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ANEXO 1. SISTEMA PRIVADO DE PENSIONES

A continuacion, aparecen ilustraciones que ayudaran a explicar y complementar los
datos aportados en el informe trabajo de fin de grado.
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llustracion 1. Evolucion del numero de beneficiarios. Elaboracion Inverco.
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llustracion 2. Evolucion de la rentabilidad. Elaboracion L. Hortigosa.
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En cuanto a los tres sistemas privados de pensiones (asociado, empleo e individual), el
sistema individual es el mas comun en Espafia, representa un 67% del total de activos
invertidos. Ademas, es el sistema que mas nimero de beneficiarios a incrementado en
los ltimos afos.

1 Depésitos W Inversion directa  Instituc.Invers.Colectiva - Sequros/Ent. Prev.Social ® Fondes de Pensiones  Efectivo © Otros
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llustracion 3. Distribucion de los activos financieros de los hogares espaiioles. Elaboracion Inverco.
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Flujos anuales en activos financieros
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llustracion 4. Flujos anuales en activos financieros. Elaboracién Inverco.

A pesar del aumento de la tenencia de activos financieros en los ultimos afios por
parte de las familias espafiolas, Espafia continla siendo uno de los paises con

menor nivel de activos financieros per capita en comparacién con otras economias

europeas.
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llustracion 5. Activos financieros per cdpita en euros. Elaboracidn Inverco.

3



Fondo de pensiones: Modelo espafiol y noruego
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llustracion 6. Patrimonio de los Fondos de Pensiones sobre PIB en %. 2017. Elaboracion Inverco.
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Fondo de pensiones

ANEXO 2. RENTABILIDADES MEDIAS DE LOS FONDOS DE INVERSION

po de Fondo 0 0 0 0 Ano D 0 Ano Ano (en miles €)
MONETARIOS 00 0 o2 000 oM o%l 120 te| 278 734238
RENTA FIJA EURO CORTO PLAZO {02 0,18 0.31 0,09 0.62 099 132 172 286 37152641
RENTA FIJA EURO LARGO PLAZO 0,05 081 131 083 2,76 268 248 210 383 14.868.145
RENTA FIJA MIXTA EURQ 045 115 248 0,64 260 147 230 217 363 20.384.160
RENTA VARIABLE MIXTA EURO 4.3 39 839 192 568 0,94 33 25 445 3605.078
RENTA VARIABLE NAGIONAL EURO 147 1254 2043 430 10,13 0,08 6,24 440 759 7.057.753
RENTA FIJA INTERNAGIONAL 46 1,32 4,07 165 229 259 2,06 248 a4 791181
RENTA FIJA MIXTA INTERNACIONAL 021 1,26 2,08 049 1,55 061 124 149 2900 22318029
RENTA VARIABLE MIXTA INTERNACIONAL 0,26 3,08 454 127 383 153 2,61 173 3871 18.396.481
RENTA VARIABLE EURO RESTO 242 9.3 16,83 5,65 10,08 226 531 35 686  4.603.082
RENTA VBLE. INTERNACIONAL EUROPA 1,75 712 1240 487 810 083 383 23 519 6833347
RENTA VELE. INTERNACIONAL EELU 158 10,37, 1290 899 1362 6,69 516 30 216) 240359
RENTA VBLE. INTERNACIONAL JAPON 167 13,76 15,77 103 13,98 260 3,24 020 101 883.940
RENTA VBLE. INTERNACIONAL EMERGENTES 187 14,00 14,58 5,08 N 0,05 8,13 460 525 1.351.856
RENTA VBLE. INTERNACIONAL RESTO -1,08 8,34 1234 751 11,19 476 529 2,64 464 11698233
GLOBALES 017 4,09 5.76 341 448 212 240 206 381 34.158.296
GARANTIZADOS DE RENDIMIENTO FLJO 010 0.9 1,10 041 1,80 230 221 266 5614321
GARANTIZADOS DE RENDIMIENTO VARIABLE {16 194 338 093 243 145 22 287 14.330.431
DE GARANTIA PARCIAL 092 327 552 1,15 340 1.032.411
DE GESTION PASIVA {53 2,58 422 147 4497 19.902.783
RETORNO ABSOLUTO 029 139 207 062 137 16.933.195
FONDOS DE INVERSION LIBRE (FIL) -1,28 9,50 13,59 717 9,63 1.901.564
FONDOS DE FIL 021 -142 0,04 {01 162 17.991

TOTALES FONDOS :

0

260.701.4M1

llustracion 7. Rentabilidades medias anuales ponderadas de los fondos de inversion a 30/11/2017. Elaboracion

Inverco.
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ANEXO 3. FONDO SOBERANO NORUEGO: DESINVERSION

El pasado mes de junio 2019 el Fondo de Pensiones Noruego anunci6 que vendera mas
de 10 mil millones de ddlares en acciones en compafiias relacionadas con los
combustibles fosiles con el objetivo de potenciar las energias renovables siguiendo las
recomendaciones del Comité de Finanzas del Parlamento de Noruega.

Las nuevas directrices significan que el Norwegian Wealth Fund ya no puede invertir en
compafiias que extraen méas de 20 millones de toneladas de carbon al afio, o generar mas
de 10,000 MW de energia utilizando carbon. En términos practicos, esto significa que el
fondo casi seguramente tendra que vender su participacion del 2,03% en Glencore, uno
de los mayores productores y exportadores mundiales de carbon térmico. Por otra parte,
fondo soberano del pais nordico debe desprenderse de grandes compafiias petroleras
estadounidenses, como ConocoPhillips y Hess.

Aunque no se ha fijado la cifra exacta que el fondo destinara a invertir en renovables, se
calcula que esta autorizado a desembolsar hasta 17.000 millones de euros (hasta un 2%
de su capital) en proyectos edlicos y solares en mercados maduros, una cifra por encima
de los 11.000 millones que obtendria por la venta de sus participaciones en las empresas

de combustibles fosiles.

Los activistas ambientales han elogiado la medida como un ejemplo de un inversionista
soberano que se esta alejando de la industria de los combustibles fosiles. "Esto es, por
supuesto, una gran noticia para Noruega, ya que significa otro gran huevo de la cesta
petrolera noruega, pero otras compaiiias petroleras deberian ver la escritura en la
pared: transformarse o morir”, comenta Martin Norman, activista de finanzas

sostenibles en Greenpeace.

Esta noticia afecta de forma directa a Espafia ya que el programa del Gobierno espafiol
para potenciar las energias renovables recogido en el Plan Nacional Integrado de

Energia y Clima se convierte en un reclamo para canalizar las inversiones a Espafia.
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ANEXO 4. FONDOS DE RIQUEZA SOBERANOS

1 Norway Government Pension Fund Global $1,072,840,000,000 Europa
2 China Investment Corporation $941,417,000,000 Asia
3 Abu Dhabi Investment Authority $696,660,000,000 | Oriente Medio
4 Kuwait Investment Authority $592,000,000,000| Oriente Medio
5 Hong Kong Monetary Authority Investment Portfolio $509,353,000,000 Asia
6 SAFE Investment Company $439,836,526,800 Asia
7 National Council for Social Security Fund $437,900,000,000 Asia
8 GIC Private Limited $390,000,000,000 Asia
9 Temasek Holdings $374,896,000,000 Asia
10 Public Investment Fund $320,000,000,000| Oriente Medio
Tabla 1. Ranking de los 10 Fondos Soberanos con mayor nimero de activos. Elaboracion propia a partir de datos de
SWF report.
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llustracion 8. Comparacion en términos de rentabilidad media anual entre tres de los Fondos Soberanos mds

grandes. Elaboracion propia.
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ANEXO 5. SISTEMA DE CUENTAS NOCIONALES Y SUECIA

Suecia cuenta para administrar su sistema publico de pensiones con una herramienta
Unica dentro de la Europa occidental la cual fue puesta en marcha en 2001 con la
finalidad de crear un sistema mas justo, transparente y sostenible.

Se trata del conocido “sistema de cuentas nocionales” que consiste en que parte de la
contribucién a la Seguridad Social se paga en cuentas de inversion individuales y se
crea una pensién financiada con compafiias de gestion de fondos independientes
responsables de la gestion de activos.

Justo en el momento en el que un individuo se incorpora al mundo laboral se abre una
cuenta ficticia en la que se van recogiendo las cotizaciones de la vida laboral del
trabajador, asi como rendimientos producidos de estas aportaciones calculados a un tipo
de interés de revalorizacion designado llamado ‘nocional’ o en sueco inkonstpension. Al
llegar el momento de la jubilacion del trabajador, se cuantifica el capital aportado
durante toda su vida laboral-no solo los Gltimos 25 afios como ocurre en Espafa- y se
divide entre los afios de vida restantes del individuo de acuerdo a la esperanza de vida
del pais. Podemos definir este sistema como un sistema financiero de reparto y de

aportacion definida.
El sistema publico de pensiones en Suecia cuenta con tres elementos:
1. La pension por ingresos.

Es el componente principal del sistema estatal de pensiones. Se financia con un sistema
denominado pay-as-you-go o en castellano, de pago por uso. La tasa de cotizacion
asciende al 16%, que se registra en cuentas nocionales. La edad de jubilacion es flexible

y los beneficios de jubilacidn se pueden reclamar a partir de los 61 afos.

El sistema de pensiones es autonomo con respecto al presupuesto nacional y las
contribuciones de pensiones basadas en los ingresos se transfieren a los fondos de
reserva del sistema. El sistema de pensiones regula sus propias finanzas y evita que el
gobierno tenga que intervenir aumentando las contribuciones o pidiendo dinero prestado

para financiar las pensiones.
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2. Pension premium.

La pension de prima es la parte financiada de la pension de vejez relacionada con los
ingresos. El sistema de pensiones premium es administrado por la Autoridad de

Pensiones Premium.

De la renta pensionable, el 2,5% se paga al plan de pensiones financiado, que es
obligatorio. El dinero se deposita en cuentas de inversion individuales con eleccion
individual. Los empleados pueden elegir que sus primas se inviertan en hasta cinco
fondos de los méas de 700 fondos mutuos ofrecidos por administradores de fondos
independientes. Ademas, el gobierno ha establecido un fondo de inversidn especial para
las personas que no quieren tomar sus propias decisiones de inversion; sus
contribuciones se invierten automaticamente con el Fondo de Ahorros Premium. La

pension de la prima se puede retirar a partir de los 61 afios.
3. La pension garantizada.

Ademas de la pension basada en el ingreso y la prima, encontramos la pension
garantizada la cual proporciona una pension minima para personas mayores de 65 afos
con ingresos bajos o nulos y al menos 40 afios de residencia en Suecia. Es financiado

por el presupuesto del gobierno.

La principal ventaja que encontramos en este sistema es que se trata de un sistema mas
sostenibles en el que cada contribuyente cobrara una pension conforme a lo aportado.
De esta manera, mas complicado que aparezcan descuadres tanto en las pensiones mas
altas como en las mas bajas. Ademas, este sistema incentiva al trabajador a alargar su
vida laboral ya que la aportacion en el momento de jubilacion corresponde a lo cotizado

durante toda la vida laboral.

La principal desventaja de este sistema es que no asegura al trabajador el cobro de una
pension con la cuantia suficiente para vivir una vez se jubile, penalizando a aquellos que
no han tenido una vida laboral muy activa puesto que, como ya se ha comentado, se
cobra lo aportado al fondo dividido entre la esperanza de vida de Suecia. En este sentido

es un sistema mas liberal que el sistema espafiol.



