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Asegurar
las pensiones
alargo plazo

as expectativas de un retiro, ya no dorado, sino
simplemente suficiente pars mantener el nivel

de vida previo a Ta jubilacién exigen un mayor

ahoryo por parte de 108 ciedadanes. La conche-

sidn, (ue forma parte de un informe de la consultora De-
loitte ¥ la aseguradora Aviva realizade en toda fa Unién
Europea, apuntn a gque oxiste una brecha entre 1as pen-
siones que reciben los curopeos ¥ 14 cantidad de dine-
o que precisardn para mantener ¢f nivel de vida que te-
nian antes cle jubilarse, En el caso de Espaiia, los 25 ii-
Hones de wrabajadores que se retiraran entre 2017 ¥ 2057
necesHarin ahorvar en conjunto 191500 mitlones de euros
4l afio para complemenlar su futurs pension, lo que so-
pone mia media de 7700 enves al afio. La cifra ha au-
mentado sn 12% en los filtimos seis afos y convierte a
Espafia en une de los pafses en donde mis ha crecido
el desajusie entre lo gne existe y lo que deberia existir.
Pese a ello, Ins espanoles cumplen de momento con
Tas recomendaciones de 12 OCDE en este tervetio. B or-

ganisma internacional aconseja que las pensiones pi-
blicas equivalgan a un 70% del tltime salacio, ui por-
ceitaje que en Espai aleanza el $0%

Sin embargo, existen una serie de faclores que hacen
prever un fuerte deteriore del sistema de prestaciones
o muy pocas décadas. A la baja tasa de natadidad de Es-
paiia se une sna elevada esperanza de vida, lo gue con-
forma una pirimide demografica compuesta vor mucha
més poblacicn con edades superiores i los 65 afios que
por debajo. A esta situacion hay que unir el devastador
impacto que ha tenido la crisis econdmica sobre fos sa-
karios ¥ el aumento creciente del nimers de jubilados.
El resullado es que menos trabajadores cen salarios mds
bajes deben pagar 1as pensiehes de un nitnero crecienle
de personas retivadas y con prestaciones mayerces.

Este cdetel de circunstancias adversas ha propiciado un
importante déficit en la cafa de las pensiones piblicas que
es wrgente resolver. Las itllimas reformas levadas a calio
parahacer frente al problema limitaron la vevalorizacidn
de 1as prestaciones pablicas al 0.25% anual y elevaron la
edad de juhilacidn hasla los 67 anos. Con ambas medi-
das se ha frenado el deterioro a medio plazo, pere no se
ha solucionado un futuro gue no se presenta halagiieiio.
Para hacerlo es necesario articular an wmecanismo de re-
forma continna def sistema piblico de pensiones que adap-
te fos recursos dispenibles a las prestaciones que es ne-
cesario abonar o, per el contrario, que ajuste Jos pagos &
los recursos existentes, Por otre, hace falla estimular una
cultura de aharre privade gue perniita completarlas pres-
taciones. ¥ a cllo bay que sumar imedidas para afrontar
] ripide envejecimienlo de la poblackn espadola v fa-
cilitar una renovacion demografica vital para el fuluro.

Los cajeros, un
negocio renovado

a nueva palitica de cobrar a los no clientes por

sacar dinerc en la vred propia de eajeros, pues-

ta en marcha por CaizaBank y seguida por San-

tander y BRVA, supuso tedi una revalucion en
uste servicio, nn reto para la competencia ¥ un desafio
para las entidades que realizan exclusivamente banca
online. Lo que parecia una apuesta leri(‘Sgdd'l pero que
tenfa el sentido de dar masvalorala inversién en fred
prepia, ba dacdo buenos resultados a las tres mayores
entidades. Kl resto, que afrontd ta nueva estrategia con
alianzas de inlerembio de uso de eajeros con olyos ban-
€08, S¢ plantea v ErAN pacte segtir aguel caming, onia
decision que tiene 1 lgica que le preporciona la fuer-
Le cakia de fos mirgenes, A finales de este afo Ilegard
la primera revisién de ks tarifas de 1os cajeros y una parte
importante del scctor, impulsada ademas por la pece-
sidad de compensar esa calda de margenes derivada de
Ia politica de tipos cero de} BCE, relocari lzs comisio-
nes por ohtener efectivo en sus terminales. Son medi-
das que bnpulsarin la competencia ei precios y a las
que se debe exigir la mixima Lransparencia, Tanta cemo
a los nuevos servicios, inéditos hasta ahotw en Espriia,
a 105 quie esta revolucion en los eajeros i abierto ka puer-
ta, cemo el queayer misme anuncid ING para sncar efec-
tivo en comercios y eslaciones de servitio,
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1 reciente informe del BCE
sobre financiacién de Ias
pymes constataba 1a mejora
de la disponibilidad de présta-
mos banearios en la zond ewre. Entre
vetubre de 2015 ¥ marzo de 2004, solo
un 8% de las solicitudes fue rechazado.
Asimisma, la encuesta del Baneo de
Espana conreluyd guie, on el segundo
trimestre, las condiciones genevales de
concesitn de préstamos a empresas se
suavizaron en 10da Ia zona, aunque en
Espaiia se¢ mantuvicron. Se espera gque
este trimestre se repila esta foto,
Iremos viendo cudnto podria can-
biar esle escenariv, pues la incertidum-
bre impacta a los baneos v, st los bo-
lanees son nienos positivos, estos pue-
den seguir contenidos a 1a hora e fi-
nanciar (a 1a vez que buscan nuevas
formas y productos). Ademas, la nizeva
medida que cbliga a as entidades fi-
nancieras a realizar ratings credilicios
4 1as pymes contribuird a Ia transpa-
rencia del sistema ¥ permitivd gue
estas dispengan siempre de la infor-
macion necesaria para solicitar un
préstuno. El contexto es reconfortante
sabiendo que el 90% de 1a financiucién
qtie las pymes wilizan es bancaria. Sin
embargo, el planteamiento tradiciona)

de que un mazco es mis 0 menos favo-
ritble para ia fisanciacién por €1 hecho
de que haya mis o menos crédito ban-
cario merece ser actualizado. Hay que
ampdiar el epfogue, pues las vias de fi-
nanciacion de 1as pymes se han diver-
sificado mucho en muy poce tiempo ¥
las propias pymes estan madurando en
s culturs financiera.

Los canaltes de financiacidn alterna-
tiva sen nuoeroses: niereado de eapi-
tales, especialmente los alteriativos de
renta fija y renta variable; fandos de
capital riesgo y veuture capital; family

especiatizados en fnanciaeién de eir-
culante para Pyes que se animan
cada vez més a prestar a mayores pla-
zus ton preductos mis sofistieados v
similares a los bancarios... ¥ especial-
mente las fintech, como Ias platafor-
mas de tinanciacidn participativa, La
e puede beneficiarse de los vehicu-
los ajenes a1 computo de riesgo
{Cirhe), annque con matices. L merca-
do de eapitales agui solo es accesible
para bancos y grandes empresas v,
aunque el MAD y el MARF establecen
Ul mareo especifice para las pymes, el
sistema es aiin incipiente y necesita-
Tian eabrar una mayal dinmension.

offices v buisiness angels; direct lenders

L1 ecosisteina emprendedor y el
middle markel disfrutan de wna apor-
tacion sostenida de los fondos. En la
prirera mitad del aiio, ¢l ventore capi-
tal invigtio 155 millones en 222 opera-
ciones v el capital riesgo, 568 miljones
entre 18, A pesar del brexit v a indefi-
nicion pelitica, se vislumbra que se
mantendrd este nivel de aclividad que
contribuye a dinamizar a Ja pyioe.

Ej salto mas significativo se espera
en el use de las fintech, que abren po-
sibilidades pava ol cirenlante de lis
pymes a través de préstamos P2P entre
particulares, P2P business lending, tra-
ding de [acturas o compensacién de
dendas, entre otras, mediante plalagor-
nas de inversion colectiva, figuras fi-
nancieras sin licencia baneacia, no su-
jetas 2l marco regulaiorin de 1a banca,
con capacidad de preslar sin estar su-
jetos al complimiento de Los ratios de
capital y riesgo de Basilea 111 En Espa-
iia, la CNMV va ha dado fas primeras
licencias para hacer erowedlending

Estos modelos disruptivos, netamen-
te digitales, procuran liquidez répida-
niente, ton usna operativa simple ¥ ale-
Jjada de Tos métodos tradicionales. Asi,
calardn entre 1a pyine a medida que se
poepulacicen v Muya el relevo generacio-

nal, on enpresarics mds proxinos a
1t economia digital y colaborativa.

Hay extirlios, como €1 de la Universi-
dad de Canmbridge, que solo se refieren
a este segmento al analizar la financia-
cion alternativa, En Europa, crecid un
136% en 2014 ¥ zenerd un velumen de
transacciones de 3.000 millones. Aun-
que Reing Unido conecentra el 73%, ¢l
peso se reparlitd seglin nazean mas
plataforinas y se avance en |a regula-
cidn. Se espera que proliferen platafor-
mas especializadas en nichos mis pe-
quenios, dispuestas a aceptar niveles de

La finan- riesgo que las entidndes financicras no
ciacién pueden asumir. En Bspafia (sexto pues-
. to en cuante al volinen de esta finan-
bancf“: 11 ciacifin) Se ANEUFA UN EFaN Fecorrido,
SCEUIE La financiacion bancaria seguird
siendo im- siendo iimportante, pero es decisivo
que diversifigue sus fuentes de capital
ponante para tener mayor flexibilidad en 51111 ba-
para las lance ¥y umi estructura finaneiera mas
pymes, saladable y; en definitiva, aprovechar
o deb Ia sofisticacién del mereado. ¥, en dlti-
PEYo AeDEN | 1y instancia, pars evitar eslar tan ex-
diversificar puesta i periodos donde el crédito es
sus fuentes H}z‘zs dificil. Las iniciativas encamina-
T s 2L incrementar su fomente entee las
deca Plt‘ﬂ pyies ¥ al andlisis de su evolucifn ¥

madurez son mis que bienvenidas.
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