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1. PREAMBULO.

El Centro Internacional sobre el Envejecimiento (CENIE), en su afan de dar respuestas ante el
reto del proceso de envejecimiento que la Humanidad actualmente esta viviendo, consecuencia
principalmente del notable incremento de la longevidad asi como de la reduccion de la natalidad,
y con la pretension de dotar al conjunto de la sociedad de los datos, el conocimiento y las habi-
lidades que permitan afrontar con garantias este cambio vital, ha encargado a Novaster, con el
apoyo de BeWay, un amplio y ambicioso estudio, encaminado a analizar la toma de decisiones en
el ambito de la economia y las finanzas, en el marco de la nueva sociedad longeva en la que las ge-
neraciones actuales y futuras deberan desarrollarse.

Mediante este estudio, se pretende exponer y analizar como la toma de decisiones en el ambito
financiero nos puede ayudar a disfrutar de una mejor capacidad financiera a lo largo de una vida
longeva, dado que, en un entorno de imparable aumento de la longevidad, la capacidad financiera
vendra determinada principalmente por las decisiones que se hayan tomado a lo largo de la vida.

Novaster aporta a esta investigacion su experiencia y capacidad en los temas vinculados a pensio-
nes, salud financiera, economia de la longevidad, en tanto BeWay lo hace en educacion financiera
y aplicacion de la economia del comportamiento.

En este primer informe se expone el punto de partida del estudio, consistente en la parte de
recopilacion de informacion y datos empiricos que nos permitan conocer como se construye la
capacidad financiera de las personas y exponer las decisiones mas relevantes a lo largo de la vida
que nos ayudaran a alcanzar una capacidad financiera suficiente en el periodo de retiro laboral.
Ademas del proceso de recopilacion de informacion y del tratamiento realizado expresamente
como parte del presente estudio, también se recupera y reutiliza informacion de estudios previos
realizados por el propio CENIE, asi como de otras investigaciones que se consideran relevantes.

Adicionalmente se aportara un segundo informe, referente al cambio de comportamiento y al uso
del coaching financiero, bajo las premisas de la economia del comportamiento aplicada al asesora-
miento, describiendo todas las bases que son necesarias para motivar un cambio actitudinal en la
bdsqueda de una mejor capacidad financiera futura.
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También como parte del presente estudio, se elaborara una propuesta de actuaciones dirigidas a
promover aquellos cambios de comportamiento que favorezcan el objetivo de mejorar la capa-
cidad financiera de las personas en su jubilacion. Se elaborara para ello un documento a modo
de decalogo de medidas, entre las cuales se ofrecera una propuesta para que, en el ambito de la
Universidad, sea posible desarrollar una herramienta valida para mejorar la capacidad financiera.

Como fase final de este proyecto, y sustentado por las fases previas expuestas de recopilacion
de informacion, coaching financiero y propuesta de actuaciones, se planteara el marco en el que
desarrollar una herramienta que permita el asesoramiento generalizado en la construccion de la
capacidad financiera.
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0. RESUMEN EJECUTIVO

El bienestar de las personas se enraiza con tres ambitos de la salud: salud fisica, salud mental
y salud financiera. El presente estudio focaliza su atencion en la construccion de la capacidad
financiera que da lugar a una buena salud financiera. Los factores primordiales que se usan para
alcanzar y mantener una buena salud financiera son la inclusion financiera y la educacion finan-
ciera. Ambas nos permiten desarrollar la capacidad financiera necesaria para nuestra vida diaria.

Los objetivos fundamentales en esta investigacion son:

« Identificar el proceso de construccion de la capacidad financiera de las personas, prestando
especial atencion a las decisiones economicas mas relevantes que nos ayudaran a alcanzar
una buena salud financiera en el periodo de retiro laboral.

« Determinar los comportamientos que, usando pautas de la economia conductual, pueden
mejorarse para lograr una mayor capacidad financiera futura.

Para identificar el grado de salud financiera. utilizamos un esquema definidor de seis elementos
que denominamos Objetivos de Salud Financiera y que graficamente representamos a traves de
la figura de un hexagono. Un profundo conocimiento de como responden las personas ante cada
uno de tales objetivos es crucial para determinar la situacion actual de cada cual y sus posibilida-
des de mejora.

Esto es lo que se presenta en este estudio, mediante la captacion y analisis de datos cuantitativos
sobre los que podemos:

« Realizar una primera evaluacion de la salud financiera.

« Identificar las decisiones criticas que la determinan.

» Perfilar fricciones y sesgos vinculados al ahorro.

» Sugerir cambios de comportamiento que conduzcan a una mejor salud financiera.

La recopilacion de datos se ha realizado a traves de una herramienta de machine learning ga-
mificada, un chatbot que ha permitido recoger y clasificar adecuadamente la informacion para
cada uno de los seis elementos mencionados. También se utiliza el formato encuesta para poder
profundizar en los datos obtenidos; en concreto, la identificacion de la aversion al riesgo y la re-
levancia de las estrategias que permitan conseguir una adecuada salud financiera en la etapa de
la jubilacion.

Los resultados fundamentales que extraemos con respecto a los seis objetivos son:



SALUD FINANCIERA: NUESTRAS DECISIONES Y EL FUTURO Pégina 9

1.- La administracion diaria en el equilibrio de gastos e ingresos es percibida de forma relevante
por toda la poblacion a la hora de alcanzar una buena salud financiera. Asimismo, es notable la
relevancia o magnitud que alcanza la administracion diaria. Mejora con la edad y alcanza la valo-
racion mas elevada en el segmento de edad de mayores de 65 anos.

2.- Los grupos estudiados no consideran que los criterios englobados dentro de las emergen-
cias sin impacto financiero sean indicadores de lo que representa una buena salud financiera. La
evaluacion de estos aspectos sigue una tendencia creciente segun los distintos grupos de edad,
pero con unos niveles de relevancia muy bajos en los tramos de menor edad, que ademas dismi-
nuyen al llegar al Ultimo de dichos tramos, el de mayores de 65 anos.

3.- De la muestra analizada podemos inferir que las personas no consideran los componentes
vinculados a las metas a corto y medio plazo como importantes para su salud financiera. Ade-
mas, el nivel de relevancia alcanzado resulta ser muy bajo en todos los grupos de edad, especial-
mente a partir de los 36 anos.

4.- Los aspectos sondeados en la muestra analizada, en cuanto a la flexibilidad financiera, ob-
tienen valores de relevancia mas elevados que los dos anteriores y reflejan una mayor relevancia
con la edad. De igual modo, su influencia sobre la salud financiera autopercibida por las personas
es muy significativa, especialmente en los grupos de menor edad.

5.- La evaluacion de las metas a futuro alcanza valores que, aunque crecen con los anos, son
bajos para todos los grupos de edad. Es mas: la percepcion de este objetivo, en relacion a la salud
financiera autopercibida, decrece con la edad. Es decir, a medida que va mejorando la situacion
financiera real, aumenta la importancia concedida a tal objetivo.

6.- La relevancia de |la deuda inteligente alcanza valores elevados en todos los grupos de edad,
especialmente en el de 36 a 64 anos, y su influencia en la salud financiera autopercibida es dis-
par, resultando significativa en el mismo segmento de 36 a 64 anos, que es en el que resulta mas
relevante.

Las conclusiones que se extraen del estudio son:

1-Hay tres objetivos de salud financiera que requieren de un mayor esfuerzo de concienciacion:
emergencias sin impacto financiero, metas a corto y medio plazo, y las metas a futuro a mas
largo plazo. Son ademas a los que menos relevancia se les concede con respecto a la salud auto-

percibida.

2- De entre los datos cuantitativos obtenidos, destacamos los siguientes:
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-El 50% de los jovenes entrevistados ven factible alcanzar sus metas financieras en un plazo de
10 anos, porcentaje que disminuye ligeramente conforme aumenta la edad.

-El 75% de los individuos entre 17 y 26 anos considera que cantidades menores o iguales a
5.000 euros serian suficientes para empezar a invertir en su proyecto de salud financiera de
futuro, cuantia que disminuye ligeramente para los del siguiente segmento de edad y que, por el
contrario, se incrementa hasta los 7.000 euros en el segmento de 36 a 64 anos.

-El 75% de los individuos entre 17 y 26 anos declara que el monto minimo con el que se senti-
rian estables financieramente se situaria por debajo de los 250.000 euros. De forma similar a lo
que sucedia en la cuantia minima para empezar a invertir, el monto minimo que otorga estabi-
lidad financiera para el segmento de edad de 26 a 35 anos disminuye hasta los 200.000 euros,
pero se incrementa hasta los 400.000 euros en el segmento de 36 a 64 anos.

-La percepcion de la esperanza de vida se sitUa, como promedio, en los 86,6 anos, siendo ligera-
mente superior en los tramos de menor edad.

Todo ello manifiesta la necesidad de mejorar los niveles de conocimiento financiero de la pobla-
cion, pues algunos de estos resultados cuantitativos son dificilmente compatibles con una buena
salud financiera.

3.- De la informacion cualitativa recabada, conviene resaltar:

-Para los mayores de 65 anos, los aspectos que, desde un punto de vista economico, se consi-
deran mas importantes a la hora de alcanzar una solvencia financiera adecuada son, en orden de
importancia, la cotizacion al sistema publico de pensiones, la vivienda habitual y los instrumentos
financieros especificos, como planes de pensiones, quedando a mucha mayor distancia otros
aspectos adicionales.

-La edad que se considera adecuada para empezar a ahorrar, en contra de lo que pudiera pa-
recer, es menor en las generaciones mas jovenes: concretamente a los 25,2 anos en el caso de
edades entre 17 y 25 anos, y a los 28,6 anos en el segmento de entre 26 y 35 anos. Sin em
bargo, para el segmento de 36 a 64 anos, se eleva a los 34,6 anos y hasta los 35,4 anos para los
mayores de 65.

-Se aprecia una clara aversion al riesgo en toda la poblacion estudiada y para todos los grupos de
edad, si bien, el grupo de edad mas amante del riesgo se corresponde al de 26 a 35 anos.
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- A medida que va avanzando el grupo de edad, mayor proporcion de gente considera como
importante cotizar al sistema puUblico de pensiones y, por el contrario, concede una menor im-
portancia al ahorro.

Quiza los aspectos cualitativos auguran una mejor salud financiera, pero para ello conviene inci-
dir en las cuestiones mas cuantitativas, que tienen que ver no tanto con el concepto sino con la
medida. La conclusion fundamental es que hay que proporcionar medios Utiles y manejables para
que seamos capaces de mejorar la educacion financiera, desde distintas “pildoras” educacionales
y cursos agiles que refuercen la parte cualitativa, hasta herramientas capaces de facilitar la com-
prension de las magnitudes financieras.



Decalogo
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SALUD FINANCIERA: NUESTRAS DECISIONES Y EL FUTURO
DECALOGO

1. Las elecciones sobre nuestras finanzas determinan y condicionan nuestra calidad de vida finan-
ciera a futuro, conocer qué comportamientos pueden mejorarse para lograr una mayor capacidad
financiera resulta de vital importancia para adaptarse a vidas mas longevas.

2. La administracion diaria es percibida por toda la poblacion como un factor relevante a la hora
de alcanzar una buena salud financiera y el grado de magnitud que alcanza para toda la poblacion
es notable y mejora con la edad, siendo especialmente relevante en el caso de los mayores de 65
anos.

3. Tanto la flexibilidad financiera como la utilizacion de la deuda de forma inteligente presentan
valores elevados en la poblacion, incrementandose con la edad. Asi mismo, ambos factores son
comprendidos como factores claramente vinculados a una buena salud financiera.

4. Lograr un mayor esfuerzo de concienciacion en la preparacion ante emergencias y en el es-
tablecimiento de metas tanto a corto como a largo plazo es un factor importante a la hora de
mejorar nuestra salud financiera a futuro.

5. El 50% de los jovenes ven factible alcanzar sus metas financieras en un plazo de 10 afos. Por-
centaje que disminuye conforme aumenta la edad.

6. La cuantia minima con la que las personas de entre 17 y 26 se sentirian financieramente es-
tables es de 250.000 euros. Siendo de 200.000 euros para el segmento de 26 a 35 anos y de
400.000 euros para el de 36 a 64 anos.

7. Para los mayores de 65 anos el orden de importancia para alcanzar una solvencia financiera es:
Cotizacion al sistema puUblico de pensiones, la vivienda habitual y los instrumentos financieros.

8. A medida que avanza la edad gana en importancia la cotizacion al sistema pUblico de pensiones
y se concede una menor importancia al ahorro.

9. El segmento poblacional que mas esta dispuesto a soportar el riesgo es el comprendido entre
los 26 y 35 anos.

10. Resulta necesario proporcionar a la poblacion medios Utiles y manejables que permitan me-
jorar la educacion financiera, asi como herramientas concretas capaces de facilitar la comprension
de las magnitudes financiera.
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2. EL HEXAGONO DE LA SALUD FINANCIERA

La investigacion parte del concepto de Salud Financiera, definido como la relacion dinamica de
los recursos financieros y econdmicos de una persona a medida que se aplican o impactan en su
estado de bienestar fisico, mental y social, que permiten evaluar esta salud financiera y dotarnos
de las herramientas necesarias para mejorarla hasta el punto de poder alcanzar nuestros objeti-
VOsS.

ADMINISTRACION Eshfnf fﬁﬁﬁ'ﬁ}ﬁs
DIARIA FINANCIERO
DElDE HEXAGONO DE LA N TE Ao TN
INTELIGENTE SALUD FINANCIERA MEDIANO PLAZO
METAS A FUTURO '}ﬁﬁ’ﬂﬁﬁ'@;ﬁ

El concepto central de nuestra estrategia de Salud Financiera se expresa a través de seis Objeti-
vos de Salud Financiera (OSF), definidos de la siguiente forma:

‘ OSF 1. Administracion Diaria.
Esta relacionado con todo lo que tenga que ver con el control de gastos, mejora de ingresos y el
equilibrio entre ambos.

OSF 2. Emergencias sin Impacto Financiero.
‘ Las acciones relacionadas con la generacion de un fondo de emergencia para poder afrontar

imprevistos financieros.

OSF 3. Metas a Corto y Medio Plazo.
Este objetivo se consigue cuando establecemos la rutina del ahorro periodico (a través de pro-
ductos adecuados) para metas cercanas y asequibles.
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OSF 4. Flexibilidad Financiera.
Basado en dotarnos de los conocimientos, la capacidad necesaria y los productos adecuados para
poder aprovechar oportunidades financieras.

OSF 5. Metas a Futuro.
Este objetivo se centra en construir las capacidades psicoldgicas, financieras y de producto para
ahorrar e invertir en el largo plazo.

OSF 6. Deuda Inteligente.
Clave para saber utilizar la deuda a nuestro favor y no sufrir las devastadoras consecuencias de
gestionarla de una manera erronea.

Estas seis areas estan generadas conforme a las distintas acciones financieras que hacen falta
para cubrir las necesidades de una buena salud financiera. El objetivo es conductualizar la defi-
nicion de salud financiera y generar un marco de salud financiera conductual. Es decir, llegar a
tener una buena salud financiera a través de los comportamientos y la creacion de habitos1

Para lograr este objetivo, el primer paso consiste en recopilar aquella informacion que nos per-
mita evaluar la situacion financiera y, también, aquellas decisiones criticas que nos faculten, o no,
alcanzar una capacidad financiera suficiente o saludable.

También resulta necesario identificar aquellas fricciones y sesgos en el comportamiento que
sirven como palancas o acicates a la hora de lograr comportamientos financieros saludables.

En resumen, lograr perfilar el comportamiento financiero para optimizarlo. Cuanto mejor sea
nuestro perfilamiento, mayor impacto tendran las intervenciones conductuales y, por tanto, mas
favorable y determinante sera el efecto logrado con el fin de favorecer la salud financiera a lo
largo de toda una vida.

1 Bibliografia BBVA. (sf). ; Qué se entiende por salud financiera? Obtenido de https:/www.bbva.com/es/que-se-entiende-por-
salud- financiera/

CAF. (4 de Noviembre de 2021). Acciones desde las politicas pUblicas para promover la salud financiera. Obtenido de https:/www.
caf.com/es/conocimiento/visiones/2021/11/5-acciones-desde-las-politicas-publicas-para-promover-la-salud- financiera/
Financial Health Institute. (s.f). Financial Health Defined. Obtenido de https//financialhealthinstitute.com/learn/financial-heal-
th/ Lamas, S., & Newcomb, S. (11 de Abril de 2019). What is financial health? pags. https//www.morningstar.com/insi-
ghts/2019/04/11/financial-health.

Soursourian, M. (3 de Enero de 2019). What's financial health got to do with it? pags. https:/www.cgap.org/blog/whats-financial-
health-got-do-it.

UNCDF. (s.f). Financial Health. Obtenido de https://www.uncdf.org/gfh

UNSGSA. (2021). Financial Health: An introduction for financial sector policymakers. https://www.unsgsa.org/sites/default/files/
resources-files/2021-09/UNSGSA%20Financial-health-introduction-for- policymakers.pdf.

UNSGSA. (s.f). Saludn financiera: Una Introduccion Para los Responsables de la Formulacion de Politicas del Sector Financiero.

https://www.unsgsa.org/sites/default/files/resources-files/2021-11/Salud%20Financiera_01 pdf.
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En definitiva, mediante los seis OSF indicados, acaban descubriéndose qué comportamientos se
estan o no realizando con respecto a una persona financieramente saludable.

Una vez conocida la salud financiera, mediante la aplicacion de los conocimientos y técnicas de
la economia conductual, y focalizandonos en aquellos comportamientos que no se consiguen
realizar, sera posible propiciar un cambio de comportamiento en la sociedad en general, y en las
personas en particular, que contribuya a mejorar su salud financiera futura.
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3. RECOPILACION DE INFORMACION

Para la obtencion de la informacion empirica, los seis OSF definidos anteriormente se
cumplimentan mediante un cuestionario de preguntas clave, lanzado bajo un formato de
Chatbot y a traves de diferentes y variados medios de comunicacion?.

Estas preguntas permiten medir las variables que identificamos como claves en la valoracion de
la Salud Financiera y perfilar asi la situacion real en la que nos encontramos y los aspectos que
permiten mejorar la situacion financiera a futuro. Se ha considerado oportuno segmentar la
poblacion en cuatro grandes tramos de edad que presentan unas caracteristicas y situaciones

homogéneas:

e De 17 a 25 anos

e De 26 a 35 anos

e De 36 a64 anos

® De 65 anos en adelante.

El disero de las preguntas del cuestionario implementado en el Chatbot sigue la metodologia del
hexagono de la salud financiera. Para cada uno de los grupos de edad y OSF se presentan una
serie de preguntas con respuesta Si/No acerca de la situacion financiera real de los individuos.
Estas preguntas son de naturaleza sencilla de responder y hacen referencia a la realidad objetiva
que vive el individuo. En su mayoria son homogeéneas para los distintos grupos de edad, salvo en
aquellas cuestiones que presentan particularidades en funcion de cada tramo.

Por otra parte, el cuestionario busca ser lo mas directo posible a la hora de responderlo. La
estrategia seleccionada para conseguirlo fue la de solamente presentar preguntas de naturaleza
mas detallada cuando la respuesta a una pregunta mas genérica fuera afirmativa. Por ejemplo., a
los usuarios solo se les hace la pregunta “; pagas a tiempo la deuda de tu tarjeta de crédito?” si la
respuesta a la pregunta mas genérica “stienes tarjeta de crédito?” ha sido afirmativa.

Si bien la manera de presentar las preguntas tiene ventajas a la hora de optimizar la longitud

del cuestionario para cada individuo, al no contener preguntas irrelevantes, tambien presenta
un reto a la hora de agregar las respuestas a estas preguntas para obtener el valor del OSF
correspondiente para cada individuo. La relacion de preguntas por OSF y grupo de edad puede
verse en el Anexo |, y la metodologia detallada para agregar las preguntas, en el apartado de
metodologia.

Dos son los propositos fundamentales de este cuestionario:

2 Como redes sociales y medios de comunicacion, por ejemplo: https:/www.eleconomista.es/economia/

noticias/11646064/03/22/Test-rapido-de-finanzas-personalesestas-ahorrando-bien-para-la-jubilacion.html
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- De un lado, hacer una radiografia de la situacion financiera real en la que se encuentra la
poblacion segmentada en los cuatro intervalos de edad.

- De otro, analizar como cada una de las seis dimensiones (OSF) de la salud financiera real de

los individuos influye en la salud financiera autopercibida, de acuerdo a los diferentes tramos de
edad.

Ademas, se ha realizado una encuesta adicional® con un enfoque mas cualitativo y abierto,
mediante la que se pretende obtener una mayor profundizacion y conocimiento en
determinados aspectos de estos seis OSF y de los distintos grupos de edad encuestados. En
concreto, se realizaron dos analisis sobre los resultados de esta sequnda encuesta adicional:

® Un primer analisis en el que se busco identificar factores correlacionados con el nivel
de aversion al riesgo. Los factores utilizados en este analisis son el haber invertido en
criptodivisas, entender la naturaleza del interes compuesto y el grupo de edad de cada
individuo.

® En un segundo analisis, se tratd de conocer la importancia que los tres grupos de edad mas
jovenes dan a una serie de estrategias relevantes a la hora de valorar su importancia para
disfrutar de una buena salud financiera en la jubilacion para, sequidamente, comparar dicha
valoracion con la aportada por el grupo de mayor edad (mayores de 65 anos).

El volumen de informacion obtenido se puede resumir en los siguientes nimeros:
El nUmero de participantes en cada fase de la encuesta fue el siguiente:

De 17 a 25 anos 103

De 26 a 35 anos 291

De 36 a 64 anos 1.191

De 65 anos en adelante 247
TOTAL: 1.832

Participantes en la sequnda fase de la encuesta:
De 17 a 25 anos 42

De 26 a 35 anos 80

De 36 a 64 anos 294

De 65 anos en adelante 107

TOTAL: 523

3 https:/7izmxjOrwgs.typeform.com/to/tz7c3tLg
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5. LITERATURA VINCULADA DE APOYO

Adicionalmente a toda la informacion expuesta en los capitulos previos, en el estudio se
recuperan e incorporan aspectos extraidos de estudios previos en el entorno del CENIE y
alguna otra publicacion que por su calidad, aportacion y vinculacion al objetivo del presente
proyecto se considera relevante. A continuacion, se expone un breve resumen de los aspectos
considerados en relacion con estos otros estudios.

5.1.- Estudio sobre Economia del Envejecimiento. Perfil del Segmento ‘Mayores’ (CENIE,
septiembre 2015)

La informacion expuesta en este estudio muestra como el denominado sector plateado resulta
ser una notable fuente de aportacion para la actividad economica de la sociedad.

Mediante una encuesta a 950 personas y la consideracion adicional de una poblacion de control
de otros 500 individuos, ofrece una gran cantidad de datos estadisticos que exponen las
caracteristicas y habitos de los mayores de 60 anos en la poblacion espanola.

Aporta asi este estudio un sondeo empirico que ofrece un perfil poblacional sobre seis ejes

clave:
i. Nuevas tecnologias y su grado de adopcion por parte de los mayores de 60 anos.

ii. Habitos de compra. Intentando conocer y entender estos procedimientos de compra en
el ambito del sector plateado y constatando su continuo crecimiento en el concepto de
la sociedad.

iii. Viajes y ocio. Estableciendo las preferencias y criterios aplicados por los mayores de 60
anos y dejando constancia asi mismo de como este ambito del desarrollo toma cada vez
mayor relevancia para este sector de la poblacion.

iv. Emprendimiento y participacion activa. Aportando datos que claramente tienden a
desmitificar el conformismo o la falta de retos en la poblacion a partir de una edad
denominada como avanzada o mayor.

v. Calidad de vida. Evaluando distintos aspectos que contribuyen a poder definir un buen o
mal nivel de vida.
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iv. Satisfaccion. Ofreciendo datos de la propia satisfaccion existente en este segmento de la
poblacion y pistas de como incrementar la felicidad.

5.2.- La situacion de las personas mayores en el municipio de Zamora (CENIE, diciembre
2019)

En esta investigacion se expone un diagnostico de la situacion de las personas de mas

de 60 anos en el municipio de Zamora, utilizando para ello una variedad de indicadores
sociodemograficos y empleando una metodologia participativa. Incluye tanto a las personas
mayores de 60 anos como a otros actores sociales relacionados con la vida cotidiana de dichas
personas.

La metodologia empleada ha sido cuantitativa y cualitativa, desarrollada en varias fases. Se
realizo una encuesta en la que intervinieron 425 personas de mas de 60 anos, participantes en
programas de instituciones publicas y privadas de la ciudad de Zamoray en la que se destacan
aspectos economicos.

Especificamente se pregunta sobre su perspectiva en relacion con la cuestion: ¢Diria que goza
de una buena salud financiera?

Fig 1: Bloques de variables del cuestionario
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5.3.- Estudio de la economia de la longevidad en Espana (CENIE, septiembre 2021)

Se analizan y exponen las contribuciones socioecondmicas de la economia de la longevidad en
Espana a traves de los gastos de residentes de mas de 50 anos, de turistas de mas de 50 anos y
las contribuciones del mercado laboral del grupo de trabajadores de mas 50 anos.

El enfoque para evaluar el impacto socioeconomico de la economia de la longevidad se basa en
el modelo de sostenibilidad global de Oxford Economics (GSM). Ademas del analisis cuantitativo
llevado a cabo por Oxford Economics, a lo largo del informe se incluyen diversos estudios de ca-
sos que ponen de relieve indicadores clave referentes al grupo de residentes espanoles mayores
de 50 anos. Dichos estudios de casos han sido facilitados por la Universidad de Salamanca.

Del estudio se concluye que las personas mayores de 50 anos gastan mucho mas en promedio
que los miembros mas jovenes de la sociedad. Gracias al alto poder adquisitivo de este grupo, el
gasto de las personas de mas de 50 anos estimula la actividad economica. Los mayores de 50
anos gastaron aproximadamente 17.960 euros por persona mientras que entre 25 y 49 anos
gastaron en cambio un promedio de 13.970 euros por persona.

En 2019 el gasto domestico de las personas mayores de 50 afos cred mas de 4,4 millones de
puestos de trabajo en Espana.

En el mercado laboral, la participacion de las personas mayores de 50 anos en la poblacion activa
contribuye a mejorar la productividad nacional. Las personas mayores de 50 anos ocupan pues-
tos que requieren una mayor cualificacion en mayor proporcion, y ganan en promedio sueldos
mas altos que trabajadores mas jovenes que desempenan los mismos puestos.

El grupo de personas mayores de 50 anos representa la mayor parte del poder adquisitivo espa-
nol. Del grupo de personas mayores de 50 anos, las personas entre 50 y 54 anos fueron las que
contribuyeron al gasto en mayor proporcion.

En un contexto internacional, el nivel de gasto de las personas mayores de 60 anos en Espana es
favorable en comparacion con el de sus homologos.
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Figura 5: Desglose del gasto por edad, 2019

) P e ) L )

Vivienda, combustible y energia 33% 35% 39% 46%
Transporte 15% 14% 14% 12% 10% 8% 7% 4%
Productos alimenticios y

bebidas no alcoholicas = L b 15% L 16% L =
Restaurantes y hoteles 1% 1% 10% 9% 8% 7% 5% 4%
Ocio y cultura 6% 6% 5% 5% 5% &% 4% 2%
Ropay calzado 6% 5% 5% 4% &% &% 3% 3%
Bienes y servicios para el hogar 4% 4% 4% 5% 5% 5% 5% 7%
Comunicacion 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3%
Salud 3% 3% 3% 4% 4% 4% 5% 5%
Educacion 2% 3% 2% 1% 0% 0% 0% 0%
Alcohol y tabaco 2% 2% 2% 2% 2% 1% 1% 1%
Otros 7% 8% 8% 8% 8% 8% 8% 10%

Fuente: INE

Figura 18: Patrimonio y deuda relativa por tramos de edad 2017

Edad del cabeza Patrimonio Patrimonio hogares con Relacién pagode | Relacién deuda Relacion deuda
de |a familia neto(mediana) neto(promedio) deuda deuda aingresos | aingresos a patrimonio bruto

Menores de 35 €5 300 €46 900 62,1% 17,.7% 166,8% 70,9%
Entre 35y 44 €64 900 €13490 76,3% 17,2% 205,0% 44,7%
Entre 45y 54 €114 405 €239 600 68,8% 16,6% 116,9% 24,5%
Entre 55 y 64 €174 500 €313 500 54,4% 13,1% 58,8% 12,8%
Entre 65y 74 €180 500 €368 500 33,9% 11,9% 33,0% 7.3%

Mayares de 74 €129 500 €333 800 11,4% 9,6% 14,5% 2,2%

Todos €115 500 €115 500 53,2% 9,6% 108,8% 27,9%

Fuente: Encuesta Financiera de las familias- EFF 2017, Banco de Espana



SALUD FINANCIERA: NUESTRAS DECISIONES Y EL FUTURO Pagina 26

En 2019, visitaron Espana 83,5 millones de personas y un 36 % de los cuales, es decir, 30,3 mi-
llones de turistas eran mayores de 50 anos.

Fig 27: Proporcion de poblacion con activos financieros por tipo, 2017
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5.4.- Gestion eficiente del ahorro tras la jubilacion. Aprendizajes de modelos internaciona-
les y guias de buenas practicas. Estudio/Xlll Premio Edad&Vida (Universidad de Barcelona,
septiembre 2018)*

Este estudio expone como la etapa previa a la jubilacion- fase de acumulacion- es la que per-
mite prepararse para el retiro laboral, adquiriendo el ahorro suficiente que favorezca el mayor
bienestar posible durante la jubilacion.

Antes de jubilarse, la persona necesita vincular los ahorros y las inversiones que realiza a las
necesidades que tendra cuando se jubile. Ha de pensar en el largo plazo. Para ello es fundamen
tal saber la pension que se cobrara. Si la pension no es la esperada, y/o los productos de aho-
rro contratados de forma individual por la persona no proporcionan la rentabilidad prevista, se
genera insatisfaccion.

Se recomienda ademas pensar en necesidades adicionales de gasto que puedan surgir como
consecuencia del envejecimiento y que, tal vez, no hayan sido tenidas en cuenta de manera
previa. Sobre todo, las derivadas de necesidades de ayuda de terceras personas para la realiza-
cion de las actividades basicas de la vida diaria, pero también las derivadas de las ayudas que los
propios pensionistas ofrecen a otras personas (conyuge a cargo e hijos).

En la etapa de jubilacion o desacumulacion aparecen los riesgos de longevidad (vivir mas anos
de los esperados), de dependencia (necesitar ayuda de terceras personas en el desarrollo de las
actividades basicas de la vida diaria), riesgos economicos/financieros (ligados a la evolucion de la
inflacion y de los tipos de interés) y de iliquidez (disponer de elevada cantidad de ahorro inverti-
do en patrimonio inmobiliario, o bien no tener capacidad para afrontar todos los gastos). Dichos
riesgos condicionan la forma de gestionar el ahorro.

La metodologia seguida en el estudio pasa por el analisis y descripcion de los productos/solu
ciones de ahorro/disposicion existentes y el estudio de un grupo focal al que se somete a un
cuestionario anonimo individual, con una serie de preguntas para delimitar su perfil y equilibrar
la representatividad que este grupo supone respecto a la poblacion. Las cuestiones clave que se
trasladan a este grupo focal son: ;Cuales eran sus deseos y preocupaciones antes de jubilarse?.
¢Se sienten satisfechos ahora que estan jubilados? Mirando atras shubieran hecho algo distinto
antes de jubilarse respecto a sus ahorros? ;Qué consejos darian a una persona que esta a punto
de jubilarse?

El grupo focal senala como prioritaria la inversion en la primera vivienda. Y existen discrepancias
respecto a la inversion en sequndas residencias como garantia del ahorro a largo plazo, depen
diendo de las experiencias en términos de alquileres, o condicionado al momento del ciclo inmo
biliario.

4 Fundacién Edad&Vida. XIIl Premio Edad&Vida Higinio Raventos. GESTION EFICIENTE DEL AHORRO TRAS LA JUBILACION,
Aprendizajes de modelos internacionales y guias de buenas practicas. Diego Valero Carreras, M? Mercedes Ayuso Gutiérrez,

Montserrat Guillen Estany.
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Indican lo importante que es pensar en las necesidades que se tendran a largo plazo, cuando
eres mas joven (dependencia, etc.). No pensar en ello te hace ver después que podrias haber
invertido el dinero de otra manera, o no haber gastado tanto en cosas no necesarias.

En cualquier caso, todos los encuestados coinciden en senalar que las decisiones de ahorro a
largo plazo, o sobre la forma de inversion, vienen condicionadas por la situacion de cada familia, y
por el momento en que se encuentre la persona.

En el estudio se ofrece tambien un amplio desglose de las distintas herramientas de acumulacion
y desacumulacion existentes para la poblacion, asi como los puntos fuertes y débiles de cada una
de ellas, tales como:

Rentas vitalicias Rentas diferidas temporales y vitalicias
Capital inmediato o rentas financieras Hipoteca inversa

Hipoteca pension Vivienda pension

Cesion de la vivienda para alquiler Retiros programados

Seguros de capital diferido Seguros de fallecimiento y vida entera

Seguros de Long Term Care y Dependencia  Unit Linked

Planes de Pensiones Planes de Prevision Asegurados (PPA)
Plan individual de ahorro sistematico (PIAS) Segq. individuales de vida a L/P (SIALP)
Cuentas individuales de ahorro a L/P (CIALP)

Por Ultimo, se plantean una serie de reglas basicas de gestion del ahorro sin aseguramiento y
una guia de buenas practicas para una dptima orientacion financiera tras la jubilacion, la cual

expone aspectos como:

¢ Conocer el Sistema de Pensiones, el funcionamiento de los productos existentes en el mer-
cado y las entidades que participan en el mismo.

® Analizar las necesidades de ingresos durante la jubilacion.
® Considerar las cuestiones fiscales.
® Evaluar plenamente los hechos mas relevantes que rodean a la persona.

e Utilizar ejemplos adaptados a cada perfil de persona.
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6. RESULTADOS OBTENIDOS

Para cada OSF, procedemos a exponer tres aspectos basicos: la relevancia o magnitud que al-
canza este OSF, la diferencia existente segun grupos de edad y la influencia sobre la concepcion
auto percibida de salud financiera que tiene en media cada uno de los grupos de edad®.

OSF1. Administracion diaria.

De las distintas preguntas planteadas en relacion con el OSF1, referente a la administracion dia
ria, (preguntas como “;Sabes exactamente cuanto dinero ingresas cada mes?, o jtienes un do
cumento donde figure tu presupuesto, categorizando tus tipos de gastos variables y fijos? hasta
un total de 14 preguntas en funcion de los distintos segmentos de edad), podemos identificar las
siguientes conclusiones y hechos.

Para todos los segmentos de edad se obtiene una salud financiera relevante (con un coeficien-
te de confianza estadistica del 95), observandose una salud financiera que mejora con la edad,
alcanzando una puntuacion de mas del 85% para los mayores de 65 anos.

En el siguiente grafico se expone la relevancia o magnitud que alcanza este OSF1, asi como su
variacion dentro de la muestra obtenida, y la diferencia existente entre los grupos de edad defi
nidos:
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5 Sibien en el presente documento se exponen sdlo aquellas conclusiones del analisis realizado que se consideran oportunas
al objetivo persequido, se pone a disposicion de quien lo requiera todo el detalle del analisis practicado y sus resultados, asi como
el respaldo y criterios estadisticos considerados.
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Podemos indicar también que todas las diferencias entre medias, menos la existente entre el
grupo de edad de 27 a 35 y el grupo de edad 17 a 26, son estadisticamente significativas.

Adicionalmente certificamos que este OSF1 resulta ser significativo estadisticamente, con un
coeficiente positivo y de gran magnitud, a la hora de determinar la salud financiera autopercibida
para todos los grupos de edad.

OSF 2. Emergencias sin Impacto Financiero.

Las preguntas que se engloban dentro de este OSF2 hacen referencia a qué acciones que no
implican un retorno financiero esta llevando a cabo el individuo para protegerse frente a posi
bles emergencias. Ejemplos de preguntas englobadas dentro de este OSF pueden ser referentes
a los seguros contratados (“;Tienes contratado un seguro de salud?”) o preguntas en relacion al

nivel de ahorro del individuo (*;Tienes ahorrados por lo menos 6 meses de tus gastos mensua-
les?”).

Se aprecia cOmo existe una tendencia positiva a lo largo de los grupos de edad en este OSF2.
tendencia que remite ligeramente al llegar al Ultimo tramo de edad de mas de 65 anos.

Mean Plot with 95% CI
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Del analisis de influencia de este OSF2 sobre la salud financiera autopercibida se desprende que,
Unicamente para el grupo de edad de 36 a 64 anos, resulta ser significativo, pero con una inci-
dencia relativamente baja en magnitud. Estos resultados reflejan que en general la poblacion no
considera que los criterios englobados dentro del OSF2 sean indicadores de lo que representa
una buena salud financiera. Algo, sin duda, que debe ser corregido a futuro.

OSF3. Metas a Corto y Medio Plazo.

Las preguntas englobadas dentro del OSF3 hacen referencia a la planificacion financiera que los
individuos tienen respecto a sus metas y proyectos (“; Tienes abierta una cuenta de aho- rro
especialmente dedicada al financiamiento de sus metas?”). Como en los casos anteriores, el
resultado de la agrupacion de las preguntas planteadas para evaluar la situacion de este OSF3 se
puede ver en el siguiente grafico:
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En el grafico puede observarse un pico en el rango de edad de 27 a 35 anos, que desciende
progresivamente hacia el grupo de edad de mayores de 65 anos. De acuerdo con el analisis
practicado, esta tendencia puede confirmarse como significativa estadisticamente para todos los
grupos de edad, menos para el grupo de 17 a 26 anos con los grupos de 27 a 35 y de 36 a 64
anos, probablemente debido a la alta variabilidad presente en la muestra.

En el analisis de influencia de este OSF3 sobre la salud financiera auto percibida, se aprecia que
este OSF3 no es significativo estadisticamente para ninguno de los grupos de edad, de don de
concluimos que, para nuestra muestra, los individuos no consideran los componentes de este
OSF3 como importantes para su salud financiera.
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OSF 4. Flexibilidad Financiera.

Se observa una tendencia creciente atendiendo a los grupos de edad y con valores mas elevados
que en el OSF2:
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En el analisis de influencia de este OSF4 sobre la salud financiera autopercibida podemos
concluir que este OSF es significativo al 90% de confianza para todos los grupos de edad,
pero es percibido con distintos grados de intensidad entre ellos. Los dos grupos mas jovenes
le otorgan una alta valoracion, mientras que los mayores le van concediendo progresivamente
cada vez menos peso.

OSF 5. Metas a Futuro.
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Se aprecia una tendencia significativa en las medias entre todos los grupos de edad, excepto para
la diferencia de medias entre los grupos de edad de 17 a 26 anos con el grupo de edad de 27 a
35 anos.

El OSF5 es relevante para la salud financiera auto percibida de forma decreciente a medida que
aumenta la edad, siendo el coeficiente para los mayores de 65 anos no estadisticamente signifi-

cativo por poco.

OSF 6. Deuda Inteligente.
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Los valores de este OSF6, en forma de media por rango de edad, presentan una tendencia cre
ciente desde los 17 a los 64 anos, momento en el que se reduce para el conjunto de individuos
mayores de 65 anos.

Esta tendencia se ve confirmada, de forma creciente, en forma de escalon entre los dos grupos
mas jovenes en comparacion con los dos grupos mas mayores.

Respecto a la influencia que este OSF6 tiene en la salud financiera autopercibida, solamente es
estadisticamente significativa para el grupo de edad de 36 a 64 anos que, a su vez, es el grupo de
edad que presenta una mejor situacion financiera real en estos componentes.
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HECHOS ESTILIZADOS

Como conclusion del analisis realizado sobre las respuestas obtenidas al cuestionario lanzado a
través del Chatbot, podemos indicar los siguientes aspectos:

® |as variables de administracion diaria (OSF1) muestran una relevancia elevada, especialmen-
te en los mayores de 65 anos, y poca variabilidad, si bien ésta es mayor cuanto menor es la
edad, donde ademas se alcanza la relevancia promedio mas baja.

Podemos concluir también que la poblacion vincula de forma efectiva este OSF1 con la salud
financiera auto percibida.

Las variables de administracion diaria (OSF1), por parte de todos los grupos de edad, son las
consideradas como mas importantes para la salud financiera.

® |as emergencias sin impacto financiero (OSF2) obtienen un indice de relevancia sensible
mente inferior al OSF1, lo que las convierte en un objetivo de mejora para optimizar la salud
financiera a futuro, especialmente en el caso de los mas jovenes. Es Unicamente significativa
su influencia en cuanto a la salud financiera autopercibida para el grupo de edad de 36 a 64

anos.

® | as metas a corto y medio plazo (OSF3), al igual que el OSF2, muestran una baja relevan cia,
especialmente para la poblacion a partir de los 36 anos. Ademas, la poblacion no percibe los
componentes de este OSF3 como importantes para su salud financiera, aspecto que es mas
relevante a medida que avanza el rango de edad.

e |aflexibilidad financiera (OSF4) presenta una relevancia notable que, ademas, se incrementa
conforme avanza la edad. En sentido contrario, los aspectos vinculados a este OSF4 los tra-
mos de edad mas elevados le van otorgando un menor peso con respecto a la salud financie-
ra autopercibida.

¢ La situacion financiera respecto a las metas a futuro (OSF5) sigue la misma tendencia ob-
servada en el OSF4: mejora con la edad, aunque su relevancia es sensiblemente menor. Sin
embargo, y también en consonancia con el OSF4, a medida que va mejorando la situacion
financiera real y sube la relevancia, también baja el peso que se le da a dicha situacion finan-
ciera en la salud financiera autopercibida, disminuyendo con la edad.
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® El grupo de edad de 36 a 64 anos es el que mejor situacion financiera presenta respecto a
la denominada deuda inteligente (OSF6). En cualquier caso, la relevancia que se le da este
OSF6 es elevada para todos los grupos de edad. También el tramo de edad de 36 a 64 anos
es el Unico que considera que este OSF6 es relevante para su salud financiera auto percibida.

® Por Ultimo, indicar que no se aprecian diferencias estadisticamente significativas en la
diferencia de medias entre la media de salud financiera auto percibida de los distintos grupos
de edad.
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7. PROFUNDIZANDO EN LOS RESULTADOS OBTENIDOS

Particularidades de 17 a 25 anos

e El 50% de los jovenes entrevistados ven factible alcanzar sus metas financieras en un plazo

de 10 anos.

® Respecto a la cuantia minima considerada por estos individuos como necesaria para poder
empezar a invertir, consideramos necesario realizar este analisis utilizando los cuartiles de la
muestra debido a la potencial aparicion de valores atipicos que puedan influir en el calculo de
los valores medios. Los resultados para este grupo de edad son:

0% 25% 50% 75% 100%
0O 100 1000 5.000 1.000.000

Podemos ver en los resultados como el 75% de los individuos entre 17 y 26 anos de nuestra
muestra consideran que cantidades menores o iguales a 5.000 euros serian suficientes para

empezar a invertir.

® De nuevo, ante la posible presencia de valores atipicos en la valoracion del monto minimo
con el que se sentirian estables financieramente, consideramos mas apropiado evaluar esta
cantidad utilizando sus cuartiles, en lugar de la media. Sus valores para este grupo de edad

son los siguientes:
0% 25% 50% 75% 100%

400 10.000 50.000 250.000 100.000.000

Podemos ver como el 75% de los individuos de la muestra declard que el monto minimo con el
que se sentirian estables financieramente se situaria por debajo de los 250.000 euros. La can
tidad minima seria de 400 y la maxima, de 100.000.000, un valor claramente atipico.

Particularidades de 26 a 35 anos
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® En este segmento de edad el porcentaje de entrevistados que ven factible alcanzar sus me-
tas financieras en un plazo de 10 anos se queda en el 49%.

® Por las razones ya expuestas en el apartado anterior, consideramos el analisis de la cuantia
necesaria para empezar a invertir de este grupo de edad en términos de sus cuartiles:

0% 25% 50% 75%  100%
0 100 1.000 4.000 1.000.000

En este caso, los valores obtenidos en la muestra de individuos entre 26 y 35 afos son mas
bajos que los obtenidos entre los individuos entre 17 y 25 anos. El 75% de los individuos de
nuestra muestra considera que con cantidades inferiores o iguales a 4000 euros seria suficien
te para poder empezar a invertir. De forma similar, hasta la mitad de los individuos de nuestra
muestra considera 1000 euros suficiente para empezar a invertir.

® Los cuantiles del monto minimo con el que se sentirian estables financieramente los indivi-
duos de este grupo de edad son:

0% 25% 50% 75% 100%

100 10.000 50.000 200.000 3.000.000
En estos resultados podemos ver que no hay diferencia entre este grupo de edad y el grupo de
17 a 25 anos en los valores del primer cuartil y de la mediana. Sin embargo, si que identificamos
valores mas bajos en el tercer cuartil, pasando de 250.000 euros, en el grupo de edad de 17 a
25 anos, a 200.000 euros, en este grupo de edad.

Particularidades de 36 a 64 anos

® El porcentaje de entrevistados que ven factible alcanzar sus metas financieras en un plazo de
10 anos se mantiene en el 48%.
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Los cuantiles calculados para la cuantia necesaria para empezar a invertir declarada por este
grupo de edad son:

0% 25% 50% 75% 100%

0 300 1.000 7.000 400.000

Los cuartiles del monto minimo con el que se sentirian estables financieramente son:
0% 25% 50% 75% 100%

0 50.000 120.000 400.000 5.000.000

En estos resultados podemos ver un notable aumento respecto a los grupos de edad anteriores

ya que, el 75% de los individuos de nuestra muestra con este rango de edad no se sentirian

estables financieramente con montos inferiores a los 120.000 euros en contraposicion a los

50.000 euros obtenidos como resultado para los dos grupos de edad anteriores.

Particularidades de 65 anos en adelante

Un 31% de los mayores de 65 anos entrevistados afirman que nunca han tenido una
percepcion clara en cuanto al inicio en el ahorro para la jubilacion. Y otro 30% indica que
empezo a ahorrar a partir de los 40 anos. Todo ello revela que hasta la fecha el ahorro para

la jubilacion no ha sido algo suficientemente planificado.
Edad a la que empezaron a ahorrar para la jubilacion

real _ edad _ jubilacién
Nunca he aherrado para la jubilacién
30

los 20 afios

los 30 afios

los 40 afos

20 los 50 afios

los 60 afios

Numero de individuos

10

Edad
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Sin embargo, este mismo segmento de edad considera que la edad promedio a la que deberia

comenzar el ahorro es a los 35 anos.

Los aspectos que, desde un punto de vista econdomico, se consideran mas importantes a

la hora de alcanzar una solvencia financiera adecuada son, en primer lugar, la cotizacion al
sistema pUblico de pensiones (con un 24%), la vivienda habitual (con un 22%) y, en tercer
lugar, la utilizacion de instrumentos financieros especificos como planes de pensiones (un
18%). A mucha mayor distancia encontramos otros aspectos, como inversiones en otros
productos financieros generalistas (acciones, deuda pUblica, productos bancarios, etc.), ahorro
no financiero, otros inmuebles o mantener la actividad laboral mas alla de los 65 aRos.

El conocimiento de los productos financieros por parte de los mayores de 65 anos resulta
ser notablemente amplio, abarcando una amplia tipologia, como fondos de inversion,
hipoteca inversa, acciones, planes de pensiones, etc., detectandose Unicamente un

menor conocimiento en productos de sequro mas especializados, tales como seguros de
dependencia, capital diferido o planes de prevision asegurados.

Asimismo, las acciones de inversion que este segmento de edad recomendaria a los mas
jovenes, en consonancia con el propio ahorro a la jubilacion que hemos visto anteriormente,
pasan por cotizar al sistema pUblico de pensiones (con casi un 30% como principal opcion),

la inversion en inmuebles y en productos financieros especializados (ambos con un 20%).
Como cuarta opcion de “inversion” o forma de afrontar el ahorro a jubilacion, encontramos
la de mantener la actividad mas alla de los 65 anos o vivir en pareja (ambas opciones situadas
cerca del 10%). Sin embargo, la valoracion de tener o no tener hijos con respecto a afrontar
la jubilacion resulta muy escasa (un 3,4% y 2,8% respectivamente).

Comparativa entre segmentos de edad

Percepcion de la esperanza de vida

A la pregunta de hasta qué edad crees que vivira una persona que hoy tiene 65 afos, el

promedio es de 86,6 anos para todos los encuestados. Sin embargo, atendiendo a los distintos

segmentos de edad ese promedio refleja la siguiente variacion:
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De 17 a 25 anos 87,7 anos

De 26 a 35 anos 88,19 anos
De 36 a 64 anos 86,36 anos
De 65 anos en adelante 86,37 anos
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Edad adecuada para empezar a ahorrar

De 17 a 25 anos 25,2 anos
De 26 a 35 anos 28,6 anos
De 36 a 64 anos 34,6 anos
De 65 anos en adelante 35,4 anos
Gréﬁcamente: Mean Plot with 95% CI
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A la vista de los resultados obtenidos, una hipotesis que se puede formular es que los jovenes
piensan que hace falta mas dinero para invertir y que van a vivir mas tiempo, por lo que creen
que hace falta empezar a ahorrar antes (otra cosa es que puedan y quieran hacerlo), aunque
también sean los que menos monto dicen necesitar para su estabilidad financiera.

En este mismo sentido, puede ser factible que los individuos de edad mas avanzada, que han al
canzado una solvencia financiera suficiente, piensen que podian haber ahorrado menos y “disfru
tado mas de la vida”, dado que, a medida que aumenta la edad, disminuye la incertidumbre sobre
la capacidad salarial, lo que permitiria hacer una estimacion mas ajustada.

También, se puede interpretar que, a medida en que la edad avanza y se tienen mas contacto con
el mundo financiero, se tiende a reducir la cantidad de dinero que se cree necesaria para invertir.

Analisis de la aversion al riesgo

Se aprecia una clara aversion al riesgo en toda la poblacion estudiada y para todos los grupos de
edad. Sin embargo, un 29% puede considerarse como amante o muy amante del riesgo, siendo el
grupo de edad mas proclive el de 26 a 35 afos, grupo de edad que también coincide con el que
mas inversion ha realizado en criptomonedas y otros activos virtuales.

Rversion al riesgo para el grupo entre 17 y26 anos

aversion _ riesgo
- Muy desacuerdo
Desacuerdo

20
Neutro

De acuerdo

Muy de acuerdo

Numero de individuas

Muy desacuerdo Desacuerdn Mautro e acuerdn Muy de aruerdo

Nivel de aversian
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Numero de individuos

Aversion al riesgo para el grupo entre 27 y 36 afios

30

20

Nimero de individuos

aversion _ riesgo

Muy desacuerdo

Desacuerdo

Neutro

De acuerdo

Muy de acuerdo

Muy desacuarda Desacuerdn Mewtro De acuerdo Muy de acuerdo

75

50

25

Nivel de aversian

Aversion al riesgo para el grupo entre 36 y 64 anos

aversion _ riesgo

Muy desacuerdo
Desacuerdo
Neutro

De acuerdo

Muy de acuerdo

Muy desacuerdo Desacuerdo Meutro De acuerdo Muy de acuerdo

Nivel de aversion
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Aversidn al riesgo

aversion _ riesgo
- Muy desacuerdo
P Desacuerdo
100 Neutro
De acuerdo

Muy de acuerdo

50

Numero de individuos

Nivel de aversion

Para profundizar en el analisis de la aversion al riesgo, estimamos el modelo de regresion, pre-
sentado en el apartado 4.4.1l de este informe, segun el siguiente resultado:

Coefficient
! Std. Error t value
-0.1 ‘ 0.3315 -0.5499
0.0 st
cript ] -0.65
int_compuestoSi -1.01423

Intercepts:

vValue Std. Error
Muy desacuerdo|Desacuerdo -3.5417 0.3662
Desacuerdo |Neutro -1.732 0. 3155
Neutro|De acuerdo 0.3000 O
De acuerdo|Muy de acuerdo -3 0.3
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Los coeficientes estimados en un modelo orderet logit a menudo son complicados de interpre
tar. En este informe proponemos como solucion los siguientes graficos, donde podemos ob-
servar el impacto de cada una de las variables independientes en cada uno de los niveles de la
variable dependiente.

En dichos graficos se presenta el impacto de cada uno de los niveles de una de las variables
explicativas en cuanto a la probabilidad de seleccion de cada uno de los niveles de aversion al
riesgo. La escala va de “Muy en desacuerdo” a “Muy de acuerdo” en relacion a la afirmacion “Soy
altamente averso al riesgo”.

De esta forma, una persona que afirma estar muy en desacuerdo con la afirmacién “Soy alta
mente averso al riesgo” puede considerarse como menos aversa al riesgo que una que sostenga
estar muy de acuerdo con idéntica afirmacion. Este supuesto es valido solamente si asumimos
que la opinion que alguien tiene de su propia aversion al riesgo es un buen estimador de la aver-
sion al riesgo real de una persona.

Criptos effect plot
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En el grafico precedente, obtenido para la variable cripto que refleja la respuesta (Si/No) a la pre-
gunta “;Has invertido alguna vez en Criptomonedas o algin tipo de activo virtual?”, podemos ob-
servar como aquellas personas que responden que “Si son mas propensas” tienen una mayor pro-
babilidad de haber respondido “En desacuerdo” o “Muy en desacuerdo” y una menor probabilidad
de haber respondido “De acuerdo” o “Muy de acuerdo” que aquellas otras que no, refiriendonos
la pregunta de inversion en criptomonedas o activos virtuales.

Podemos interpretar estos resultados como una menor aversion al riesgo en aquellos individuos
que afirman haber invertido en criptomonedas o activos virtuales.

Int_compuesto effect plot
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La variable int_compuesto refleja la respuesta (Si/No) a la pregunta “;Sabes lo que significa el
interés compuesto?”. En este caso, consideramos esta respuesta como un proxy a tener un
minimo de conocimientos financieros. En los resultados del grafico podemos ver que una respuesta
afirmativa a esta pregunta incrementa significativamente la probabilidad de responder “Neutro” o
“En desacuerdo” y disminuye la probabilidad de responder “De acuerdo” y “Muy de acuerdo” a la

pregunta de aversion al riesgo.

Estos resultados pueden implicar que los encuestados que conocen el funcionamiento del interés
compuesto (que, por tanto, tienen un minimo de conocimientos financieros) manifiestan una
menor aversion al riesgo que los que no lo conocen.
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Age effect plot
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Por Ultimo, en el grafico relativo a la edad vemos que las diferencias en la probabilidad de res-
ponder cada uno de los niveles en la variable de aversion al riesgo entre los distintos grupos de
edad son de muy escasa magnitud.

Analisis de estrategias relevantes para la jubilacion

En este apartado se detalla el analisis de las respuestas a la pregunta “; Queé aspectos consideras
que son los mas importantes para tener una buena salud financiera?”, realizada a los tres grupos
de edad mas jovenes, y en contraposicion a la pregunta “; Qué inversion le sugeririas a la gente
joven para afrontar econdmicamente la jubilacion?”, realizada a los mayores de 65 anos.

Cada encuestado puede seleccionar 3 opciones de entre las presentadas en la siguiente tabla.
No hay diferencia entre las opciones ofrecidas a los mayores de 65 respecto a los menores de
65 anos.
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Ahorro

Vivienda

Plan de Pensiones u otros productos de ahorro
Cotizacidn al Sistema Publico de Pensiones
Inversiones financieras/acciones en bolsa
Otros inmuebles

Otros

Mantener la actividad laboral mas alla de los 65 afios
No tener hijos

Vivir en pareja

Tener hijos

La idea de este analisis es contraponer los resultados obtenidos, en forma de proporcion de
usuarios de cada grupo de edad que consideran importante cada factor, de tal forma que se
hagan patentes las diferencias (o ausencia de diferencias). Al mismo tiempo, existe una diferencia
cualitativa entre las respuestas de los tres grupos de edad mas jovenes y el grupo de edad de
mayores de 65 anos, pues este grupo de edad ya esta en edad de jubilacion y es capaz de evaluar
el éxito de cada una de las posibles inversiones (al menos en el contexto temporal en el que

estas personas vivieron).

En el analisis estadistico de las respuestas del cuestionario, se encuentran diferencias
significativas en las respuestas de las siguientes opciones:

1. Vivienda

Podemos ver en los resultados expuestos en el siguiente grafico que el peso que se le da a tener
tu vivienda principal en propiedad es mayor en los mayores de 65 anos, siendo una inversion
destacada para mas del 60% de los encuestados, en contraposicion con los grupos de edad mas
jovenes, para los que la proporcion de encuestados que consideran relevante esta inversion va

disminuyendo gradualmente, suponiendo el 15% en el grupo de edad de 17 a 26 anos.

De forma estadisticamente significativa, tanto la proporcion del grupo de 17 a 26 afos (45.23%),
como la del grupo de 27 a 36 anos (45,45%) que consideran relevante esta inversion, son
diferentes de la proporcion del grupo de edad de mayores de 65 anos (66.35%).
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Tener tu vivienda habitual en propiedad

legend

- 1726
0.6

B .35

B 36_ss
0.4

B mas_ss
0.2
0.0

Grupo de edad
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2. Inversiones financieras

De forma estadisticamente significativa, y en lo que respecta a las inversiones financieras, las
tres proporciones de los grupos de edad mas jovenes (66.66% para el grupo de entre 17 y 26
anos, 50,64% para el grupo de entre 27 y 36 anos y 38,38% para el grupo de entre 36 y 64
afos) son distintas de la del grupo de edad de mayores de 65 afios (17.75%).

Podemos ver en el grafico como, a medida que avanza el grupo de edad, realizar inversiones
financieras como un factor importante para la jubilacion se va considerando cada vez por una
proporcion menor de personas.

Realizar inversiones financieras

legend

B 726
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0.6
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Grupe de edad
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3. Cotizacion al sistema puUblico de pensiones

Para la cotizacion al sistema pUblico de pensiones, observamos la tendencia opuesta a la
obtenida en las inversiones financieras. En este caso, también tenemos significatividad estadistica
en los tres grupos de edad mas jovenes (7.14% para el grupo de entre 17 y 26 ahos,19,48%
para el grupo de entre 27 y 36 afhos y 39,78% para el grupo de entre 36 y 64 anos) respecto al
grupo de edad de mayores de 65 afos (71.96%).

Podemos ver como a medida que va avanzando el grupo de edad, mayor proporcion de gente
considera importante cotizar al sistema pUblico de pensiones.

Cotizar al sistema publico de pensiones

legend

B -2
W -3
P 36_64
[ mas_65

0.6

0.4
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oo |

Grupo de edad

4, Ahorro

El Ultimo factor en el que se encontraron diferencias significativas es el del ahorro. A medida
que se avanza en los grupos de edad se le va dando progresivamente una menor importancia a
este factor, pasando de un 78,57% en el grupo de edad de 16 a 26 anos hasta un 28,97% en el
grupo de edad de mayores de 65 anos. Todas las diferencias son significativas estadisticamente
respecto al grupo de edad de mayores de 65 anos.
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Tener dinero ahorrado
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4. METODOLOGIA
La metodologia empleada en el presente analisis se puede resumir en los siguientes aspectos:

a) Calculo de los OSF

Tal y como se menciond en el apartado anterior, la estrategia seleccionada se basa en la
presentacion de las preguntas para cada usuario, priorizando las rutas mas cortas y evitando las
inoperativas. La seleccion de preguntas, que puede diferir entre los distintos grupos de edad,
implica una cantidad variable de cuestiones asociadas a un mismo OSF para cada usuario.

Si definimos las preguntas disponibles (Pd) para un usuario concreto i y un OSF concreto k
como un subset del total de preguntas (Pt) asociadas con un OSF:

Pdik € Ptk = {le P2, )pn}

La formula utilizada para calcular el valor de un OSF concreto para cada individuo es la siguiente:

o
1
OSFy; = 72 Dikj ¥ Pirj € Pdy
1

Donde J es la cantidad de preguntas disponibles para ese usuario y OSF y pikj es la respuesta
concreta a una de las preguntas, tomando valor 1 si la respuesta es Siy valor O en caso de que
sea No.

b) Tukey honest significance test
Utilizamos este test para comprobar si la diferencia entre los valores medios de cada OSF es
significativa estadisticamente, sequn los distintos grupos de edad.

El test de Tukey realiza en un solo paso la comparacion a pares entre la media de los distintos
grupos de edad e identifica si la diferencia entre los distintos pares de medias es mayor que el
error standard esperado.

La formula del test de Tukey es la siguiente:

Ha — Up

qS — SE
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Donde pa es la media con valor mas alto y ub es la media con el valor mas bajo de entre las que
se estan comparando. SE es el error standard de la suma de las medias.

qs se compara con un valor ga obtenido a partir de una studentized range distribution:

_ Ymax — Ymin

B 2
sV =

Si gs es mayor que qa entonces se rechaza la hipotesis nula de igualdad de medias.

c) Contraste Z de proporciones

Utilizamos este test estadistico para comprobar la significatividad estadistica de la diferencia
en la proporcion de encuestados de los tres grupos de edad mas jovenes que afirman que
un determinado factor es relevante para prepararse adecuadamente para la jubilacion, en
comparacion a la proporcion de personas mayores de edad que consideran que ese mismo
factor es relevante para tener una buena salud financiera en la jubilacion,

Pa — PB
7 =

/P9, pq
\/nA+nB

Donde pA es la proporcion observada en el grupo A con tamano nA, pB es la proporcion
observada en el grupo B con tamano nB y p y q son las proporciones globales.

Si |z | < 1.96 entonces la diferencia no es significativa al 5%. Si |z | 2 1.96 entonces la diferencia
es significativa al 5%.

d) Analisis de regresion

.. Estudio del impacto en la salud financiera auto percibida

Para cubrir el sequndo objetivo del analisis, en el que buscamos explicar para cada grupo de
edad qué componentes de su salud financiera real (medidos a través de los OSF) tienen peso a
la hora de determinar como ese grupo de edad percibe en media su salud financiera llevamos a
cabo un analisis de regresion.

Si bien la variable explicada es una variable discreta ordenada con 5 posibles valores que van
desde muy en desacuerdo hasta muy de acuerdo, nosotros suponemos que los valores discretos
de esta variable representan una informacion subyacente de naturaleza continua
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Para probar este supuesto hacemos la comparacion entre dos tipos de modelizaciones
estadisticas:

® Ordered Logit: Modelizacion adecuada cuando la naturaleza de la variable explicada es
discreta con valores ordenados.

® Estimacion por MCO: Modelizacion adecuada si la naturaleza de la variable explicada es
continua.

La comparacion se realiza mediante el analisis de la correlacion entre los valores estimados por
el modelo Ordered Logit y los valores estimados por el modelo MCO para la totalidad de la
muestra bajo la siguiente especificacion:

6

ph :B()‘FE ﬁiOSFi-FS
i=1
Donde ph es la salud financiera auto percibida codificada en valores de 1 a 5, S0 es la ordenada
en el origen que se quiere estimar, los Si son los coeficientes asociados a cada OSF que se
quieren estimar y ¢ es la perturbacion aleatoria.

Podemos ver los resultados de la comparacion en la siguiente figura, con una correlacion de
0.882 hay una evidencia fuerte de que MCO es una modelizacion valida.
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Seleccionamos MCO como modelizacién estadistica para los analisis por grupo de edad, debido
a su relativa sencillez y facilidad a la hora de interpretar los coeficientes estimados.

ii. Analisis de los determinantes de la aversion al riesgo

En este caso se realiza tambien un analisis de regresion estimando un modelo ordered logit con
la siguiente especificacion:

LogOddsra = Bi + flcriptos + B2intCompuesto + f3ageGroup + €

Donde el logaritmo de las probabilidades de los distintos niveles ordenados de aversion al riesgo
(ra) se explica en funcion a las variables independientes criptos (haber invertido o no en
criptodivisas), intCompuesto(conocer o no lo que es el interés compuesto) y ageGroup (cada
uno de los grupos de edad considerados) y donde i es cada una de las categorias de la aversion
al riesgo, los 8 son los coeficientes a estimar y € es la perturbacion aleatoria.
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ANEXO 1. CUESTIONARIO CHATBOT.

OSF 1. DIA A DIA

éSabes en promedio cuanto dinero gastas al | 17_26,27_35
mes?

¢Te gustaria ahorrar mas de forma regular? mas_65
éTienes una cuenta bancaria principal con la | 36_64, mas_65
cual administres tu dinero del dia a dia?

¢Llevas el registro de cuanto gastas al mes? 17 26,27 35
éSabes exactamente cuanto dinero ingresas | 36_64, mas_65
cada mes?

¢ Categorizas los gastos? /82687785

¢Tienes un documento donde figure tu | 36_64, mas_65
presupuesto, categorizando tus tipos de
gastos variables y fijos?

éSabes aproximadamente cuanto dinero | 36_64, mas_65
necesitas tener en tu cuenta principal para
cubrir tus gastos mensuales?

éEs habitual que tengas que renunciar a | mas_65
alguna actividad o compra por motivos
economicos?

Desde el punto de vista econdmico, éite| mas_65
sientes satisfecho ahora que estas jubilado?

¢Cada afio generas mayores ingresos que el 36_64
afio anterior?

¢Divides ahorros y dinero para gastar en | 17 26,27 35
diferentes cuentas o espacios?

éTienes mas de una fuente de ingresos? 17_26,27_35

Cuando llega el fin de mes étienes por lo 17 26,27 35,36 64, mas 65
menos 300€ en tu cuenta bancaria

principal?

En los ultimos afios, édirias que tus ingresos| 17 26,27 35
han aumentado?
OSF 2.

¢Te gustaria ahorrar mas de forma regular? mas_65
éTienes ahorrados por lo menos 6 meses de | 17_26,27_35
tus gastos mensuales?
¢Tienes una cuenta de ahorros separada de 17 26,27 _35,36_64, mas_65
tu cuenta principal solamente para
emergencias?

¢Dicha cuenta tiene depositado por lo 17_26,27_35,36_64, mas _65
menos 6 meses equivalentes a tus gastos

mensuales?

éTienes algin seguro contratado? 36_64, mas_65

éTienes contratado un seguro de hogar? 17 _26,27_35

éTienes contratado un seguro de vida? 17 26,27 _35,36_64, mas_65
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¢Tienes contratado un seguro de salud?

17 26,27 35,36 _64, mas_65

En caso de tener un coche, étienes contratado
un seguro a todo riesgo?

17_26,27_35,36_64, mas _65

OSF 3.

¢Aportas cada mes una cantidad de dineroa | 17_26, 27_35
una cuenta de ahorros destinada a una meta?
d{Aportas cada mes una cantidad de dineroa | mas_65

una cuenta de ahorros destinada a un
proyecto?

¢Tienes una lista de metas que requieren de
financiamientos para dentro de los siguientes
24 meses?

17_26,27_35,36_64, mas _65

¢ Crees que dejaras una buena herencia?

mas_65

éTienes abierta una cuenta de ahorro
especialmente dedicada al financiamiento de
tus metas?

17_26,27_35, 36_64, mas _65

OSF 4.

¢Cada mes logras ahorrar 100 euros o mas en
tu cuenta de ahorros?

36_64, méas_65

¢Tienes dinero ahorrado para usarlo en
oportunidades financieras?

17_26, 27_35

¢Tienes un monto ahorrado en una cuenta,
diferente a tu ahorro en caso de
emergencias, con el que poder financiar
oportunidades que se presenten?

36_64, méas_65

¢ Tienes ese dinero guardado en una cuentao | 17_26, 27_35
espacio diferente a la de emergencias?

Si necesitaras un préstamo bancario, éel 17_26, 27_35
banco te lo aprobaria?

¢Tienes acceso a un préstamo bancario sin | 36_64, mas_65
mayor problema?

¢Te gustaria haber contado con un mayor | mas_65
conocimiento financiero para planificar tu

jubilacion?

é¢Destinas un % de tus ingresos a tu ahorro | 17_26, 27_35

todos los meses?

OSF 5.

éTienes un plan de pensiones?

17_26,27_35,36_64

¢ Depositas un monto X cada mes en su fondo
de pensiones?

17 26,27 _35,36_64

¢Tienes dinero  invertido en alguna
herramienta financiera de retorno a largo
plazo?

17_26,27_35,36_64, mas _65

¢Tienes alguno de estos productos
financieros: Plan de Pensiones, seguro de
rentas o similar, ¢Fondos de inversion o
acciones?

mas_65
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¢Tienes un plan para que tu familia tenga | 36_64
estabilidad financiera después de tu muerte?
¢Aportas un monto X cada mes a tu| 17_26,27 35
inversion?

¢ Tienes mas de un producto contratado? 17 26,27 _35

¢Tienes dinero ahorrado para el futurodetus | 17_26, 27 _35
hijos?
Mirando atras, ¢ hubieras hecho algo distinto | mas_65
antes de jubilarte, desde el punto de vista
economico?

OSF 6.

¢ Tienes tarjeta de crédito? 17 26,27 35,36 _64, mas 65
éPagas a tiempo tu tarjeta de crédito? 17 26,27 _35,36_64, mas _65
¢Tienes alguna deuda? 17 26,27 35

¢El pago mensual de tu deuda supera el 35% | 17_26, 27 _35,36_64, mas _65
de tus ingresos mensuales?
¢Pagas a tiempo tus deudas? 7826 2785
Si volvieses atras, ¢harias un mayor esfuerzo| mas_65

en el ahorro de cara a la jubilacion?

AUTOPERCEPCION

Indica si estas de acuerdo con la siguiente 17 26,27 35,36 64, mas 65

frase: considero que tengo una buena salud
financiera




z
Z

@ Interreg [ PS| ot 1
Espafa - Portugal e gz:elg;ad CE N l E

Longeva




