EL FUTURO DEL PROXIMO FONDO PUBLICO DE LOS PLANES DENPENSIONES DE EMPLEO (PPE)
LOS MAYORES FONDOS DE PENSIONES DE ESPANA Y DEL MUNDO
Un fondo de pensiones es un instrumento financiero, que nace con el objetivo de dar cumplimiento a los diversos flujos monetarios generados por los

planes de pensiones. Un fondo de pensiones se puede entender como una parte mas de un fondo de inversion que cumple a la vez la funcion de canalizar
los derechos y obligaciones monetarias establecida por los planes que lo integran.

Los fondos de pensiones se alimentan del dinero que los clientes de los planes de pensiones aportan mes a mes, por lo tanto, ese dinero esta en constante
flujo de inversidn. Para poder hacer esa inversion en distintos productos como acciones o bonos, por ejemplo, se utiliza el fondo de pensiones el cual se
encarga de sacar el maximo provecho o rentabilidad a esas inversiones.

Los fondos de pensiones tienen una serie de caracteristicas, algunas de las cuales son muy comunes a los tradicionales fondos de inversion.
Como ocurre con los fondos de inversion, no existe un ente juridico que los respalde.

Son administrados y distribuidos por una entidad gestora.

Los titulos en los que se invierte son custodiados por una entidad depositaria.

Un fondo de inversidon puede crearse con el objetivo de ser exclusivo a un plan de pensiones en concreto.

El fondo de pensiones también puede gestionar dinero de diversos planes de pensiones.

Aunque parezcan sindnimos, lo cierto es que un plan de pensiones y un fondo de inversion son conceptos totalmente diferentes. Las principales diferencias
entre uno y otro son:
e El plan de pensiones como tal es un producto financiero que un cliente contrata aportando de manera periddica un dinero, con el objetivo de cobrar
en el futuro, una renta de jubilacion extra.
e El fondo de inversidon, por su parte, cumple la funcion de ser un vehiculo financiero que permite invertir el dinero ahorrado o las aportaciones
periddicas de los clientes en otro tipo de productos, con el fin de generar una rentabilidad.

El Gobierno se ha comprometido a tener listo el Fondo Publico de Pensiones de Empleo antes de que finalice 2021 y ya ha empezado a trabajar en los
detalles. Este Fondo tendra como objetivo principal canalizar el ahorro de los trabajadores de las pymes y de los autbnomos. Las compafiias de menor
tamafio representan el 46% de las empresas espafiolas y dan empleo al 53% de la poblacion. Nuestro tejido empresarial se basa en pymes y autbnomos.
La finalidad es propiciar la “adscripcion automatica” a un PPE cuando un empleado empieza a trabajar en una empresa, asi como la vinculacién por defecto
de todos los PPE al Fondo Publico de Pensiones de Empleo. La intencion del Gobierno es “ponerlo facil para que haya una oferta competitiva de gestion
privada, accesible y barata”.

Todo apunta a que sera un sistema basado en el automatic enrolment vigente en el Reino Unido desde 2012. Con él la empresa esta obligada a cubrir a todos los
empleados que cumplen unos requisitos minimos, mientras que el trabajador puede renunciar libremente a formar parte de esta férmula, algo que no ocurre
mucho, ya que el 87% de los empleados britdnicos esta cubierto por este modelo. El éxito de este sistema se refleja en como han ido evolucionando las
contribuciones. Cuando se puso en marcha en 2012, la aportacion suponia el 2% del salario total y, actualmente, ya representa el 8%. El coste se reparte de la
siguiente manera: el 3% lo asume el empresario; el 4%, el empleado; y el 1%, el Estado en forma de deducciones fiscales. Ejemplos como el britanico subrayan
todavia mas la necesidad de promocionar el segundo pilar de las pensiones en Espafa, el del ahorro privado a través de las empresas, que tan importante es en
muchos paises de Europa para poder complementar la pensiéon publica.

En 2020, América del Norte contintia siendo la mayor regiéon en términos del volumen de activos gestionados en fondos de pensiones y del nimero de
esos fondos, con el 41,7% de todos los activos del estudio. Le siguen Europa (27,5%) y Asia-Pacifico (27,5%). La region de Asia-Pacifico experimentd la
mayor tasa de crecimiento anualizada en los Ultimos cinco afios, con un 9,9%. Europa y América del Norte registraron tasas de crecimiento anualizadas
del 7,8% y el 7%, respectivamente, mientras que los activos de los fondos de América Latina y Africa aumentaron un 5,7% durante el mismo periodo.

En general, Estados Unidos sigue teniendo el mayor nimero de fondos en la clasificacion de los 300 primeros (138), seguido del Reino Unido (23), Canada
(18), Australia (16) y Japdn (14). Un total de 34 nuevos fondos entraron en el top 300 en los ultimos cinco afios, siendo Estados Unidos el pais que aporto
el mayor nimero neto de nuevos fondos (7), habiendo salido 15 fondos de la clasificacion y entrado 22. Por el contrario, el Reino Unido registré la mayor
pérdida neta de fondos (4) durante el mismo periodo, ya que los planes de prestacién definida en el Reino Unido siguen madurando.




Entre los 300 principales fondos, los activos de los fondos de prestacion definida siguen dominando, con un 63,4% del total de los activos.
Sin embargo, la proporcién de activos de fondos de prestacién definida ha ido disminuyendo modestamente a lo largo de los afios, ya que los fondos de
aportacion definida, los fondos de reserva y los activos de fondos hibridos estdn ganando terreno lentamente.

Los planes de prestacion definida dominan en Norteamérica y Asia-Pacifico, donde representan el 73,7% vy el 64,7% respectivamente. En menor medida,
estos planes también representan la mayoria de los activos en Europa (52%), mientras que los planes de aportacién definida dominan en otras regiones,
con un 72,5% de los activos, especialmente en los paises de América Latina.

Los fondos de pensiones soberanos y del sector publico representan el 68% del total de los activos, con 141 fondos de este tipo entre los 300
primeros.

Los fondos de pensiones corporativos ocupan el segundo lugar, constituyendo el 17% del volumen de activos total (con 101 fondos); y, por ultimo,
los fondos privados independientes, que representan el 15% del volumen de activos total, se sitllan en 58.

El volumen de activos gestionados de los 20 principales fondos de pensiones -que constituyen el 41,8% del total- crecié un 14,6% en 2020; la segunda
tasa de crecimiento anual mas alta desde 2004. Esto se traduce en una tasa de crecimiento anual compuesta durante los ultimos cinco afios del 8,9%
para los 20 principales fondos y del 7,9% para los 300 principales.

Los activos de los 20 principales fondos se invierten predominantemente en renta variable (46,6%), seguidos de la opcidén de renta fija (36,3%) y las de
inversiones alternativas (17,1%) sobre una base media ponderada. En conjunto, estos fondos han aumentado lentamente su asignacién a productos
alternativos durante los Ultimos afios para cumplir sus objetivos de rentabilidad. Hubo un nuevo participante en los 20 principales fondos en 2020: el
Russian National Wealth Fund, que ascendid del puesto 25 al 17 en la clasificacion, sustituyendo al fondo de pensiones Texas Teachers, de Estados Unidos,

que bajo a la posicidén 21 de la clasificacion.

Los 20 principales fondos de pensiones (en millones de délares)
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Los expertos identifican cuatro tipos de riesgos principales para los sistemas
de pensiones. En Europa, las alarmas estan relacionadas sobre todo con




cuestiones demograficas. El envejecimiento poblacional, debido al aumento sostenido de la esperanza de vida, y la caida de la tasa de natalidad
llevan décadas reduciendo la fuerza laboral al tiempo que aumenta la proporcién de personas que alcanzan la edad de jubilacién. En cuanto a
los otros tres tipos de riesgos que mencionan los especialistas, los relacionados con el desempleo y la inflacidn son los que presentan mas repercusiones
actualmente, mientras que los de naturaleza financiera son quizas los que menos se han visto afectados por esta crisis por la buena evolucion de los
mercados.

Ahora el enemigo a batir es el IPC, cuyo efecto en el poder adquisitivo de los pensionistas puede ser importante. Lo cierto es que si se prolonga la inflacion
tendra un efecto directo en el valor del ahorro acumulado y los futuros pensionistas se enfrentan a que la rentabilidad de los fondos que gestionan su
dinero no sea suficiente para compensar la pérdida de poder adquisitivo de sus aportaciones.

Sin ir mas lejos, en el Reino Unido, el Gobierno ha anunciado que deja en suspenso la formula por la que la pension publica (que se complementa con cuentas de
capitalizacion con aportaciones de la empresa y del trabajador) se revaloriza segun la mayor subida o de la tasa de inflacion o de los salarios medios, con un
incremento minimo del 2,5%. El Ejecutivo de Boris Johnson ha decidido que este afio no se tendra en cuenta el alza de los sueldos, por lo que los pensionistas se
quedan sin esa proteccion reforzada contra la pérdida de poder adquisitivo.
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Algunos de los mas importantes han tenido crecimientos
sorprendentes, como el 25,86% del fondo de empleados
publicos holandés; el 24,12% registrado por el National Social
Security Fund, fondo que sirve como reserva estratégica de la seguridad social china, o el fondo canadiense, que aumento sus activos el afio pasado un
23,83%.

Los bajos tipos de interés estan provocando que los ahorradores asuman mas riesgo del acostumbrado para intentar lograr mejor rendimiento, algo muy
peligroso si las caidas de los mercados se producen cuando uno estd a punto de jubilarse. No obstante, mantenerse en inversiones de bajo riesgo significa
actualmente que la inflaciéon podria erosionar el poco rendimiento que consigamos. Este colectivo es especialmente vulnerable a los bajos tipos de interés
y al aumento de la inflacién, que afectan a la capacidad de generar ingresos. Para muchos, las inversiones en renta fija son el eje de su estrategia de
ingresos para la jubilacién, ya que las inversiones, como los bonos, suelen proporcionar un crecimiento modesto, estabilidad y flujo de caja”.

(7) Estinacion, (2) A 31 da marze de 2021 (3} A 31 do marzo de 2020

Fuoree Wiis Towers WatsonPencions & investiments C. CORTINAS J CTINCO DIAS

Mas de un tercio del dinero de los fondos de pensiones espanoles se invierte en el extranjero
La cartera exterior de los fondos de pensiones absorbié el afio pasado un 34,17% de su patrimonio, lo que significa que mas de un tercio del dinero
metido en ese instrumento de ahorro para la jubilacién se emple6 en la compra activos extranjeros de renta fija o variable




Los 811 fondos de pensiones que a 31 de diciembre habian comunicado la distribucidn de sus inversiones contaban con un patrimonio total de 95.004
millones de euros, de los que 42.910 estaban colocados en el interior y 32.467 en el exterior, mientras que el resto correspondia a tesoreria (6.416
millones de euros), provisiones (7.314 millones) y otras inversiones (5.895 millones).

Entre los grandes fondos de pensiones que se comercializan en Espafia, el que destina a activos internacionales una mayor proporcién de su patrimonio
(el 95,80%) es ING Direct 1, promovido por el banco holandés del mismo nombre y que ocupa el puesto 26 del ranking por patrimonio, con 631 millones
de euros al cierre del pasado ejercicio.

El fondo de pensiones mas grande del pais, Pensions Caixa 30,
perteneciente a CaixaBank, invierte en el extranjero un 51,10% de
su patrimonio, que a 31 de diciembre sumaba 6.197 millones de
euros. Sin embargo, el nimero dos del ranking, Pensions Caixa
Renta Fija Mixta, de la misma entidad financiera, sdlo destina al
exterior el 4,35% del ahorro que capta de sus participes.

Patrimonio total de los fondos de pensiones
En millones de euros. Fuente: Inverco
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La mayor parte del patrimonio total de los fondos de
ok s pensiones (118.523 millones de euros) estaba concentrado en los
84,750 ] individuales (82.014 millones); seguidos por los de empleo
B (35.681) y por los asociados (827). Mas de la mitad del dinero
acumulado en el sistema individual lo controlaban sélo tres
Patrimonio entidades: CaixaBank (21.084 millones de euros), BBVA (14.389

millones) y Santander (10.697).
El afo pasado, los fondos de pensiones abonaron 4.386 millones de euros en concepto de prestaciones a sus beneficiarios y recibieron aportaciones por
importe de 5.562 millones, cifras ambas muy parecidas a las que se contabilizaron en 2019, pese a tratarse de un ejercicio atipico como consecuencia del

impacto econdmico y social de la pandemia desatada por el coronavirus.
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Lo que si sufridé un fuerte batacazo fue la rentabilidad de los planes de pensiones, que en 2020 se situd en el 0,67% a un afio, frente al 8,8% de 2019. A
plazos mas largos, también hubo retrocesos generalizados, aunque sin alcanzar unas proporciones tan grandes. El nimero de participes bajo de 9.555.911
a 9.541.898, con un descenso de 14.014 (el 0,15%).




PATR ONIO U O ONDO B P O pories € eS de O 30 de junio del 2021
n° Fondo Entidad SISTEMA INDIVIDUAL SISTEMA ASOCIADO SISTEMA DE EMPLEO TOTAL FONDOS
or- de n°® - y ¢ n° — 5 n° . 5 n° 2

deni Piislonss Ouatori Blanai participes | patrimonio| pliea participes | patrimonio olinas participes | patrimonio s participes | patrimonio
1|PENSIONS CAIXA 30 VIDACAIXA - - - - - - 1 46.489| 6.548.416 1 46.489| 6.548416
2|PENSIONS CAIXA R.F.MX. VIDACAIXA 2 272.380| 4.715.370 - - - - - - 2| 272380 4.715.370
3|PENSIONS CAIXA 29 VIDACAIXA 2 101.110| 3.210.637 - -- - - - - 2 101.110| 3.210.637
4|PSE GRUPO ENDESA IBERCAJA PENSION - - - - - - 1 12.867| 3.138.391 1 12.867| 3.138.391
5|PENSIONS CAIXA 24 VIDACAIXA 2 138.115| 3.026.200 - - - - - | 2 138.115] 3.026.200
6|EMPLEADOS TELEFONICA ESPA [FONDITEL - - - - - - 1 25.667| 2.939.453 1 25.667| 2.939.453
7|FONDO 23 GESTION PREV. Y PENSIONES - - - - - - 1 35.177| 2.623.555 1 35.177| 2.623.555
8|BBVA MULTIACT.CONSERV. BBVA PENSIONES 1 126.931| 2.561.598 - - - - -- - 1 126.931| 2.561.598
9|PENSIONS CAIXA 124 VIDACAIXA 2 126.109| 2.348.957 - - - - - - 2 126.109| 2.348.957
10/BBVA MULTIACT .MODERADO BBVA PENSIONES 1 126.258| 2.113.137 - - - - - - 1 126.258| 2.113.137
11{BANKIA PENS . XXVI BANKIA PENSIONES 1 233.667| 2.064.224 - - - - - - 1 233.667| 2.064.224
12{SANT.PERFIL MODERADO SANTANDER PENSIONES 3 175.910| 2.045.351 - - - - - - 3 175.910 2.045.351
13|PENS.CAIXA TENDENCIAS VIDACAIXA 1 72.778| 1.995.596 - - - - - - 1 72.778| 1.995.596
14|PENSIONS CAIXA AMBICION VIDACAIXA 2 276.219| 1.897.236 - -- - - - - 2| 276.219| 1.897.236
15|EMPLEADOS GRUPO BANKIA BANKIA PENSIONES - - - - -- - 1 24.367| 1.850.140 1 24.367| 1.850.140
16|BANKIA PENSIONES | BANKIA PENSIONES 1 219.922| 1.770.188 - -- - - - - 1 219.922 1.770.188
17|SANT.PERFIL CRE. PENSION. SANTANDER PENSIONES 1 174.468| 1.663.366 - - - - - - 1 174.468| 1.663.366
18|BBVA VEINTIOCHO BBVA PENSIONES 1 81.897| 1.171.623 - - - - - - 1 81.897| 1.171.623
19|PENSIONS CAIXA DINERO VIDACAIXA 2 125.196{ 1.150.917 - - - - - - 2 125.196( 1.150.917
20|ING DIRECT 5 RENTA 4 PENSIONES 1 41.969| 1.125.008 - -- - - -- -] 1 41.969| 1.125.008
21|SANTANDER EMPLEADOS SANTANDER PENSIONES - - - - - - 1 35.049( 1.050.260 1 35.049| 1.050.260
22|PENS.CAIXA B.INTERNAC. VIDACAIXA 1 31.245| 1.035.696) - -- - - - - 1 31.245| 1.035.696
23|EMPLEADOS IBERDROLA BBVA PENSIONES - - - - -- - 1 9.356 934.937 1 9.356 934.937
24| MAPFRE MIXTO MAPFRE VIDA PENSIONES 2 90.459 909.651 - - - - - - 2 90.459 909.651
25|PENSIONS CAIXA 17 VIDACAIXA 2 67.538 869.584 - -- - - -- - 2 67.538 869.584
26|BBVA INDIVIDUAL BBVA PENSIONES 1 180.937 853.281 - - - - - - 1 180.937 853.281
27|ING DIRECT 1 RENTA 4 PENSIONES 1 33.905 850.189 - -- - - - - 1 33.905 850.189
28|REPSOL Il GESTION PREV. Y PENSIONES - - - - - - 20 13.052 804.543 20 13.052 804.543
29|BESTINVER GLOBAL BESTINVER PENSIONES 1 13.130 720.754 - - - - - ~| 1 13.130 720.754
30|IBERCAJA EMPLEADOS IBERCAJA PENSION - - - - - - 1 5643 691.856 1 5.643 691.856
31|SANTANDER ASG RF CP SANTANDER PENSIONES 1 51.833 675.740 - - - - - - 1 51.833 675.740
32|ING DIRECT 9 FP RENTA 4 PENSIONES 1 61.621 662.893 - -- - - - - 1 61.621 662.893
33|BBVA CIENTO VEINTE BBVA PENSIONES 1 26.706 662.451 - - - - -- - 1 26.706 662.451
34|FONDO 002243 BANSABADELL PENSIONES - - - - -- - 1 25.354 649.533] 1 25.354 649.533
35|PENSIONS CAIXA 78 VIDACAIXA 1 21.704 648.934 - - - - - - 1 21.704 648.934
36|SANT.PERFIL DECICIDO SANTANDER PENSIONES 1 47.970 640.437 - - - - - - 1 47.970 640.437
37|BBVA EMPLEO DOCE GESTION PREV. Y PENSIONES - - - - - - 1 502.357 628.245 1 502.357 628.245
38|IBERC.PEN.G§EQUILIB. IBERCAJA PENSION 1 39.842 621.026 - -- - - - - 1 39.842 621.026
39|ING DIRECT 2 NATIONALE-NEDERLANDEN 2 43.134 617.423 - - - - - - 2 43.134 617.423
40|SANTANDER ASG RF PENSION |SANTANDER PENSIONES 2 94.603 609.955 - - - - -- | 2 94.603 609.955
41|FONDITEL B FONDITEL - - - - - - 25 16.234 607.077 25 16.234 607.077
42|EUROPOPULAR VIDA SANTANDER PENSIONES 7 131.354 590.992 8 - 7.439 - - - 15 131.354 598.431
43| KUTXABANK RF MIXTO 30 KUTXABANK PENSIONES 1 50.158 590.425 - - - - - - 1 50.158 590.425
44|RGA 31 RGA RURAL PENSIONES 2 61.508 585.397 - - - - - - 2 61.508 585.397
45|BBVA TELECOMUNIC. BBVA PENSIONES 1 26.770 585.159| - - - - - - | 1 26.770 585.159
46|BBVA NOVENTA Y SEIS BBVA PENSIONES 1 30.061 561.414 - - - - - - 1 30.061 561.414
47|BBVA MERCADO MONETARIO BBVA PENSIONES 1 70.178 546.592 - - - - - - 1 70.178 546.592
48|UNIFONDO RFMx 15 UNICORP VIDA 1 45.275 539.749 - - - - - - 1 45.275 539.749
49|GAS NATURAL FENOSA VIDACAIXA - - - - - - 1 8.627 535.180 1 8.627 535.180
50{RGA RGA RURAL PENSIONES 5 79.079 459.360 - - - 8 2.880 63.273 13 81.959 522.632




DISTRIBUCION DEL PATRIMONIO DE LOS FONDOS DE PENSIONES 30 de junio del 2021
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23| BEVA INDNVIDUAL 167824 1670 14688 1460 433238 &1
24| ING DIRECT 1 - 274 032 Teem %,
25| REPSOLII W67568) 080] 59276] 137 464312 85
26| IBERCAIA EMPLEADCS - - 200078 A
27| BBVA CIENTO VEINTE 50263 758 3aMe| 502 287852

28| FONDO 002243 - - 192248 1
29) PENSIONS CAIXA TR 426%| 658 - 116.755 24
30| BEVA EMPLEQ DOCE G3B47) 1400| B2M4E] Q04| 179448 5
31| IBERC PEN GREQUILIB. - 1700] 027 88119 1
32| ING DIRECT 2 - - E

33) FONDTEL B 510| 008 18205] 300 226.1% 40
34| KUTXABANK RF MIXTO 30 anr 15 3059 052 7465

35{RGA 3 - - -

36| BEVA TELECOMUNIC.

37| BEVA NOVENTAY SEIS

38) BEVA MERCADO MONETARIO
35| UNIFONDO RFMx 15

- - 380969
67.997| 1210) 28781 513 2582%
234112| L370) 204574 3740 -
- 9491 17 7990
73153 13 - 243412

Be2BR
BB E )

40| GAS NATURAL FENOSA

41| RGA - - -
42| BANKIA PENSION X0 - 64.097) 1280 -
43} IBERC PEN GEEVOLUICION - 5950 Q13 132633
4| MAPFRE VIDA DOS 180864 B4& - 175n

45| BEVANOVENTA Y SETE
46| BEVA TREINTA Y SIETE
47| BEVA RENTA VARIABLE
48| SABADELL MIXTO-FLIO
49} FONDQ 00100

50| BANSABADELL 5

%7®| 175 86978 180 2
1580| 3m o %042

68790) 1620| BA4T| 1630 47745
73| 048] 13129] 329| 66838 .70

Egﬁﬁl EZ‘! .ﬂBE" |




