioles y 1,4 de extranjeros)

» Elnumero de mujeres que trabajan
remuneradamente es mayor gue en ningln otro
periodo de la historia del que se tenga registro

» Pero también porque sus miembros han tenido, en
términos generales, carreras laborales largas con
sueldos relativamente elevados. Y eso conlleva
pensiones mas altas, que tendran que financiarse
con las cotizaciones de generaciones mucho
Menos NUMerosas.

La X Encuesta del Instituto BBVA de Pensiones se
ha centrado en las perspectivas de jubilacion de la
generacion del baby boom, los nacidos entre 1957 y
1977. La encuesta ‘online’incluye 3.391 entrevistas a
baby boomers espafioles residentes en el territorio
nacional peninsular e insular.

X Encuesta Instituto
BBVA de pensiones

BBVA BBVA

Luis Vadillo, director del Instituto BBVA de Pensiones, y Elisa Chulia,
miembro del Foro de Expertos Independientes del Instituto

Aungue el concepto de baby boomer no esta muy
extendido entre la poblacién entrevistada (el 49%

de los encuestados no ha escuchado hablar de los
baby boomers,y de los que dicen haber escuchado el
concepto, el 43% no se considera como tal), seis de
cada diez integrantes de esta generacion (61%) creen
que haber nacido durante esos afios les penalizara
de cara alajubilaciéon: anticipan un empeoramiento
de su jubilacién respecto a la de quienes hoy ya la
disfrutan y prevén que trabajaran durante mas afios y
tendran que asumir reducciones en la pension.

>>
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Tema del mes

Gréfico 1. Los baby boomers en Espaiia
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A pesar de latemprana edad de entrada en el
mercado laboral de los baby boomers (la edad media
en la gue comenzaron a cotizar son los 21 afios), un
destacable 25% cree que no alcanzara los 36 afios
necesarios, a dia de hoy, para el cobro de la pension
completa, posiblemente vaivenes econdémicos

de las Ultimas décadas han impedido la deseable
continuidad en la trayectoria laborales. La mayor
parte de los baby boomers cree que su “singularidad
demografica” jugara en su contra, retrasando la edad
de jubilacion, o en una reduccion de la pension.

En concreto, ocho de cada diez entrevistados activos
(es decir, que trabajan o estan desempleados)
piensan que van a tardar mas afios en jubilarse (un
81%), en tanto que aproximadamente dos terceras
partes (el 68%) creen que van a cobrar pensiones
mas bajas. Practicamente nadie teme no percibir
pension alguna (el 1%), pero uno de cada dos

(el 52%) alberga dudas respecto a si cobrara la
prestacion vitaliciamente (es decir, desde el momento
de lajubilacion hasta el final de sus dias).

Gréfico 2. Los baby boomers ante el horizonte de su jubilacion
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Pese a todo ello, como generacion, los baby boomers
se consideran beneficiarios y transmisores del
progreso social: el 75% piensa que su vida hasta
ahora ha sido mejor que la de sus padres, y el 69% de
los que tienen hijos creen que, hasta el momento, sus
hijos han podido disfrutar de una vida mejor que la
gue ellos mismos tuvieron cuando contaban la misma
edad. No obstante, un 70% de los baby boomers
considera que la jubilacion de su propia generacion
sera peor, comparada “con la vida de los actuales
jubilados”; no llegan al 10% quienes la anticipan

mejor (un 8%).

Gréfico 3. Los baby boomers y el progreso social
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Tema del mes

Participacion en el mercado laboral

La participacion o insercion de los baby boomers en
el mundo del trabajo es muy diferente en funcion

de su edad y también del género. Mientras el 81%

de los menores de 50 afios estan trabajando, entre
los mayores de 57 esta cifra es del 55%. Si bien la
entrada “generalizada” de las mujeres en el mercado
laboral se ha vivido en esta generacion, todavia es
visible su distinta participacion en el ambito laboral.
Enlas cohortes mas jovenes la presencia de las
mujeres ha ido creciendo, aunque todavia queda lejos
del nivel de participacion que reflejan los varones a las
mismas edades.

Gréfico 4. La participacion de los baby boomers en el mercado
laboral de los trabajadores por cuenta ajena

85% 35% 58% ] 8%

Tienen contrato Trabajaen Creeque mantendra Teletrabaja
indefinido administraciones suempleo hasta
publicas jubilarse

La capacidad de ahorro

Como es ldgico la situacion laboral incide
directamente en el nivel de ingresos; asi, los hogares
de las personas desempleadas y de quienes no
trabajan fuera del hogar tienen un menor poder
adquisitivo, frente a trabajadores ocupados y
prejubilados que reflejan una situacion mas favorable
desde el punto de vista econdmico.

Gréfico 5. Los baby boomers y el ahorro
Ingresos medios Ahorro medio
@ del hogar mensual
2.209€/mes 359€

Un 40% de los que ahorran tienen en mente la
jubilacién o la vejez. A mayor edad, esta motivacion
gana importancia

Preferencia por jubilarse pronto

Sibien los entrevistados activos se muestran
mayoritariamente preocupados por su jubilacion,

a muy pocos les gustaria trabajar mas alla de la edad
de jubilacion (un 82% expresa disconformidad con
esa posibilidad). Es mas, tres de cada cuatro (el 75%)
manifiestan su preferencia por jubilarse tan pronto
tengan asegurada “una pension de jubilaciéon que les
permita cubrir sus gastos basicos”.

Ante la pregunta sobre la edad a la que les

gustarfa jubilarse “siendo realista”, un 23% de los
entrevistados dice no haberlo pensado, mientras que
un 70% indica edades por debajo de la actual edad de
jubilacién ordinaria (66 afios). De hecho, la media de
las edades que indican como las preferidas se sitla
en los 63 afios. Cuando a los que no creen (o dudan
de) que puedan jubilarse a la edad que desearfan (el
72%) se les pregunta si estarfan dispuestos a trabajar
por encima de la edad ordinaria de jubilacion sila
Seguridad Social les pagara, por cada afio afiadido, un
cheqgue de aproximadamente un tercio de su salario
anual, tres de cada diez declaran su disposicion
favorable (un 31%). No obstante, el 38% rechaza esta
opcion, y un 31% adicional "no sabe”,

>>
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Gréfico 6. Los baby boomers y la edad de jubilacién

¢CREE QUE SE PODRA JUBILAR A ESA EDAD? SEGUN EDAD DESEADA
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afios

mmmm Fdad preferida de jubilacion — emom= Si creen que se podran jubilar a esa edad

Adicionalmente, hay un desconocimiento
generalizado sobre lo que cobraran al jubilarse.
Dos tercios de los entrevistados activos cuentan
con alcanzar los afios de cotizacion necesarios

para percibir una pension completa o ya los han
alcanzado (67%), mientras que un 25% no confia en
conseguirlos (un 9% afirma no saberlo).

Pero hasta un 75% carece de una idea aproximada
de cudl serd el importe de su pension. Entre los que
tienen de 57 a 63 afios y se hallan, por tanto, mas
cerca del momento de la jubilacion, la proporcion es
inferior (60%), pero también muy considerable.

Entodo caso, seis de cada diez baby boomers activos
creen que cobraran menos de lo que han cotizado
durante su vida laboral (60%). La encuesta muestra,
unavez mas, que entre la poblacion prevalece la idea
(equivocada) de que los jubilados espafioles cobran
menos de lo que aportaron a la Seguridad Social: por
cada entrevistado que piensa correctamente que, en
general, los pensionistas actuales cobran mas que

lo que (sus empleadores y ellos mismos) cotizaron a
la Seguridad Social cuando trabajaban (el 21%), dos
piensan que cobran menos (el 41%); y el resto (29%)
no lo sabe.

Gréfico 7. Los baby boomers y el importe de la pensién

00:

Cree, equivocadamente, que
habra cotizado mas de lo que
percibird en la jubilacion.

Este dato permite suponer que los baby boomers
respaldarian una pension que “devolviera” lo cotizado
ala Seguridad Social durante toda la vida laboral. De
hecho, cobrar en funcion de lo aportado es una idea
que goza de amplio apoyo entre los entrevistados,
siempre que se garantice un umbral minimo: un 73%
piensa que deberia haber una pension minima, “pero
después que cada persona cobre en funcién de lo
cotizado a la Seguridad Social”.

Gréfico 8. Los baby boomers y su actitud ante las pensiones

¢CONCUAL DE ESTAS OPINIONES ESTAMAS DE ACUERDO?

Deberiahaber un mnimo de pensicn

coimiLin para todos los pensionistas, peroa
partir de ese minimo, que cadapersona 73%
coborase en funcidn de loque ha aportado a

lass

Cacla pensionista deberiarecir una
pension de la Seguridad Social

estrictamente en funcidn de ko que ha . 14%

aportadoe

Deberia haber una pensidn universal para
todes los trabajadares, 13%
independientemente de lo que han cotizada
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Como otras generaciones previas, el grueso de

la generacién del baby boom también contara
mayoritariamente con la pension publica como
unico ingreso durante la jubilacién. Asflo declara el
57% de los entrevistados activos, mientras que un

26% afirma que contara con algun ingreso adicional.

De estos Ultimos, casi dos tercios (63%) indican que
esos ingresos procederan de un plan de pensiones
o de jubilacion individual y cerca de un tercio (31%)
afirma que provendran de rentas de inmuebles
diferentes a aquel en el que residen, mientras que
solo un 2%, de alquileres o hipotecas inversas de su
propia vivienda.

Grafico 9. Los baby boomers y el ahorro para su jubilacion
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La pension publica sera
su Unico ingreso
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Reduce algunos gastos
pensando en la jubilacion

Utilizarfa su casa como
aval si lo necesitase

El maximo de aportacion a planes

individuales es escaso, segun la mayoria

La mitad de los entrevistados carece de ahorros para

su jubilaciény un 42% expone gue, aunque tiene
ahorros, duda si seran suficientes para cubrir todas
las necesidades de este periodo de la vida. Solo el
6% de los baby boomers indica que tiene ahorros
suficientes de cara a lajubilacion.

En cuanto a los vehiculos de ahorro, el 16% de los
entrevistados cuenta con un plan de pensiones
individual, y el 4%, con un plan de pensiones de

empresa. Entre los que tienen un plan individual, un
65% aportaba anualmente menos de 2.000 euros
antes de que en 2021 se redujera el importe de las
aportaciones a los planes de pensiones individuales.
Por tanto, el plan de pensiones individual sera la
fuente principal de esa minoria que disfrutara de
ingresos complementarios a la pension publica,
seguido de las rentas de vivienda.

Ahora bien, también se eleva a dos tercios la
proporcion de entrevistados con planes de pensiones
que califican la cantidad que se puede aportar en
2021 escasa o muy escasa. En cambio, a dos terceras
partes de los entrevistados con planes de pensiones
de empresa les parece adecuada la cantidad que

las empresas pueden aportar para sus trabajadores
(hasta 10.000 euros al afio), mientras que a un tercio
le resulta escasa (24%) o muy escasa (9%).

Una amplia mayoria de entrevistados (el 88%)
considera necesario garantizar el poder adquisitivo
de las pensiones, tal como preveé el proyecto de ley
de reforma de las pensiones que ha presentado el
Gobierno. Sinembargo, un 47% de los entrevistados
afirma no estar dispuesto a pagar mas impuestos
para hacer efectiva esa garantia. Y, preguntados por
las partidas de gasto de las que recortarian, siello
fuera necesario para mantener el poder adquisitivo
de las pensiones, el 74% responde que no reducirian
el gasto de ninguna partida social o de proteccion del
medio ambiente.

Gréfico 10. Los baby boomers y su actitud ante las pensiones

Creenecesario
revalorizar anualmente
las pensiones

38%

La mitad pagaria
] /2 maésimpuestos

por las pensiones
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03 | Conclusiones

Los baby boomers

desean jubilarse cuanto antes

Los baby boomers temen que pertenecer a la
generacion nacida entre 1957 y 1977 les pueda
perjudicar en el momento de la jubilacion. Asi se
desprende de la Ultima encuesta sobre pensiones y
habitos de ahorro elaborada por el Instituto BBVA

de Pensiones. Siete de cada diez baby boomers
considera que la vida de los jubilados de su propia
generacion sera peor que la de los actuales jubilados,
y la mayorfa piensa que tendra que jubilarse mas
tarde y percibird una menor pension.

Bibliografia:
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.Sabias que...

anuncio su compromiso para lareduccioén de las
emisiones de carbono en 2050

El proyecto Net Zero Asset
Managers fue lanzado en diciembre
de 2020 y actualmente cuenta con

el apoyo de 220 gestoras de activos
internacionales, las cuales gestionan
un patrimonio total de 57 billones

de ddlares. Con esta unién, todos

los firmantes se responsabilizan a
incorporar inversiones en sus carteras
que ayuden a conseguir la reduccion
a cero de las emisiones de carbono
para 2050 o, a ser posible, antes.
Asimismo, este acuerdo también

esta ligado al compromiso de limitar
el calentamiento globala1,5°Cy
priorizar el logro de reducciones de
emisiones en la economia real dentro
de los sectores y empresas en los que
invierten los gestores de activos.

En BBVA Asset Management, concretamente, se analizaran
las carteras de activos estableciendo un primer objetivo de
volumen de activos que formaran parte del compromiso de
descarbonizacion. Ademas, se fijaran metas intermedias

de descarbonizacién para 2030 para los activos bajo gestién
inicialmente dentro de este compromiso. Este objetivo
intermedio se revisara al menos cada cinco afios, con el
objetivo de ampliar la proporcién hasta cumplir el 100% de
los activos bajo gestion.

Net Zero Asset Managers se suma al resto de proyectos e
iniciativas de BBVA AM con propésitos sostenibles, como
el Plan Global de Sostenibilidad cuyo fin es incorporar
criterios sostenibles en el proceso de inversion de todos
los vehiculos gestionados. Este plan se apoya en cuatro
pilares fundamentales: compromiso, exclusién, integracién
y estrategia de impacto.

Otra de las iniciativas mds recientes que siguen esta linea es
la firma de los Principios de Inversion Responsable de las
Naciones Unidas (UN PRI). Esta adhesion tiene la finalidad
de aumentar la importancia de los criterios ASG en los
procesos de inversion.

Puedes leer la noticia completa
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¢Sabias que...

Webinar: Las pensiones después de la pandemia

El miércoles 10 de noviembre se celebrd la quinta
edicion de la webinar ‘Las pensiones después de la
pandemia’, esta vez junto a la escuela de negocios
San Telmo Business School de Sevilla. Si te perdiste la
jornada, iecha un vistazo al video con todas las claves
de lareforma de las pensiones!

El evento conté con la presencia de los expertos
Rafael Domenech, Responsable de Analisis
Econdmico de BBVA Research, y José Antonio Herce,

presidente del foro de expertos del Instituto BBVA
de Pensiones, quienes analizaron la situacion actual
y futura de las pensiones. Ademas, se expusieron
las claves de la reforma y se resolvieron todas las
dudas relacionadas con esta, como cuales son sus
principales cambios y cuando entran en vigor.

Si te lo perdiste, puedes verlo en el siguiente
enlace.
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Aviso Legal

El contenido del presente documento se basa en informacion que ha sido obtenida de fuentes estimadas como fidedignas, pero ninguna
garantia, expresa o implicita se concede por BBVA sobre su exactitud, integridad o correccién.

La presente documentacion tiene caracter meramente informativo y no constituye, ni puede interpretarse, como una oferta, invitaciéon
o incitacion para la suscripcion, reembolso, canje o traspaso de acciones o participaciones emitidas por ninguna de las Instituciones de
Inversién Colectiva indicadas en este documento, ni su contenido constituird base de ninglin contrato, compromiso o decision de cualquier
tipo. Cualquier decisiéon de suscripcién, reembolso, canje o traspaso de acciones o participaciones, debera basarse en la documentacién
legal de la IIC correspondiente.

Los productos, opiniones, estimaciones, recomendaciones o estrategias de inversién que se expresan en la presente declaracién se refieren
a la fecha que aparece en el mismo y por tanto, pueden verse afectados, con posterioridad a dicha fecha, por riesgos e incertidumbres que
afecten alos productos y a la situaciéon del mercado, pudiendo producirse un cambio en la situacion de los mismos, sin que BBVA se obligue
arevisar las opiniones, estimaciones, recomendaciones o estrategias de inversion expresadas en este documento.

Este documento no supone una manifestacién acerca de la aptitud de esta Institucion de Inversién Colectiva a efectos del régimen de
inversiones que afecte a terceros, que debera ser contrastada en cada caso por el inversor de acuerdo con su normativa aplicable.

Lo expuesto en esta declaracion debe ser tenido en cuenta por todas aquellas personas o entidades que puedan tener que adoptar
decisiones o elaborar o difundir opiniones relativas a acciones o participaciones de las Instituciones de Inversién Colectiva sefialadas en
este documento.

Los datos sobre las Instituciones de Inversién Colectiva que pueda contener el presente documento pueden sufrir modificaciones o cambiar
sin previo aviso. Las alusiones a rentabilidades pasadas no presuponen, predisponen o condicionan rentabilidades futuras. Las inversiones
de las Instituciones de Inversion Colectiva, cualquiera que sea su politica de inversion, estan sujetas a las fluctuaciones de los mercados
y otros riesgos inherentes a la inversion en valores. Por consiguiente, el valor liquidativo de sus acciones o participaciones puede fluctuar
tanto al alza como a la baja.

La presente documentacion y la informacién contenida en la misma no sustituye ni modifica la contenida en la preceptiva documentacion
correspondiente ala Institucién de Inversion Colectiva correspondiente. En el caso de discrepancia entre este documentoy ladocumentacion
legal de la IIC correspondiente, prevalecera esta ultima.



