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Situacion economica actual y futuro de las pensione S

Rento disponible
bruta (RDB)

ko % sobie RDB
varkoclan mill. € TASA DE 114%
trimnscire Interanuval AHORRED
[ ] -

Mv-2002 | 488.315 5.2% 20648 10.4%
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IV-2001T | 450,021 7 A% 47 820 10.4%
V2003 | 524 353 TAE &2 841 1Z.0% &
N-2004 | 557 354 6 3% 39.357 10.4% ™
N-2005 | 591 488 41% 35.09% 'i'_.!’ﬁ 21%
DE V2006 | 425742 58% 47 414 7R
V2007 |65074) 40% | 38378 59% e
(v-2008 486073  54% | 56942 B3R =
LOS IV-200% | 478.B47 1.9% 23.604 13 4% L
IV-Z20010 | 4BB.395 -1.5% &7 442 10.1%
V2011 | 654.224 0.8% 74674 10.8% %
V-20012 | 472,120 -3.2% 58.748 7%
V-2013 | 684402 -0.8% &6.214 Do A%
V-2014 | 672537 0% 54835  9s% "I
L2015 | 475.50% 1L.7% £4.5909 DA T § c 5 R e o &%
b 2 By -4
2015 |479922 22% | 65631 7% ﬁr ﬂﬁ? ﬁ&ﬁ & @955? Bg:f& & & & F F S
M-2015 | 481 727 21% 52472 vIR T i o da e (% ROB)_gje izqdo.
IV-2015 | 87000 22% 45000  B.5% —— Ranita disponibile bruta (% variacion interanual)_sje deho.
Fusnte: INVERCD, dotos INE
DE Dﬁﬂ;:'ummmmm;mnsmm O CLhro Crivresired
= AHORRO:
= - 2015: PIB +3,2%; Consumo +3% = Tasa Ahorro mantenida en 9,5%. Debe recuperar,
\\ sostener el crecimiento y no necesitar financiacion exterior que seria sefal de
S desequilibrio.
| - Activos.- 2.01bill.€ a cierre 2015 (+4.4% 2015),188% s/PIB vs.187% a fin 2006.
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Situacion economica actual y futuro de las pensione S

RIQUEZA TOTAL DE LAS FAMILIAS sobre su renta disponible (%)
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RIQUEZA: 1200% 1132 2007 m2013
7 . ~ 1000%
En sdlo seis afios (de 2007 a 2013) las
familias espariolas han perdido mas del s PR O e s
30% de su riqueza total debido a la
pérdida de valor de sus activos no soo% soxTl s sex e
financieros (inmobiliarios). En sentido o - w0 %
DE contrario, en la mayoria del resto de
paises (con mayor proporciéon de activos 200
LOS financieros), las familias han aumentado
1 0%
su rlqueza neta tOtal ESPAMA Reino Suiza Estados Italia Jopan francic  Caonodd  Alemania
Unido Unidos
Fuenter INVERCO con daios OCDE
mACTIVOS FINANCIEROS — m ACTIVOS MO FINAMCIERDS
100%
- Diferencia en la distribucion mundial: 5%

En Espafia un 78% de la poblacion posee vivienda
propia (27% con hipoteca). Asi, el peso del activo
financiero es muy bajo.

En EE.UU. y centro-Europa la vivienda propia pesa

poco y los activos financieros cuentan con mas peso. %%
(En Suiza la vvda.propia es 44%, en Alemania 52%).

DE

EEUU. Japbn Canadd Reino Alemania ltalia  Francia ESPARNA
Unido
Fusii INVERCD con daics S o Espsala p DCDE. N2
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Situacion economica actual y futuro de las pensione S
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Fondos de Inversion 132 267 126,523 157 546 220288
Mobiliarios 127.772 122302 153834 194344 219,866 zaamn 3,2%
inmobiliarios 4495 4201 3713 1961 421 200 52.5%
Sociedades Inversion 24458 24,120 28.199 33165 34.803 35.800 29%
Mobiliarias (SICAV) 24145 231 836 27.331 32.338 34.082 35.100 30%
Inmobiliarias (51} 313 284 868 32 721 700 28%
IiC Extranjeras™ 45.000 53.000 65.000 00,000 118.000 128.000 8.5%
D] = Total IIC 201.725 203644 250746 310969 373.000 402.000 11%
Sistema Indiidual 51.089 53.160 57.911 54.254 68.012 70.000 29%
LOS Sistema de Empleo 31.067 32 572 11815 35.262 35.548 35500 0.1%
Sistema Asociado 836 795 1005 940 958 1.000 43%
Total FONDOS DE PENSIONES B2.992 86.528 92.730 100457 104.518 106.500 19%
TOTAL INVERSION COLECTIVA 284717 280471 343476 420 426 477609 508.500 5.5%

Fuenfe: Inverco y CRWY
1] Dalos INVERCD astimados

Comentarios:

- Tras el ajuste de saneamiento y recapitalizacion del sector financiero, disminuye la
necesidad de liquidez de las entidades de crédito y reducen la oferta de captacion de
depdsitos y giran a productos de mas valor afiadido para el inversor y para su cta.rdos.

- Excelente afio 2015. Nuevo récord histérico, tanto en [ICs como en FP.

- ESTIMACION 2016.- Se prevé un incremento de unos 2.000mill.€.

- El mayor ahorro se destina a IICs por su mejor liquidez, transparencia y fiscalidad a la
herencia, otra parte importante va a vivienda. Si la fiscalidad en Pensiones mejorara,
veriamos un importante incremento en pensiones privadas.
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Situacion economica actual y futuro de las pensione S

Ingresos y gastos de la Seguridad Social*

Prestac. Aumento del n° de jubilados y de la

120,000 - contributivas pension media, por el efecto
sustitucion
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Pese al aumento de cotizantes

70.000 ~ (+2,8%), los menores salarios (baja
calidad del empleo) reducen las
60.000 ———— bases de cotizacion (+1,9%)

04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16

DE

Fuente: M° Empleo y Bankia Estudios. * Datos acumulados 12 meses.

Creciente desequilibrio entre la posibilidad de generar recursos y las necesidades a cubrir.
Mientras los gastos dependen principalmente de factores demogréficos, los ingresos del
sistema en el corto plazo dependen, ademas, del ciclo econémico.
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Situacion economica actual y futuro de las pensione S

Holanda
Republica Checa
Irlanda
Dinamarca
Austria
EE.UU
ESPARA
Hungria
Israel
Canada
Islandia
halia
Media OCDE
Reino Unido
Eslovaquia
Turquia
Noruega
Francia

Portugal
Nueva Zelanda
Grecia
Australia
Estonia
Polonia

Chile

Corea

Japon

Mejico

Tasas de sustitucion publicas y privadas (OCDE 2013)

0 20 40 &0

20

W Sistema publico W Sistema privado obligatorio Sistema privado voluntario

Prevision: Gasto en pensiones s/PIB

Espafa alcanza el 14% en 2050.

Casi todos los paises cuentan con
incrementos importantes derivados del
envejecimiento de la poblacién.

Los incrementos estimados son mayores en
los paises con mayor peso del sector publico
y mayor TS, que se asocia también a un
menor desarrollo de los sistemas privados.

)

Ponente: Francisco J. Tomas -

pensiones

La tasa proyectada de reemplazo para un
trabajador incorporado en 2008, con

& carrera completa, pasa del 81.2% al 73.9%

tras la reforma acometida. Si existe
interrupcion de carrera por 10 afios la TS
cae al 70%.

En Espafia el peso de los sistemas no
publicos es inexistente.

Luxemburgo

Bélgica 110 13,1 155 165 16,7 166

Austria 14,1 15,1 16,7 16,5 164 16,1 2.0
Finlandia 120 14,0 156 152 149 152 32
Francia 146 144 14.9 152 15,1 15,1 05
Hungria 19 115 111 121 135 147 28
Grecia 136 137 141 149 154 146 10
ltalia 153 145 14,5 156 15,7 144 0.9
Noruega 93 116 12,9 13.7 13.9 14.2 49
ESPANA 101 106 106 123 14,0 137 36
Alemania 108 109 12,0 127 13,0 134 28
EU27 108 11,1 119 126 131 132 24
Portugal 12,5 135 132 13,1 13,1 127 02
Republica Checa 91 8.7 89 9.7 11,0 11.8 27
Ianda 75 9,0 9,0 10,0 114 1.7 4.1
Holanda 68 74 91 104 104 104 36
Suecia 96 96 10,1 10,2 99 10,2 06
Polonia 1.8 109 109 10.3 10,0 96 2.2
Dinamarca 10,1 108 10,7 103 96 95 06
Reino Unido 77 70 77 82 82 92 15
Estonia 89 77 82 8.1 80 77 -1
Rusia 71 89 9.0 84 75 6.9 0.2
Corea 09 14 25 39 55 6.5 56
Canada 50 58 6,6 6,5 63 62 12
EEUU. 48 49 49 48 48 47 0.1
Sudafrica 13 18 1.7 18 15 14 0,1
Brasil 85 15.8

Media OCDE 93 97 105 111 114

Suiza 6.3 6.8 8.1 8.6 8.6

15 de noviembre de 2016
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Situacion economica actual y futuro de las pensione S
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Cada afio hay 150.000 personas mas en el tramo >64
afos y 219.000 menos en la franja de 16 a 64 afos.
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Situacion economica actual y futuro de las pensione S

Male Spain - 2015 Female

100+
95 - 99
90 - 94
|85 - 89
80 - 84
|75 -79
70 -74
5 65 --69
50 - 64
¥ 55 - 59
50 - 54
45 - 49
40 --44
135 -39
30 - 34
8 25 - 29
20 - 24
o 15 -19
10-14
B s5-9

0-4

¢ El problema ...
... la pirdmide
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CQUé pasaf) Population (in millions) Age Group Population (in millions)

- Tasa fecundidad: 1,3% (puesto 182 de 192 paises), 2,9 en 1960. La piramide se sostiene y existe
renovacion generacional con 2,1. Con 725.000 mujeres menos entre 15y 49 afios que en 2002.

- Poblacion total (01-01-2016) en 46.4mill., que pasara a menos de 41mill. en 2064.

- Tasa natalidad 2015 = 8,99%0. Nueva ligera subida tras varios afos a la baja.

- Tasa mortalidad 2015 = 9,05%o0. Algo al alza tras afos de estabilidad.

- La entrada de extranjeros compensa la salida de esparfioles (ambos aprox. 40.000).

- Esperanza de vida al alza. Actual: 87 afios (M) y 83 (H); en 2064: 95 (M) y 91 (H) afios.
Fuente de datos: INE.
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Tasa de paro. en %
26,1

Otro problema ... el desempleo:
- Desempleo sep.-16 al 20,1%% limita formar
familias con hijos.
(20,7% fin 2015 y 23.6 fin 2014)

5 ECONOMIAS AVANZADAS 54

o]
1980 1985 1590 1995 2000 2005 2010 2015 2020

economistas 10
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Situacion economica actual y futuro de las pensione S
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Situacion economica actual y futuro de las pensione

Patrimonio fondos de pensiones vs. PIB (%). 2014

1 | —— | 5.3
| —— | 45,5
S | — | 0.3
A | —————————— | 10,0
R Liniclo | ] 95,0
MDA PN DR A DA |l 64,4
B L. [ — 3.0
Conads [ ———— 75,7
i N o83
e [ ——————— 5C.
L] N 54,7
Firland | ——— | .0
L L
MEDIA SIMPLE [ 36, &
Jopdn [ —— 30,2
Hueva Zelando e 20.0
Méfco — 15.7
Porugnl el 10.1
Esparia el 9.5
suecio Rl 7.3
Norsega [l 9.0
Polonic I 5.8
Corea Rl 7.3
Alemanic [l 6.7
talic Il &.7
Austic [l 5.8
Bébigica Il 5.6
Turquia Bl 5.5
Luxembourg [l 3.2
Grecia | 0.4
Francia | 0.5 . | | | . . .
0 20 a0 Al &0 100 120 140 140
Fuante : INVERCO con datos OCDE
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Espafia presenta un
ahorro para Prevision
escaso debido a la
fuerte cobertura del
sistema publico.
También por los limites
legales de aportaciones
anuales y la fiscalidad
gravosa del rescate.

En otros paises el
ahorro en pensiones es
mucho mas alto por la
falta de cobertura
publica. Influye también
la menor inversion en
vivienda y un mayor
poder adquisitivo y
cultura previsora
histéricas.
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Situacion economica actual y futuro de las pensione S

Fondo de Reserva de la Seguridad Social

En millones de euros

25176 98
aldejulio

Saldo de la Seguridad Social

Rango P10-90 [ I Rango P20-80
[ Rango P40-60 = == = Saldo Prevision Oficial
s Saldo observado

10
0
-10

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

FUENTE: Ministerio de Empleo y Seguridad Social

-20
-30

Miles de millones de euros

iCUIDADOQ! Al vaciar se venden activos
con rentabilidad alta, pero, la
mayor parte son del propio Estado.

ABC 40
-50
-60

& £ B & % W & K o & &

= = = s o

& &8 &8 A & A4 &4 & &8 & 9®

Fuente: Ministerio de Empleo y Seguridad Social, INE y estimaciones AIREF

2021

Presup. Grales. Estado: % - 2016 - 2017:

-  Pensiones 38.5% - 135.449mill.€ - 139.512
- Desempleo 5.4%- 18.921mill.€- 16.600
- Intereses 9.5% - 32.490mill.€ - 30.700

Actualidad y prevision futura:

Julio-16.- Extraccion de 8.700mill.€ (paga extra).

Vaciado total = final 2017 / inicios 2018.

Ponente: Francisco J. Tomas - \
pensiones

15 de noviembre de 2016
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Situacion economica actual y futuro de las pensione S

.. Como resolver el problema?:

* No hay solucion Unica, se requiere una combinacion de varias y se han apuntado
soluciones que no agradan. Tratar esto es politicamente incorrecto, siempre es “afio

>—-—0Z2>»-430V0TVTI —

electoral”. —

Sensibilidad si El déficit se

reduce un:
- Rentab. esperada pasa del 2 al 5% 13%
DE - Pensiones publicas suben un 10% 17%
LOS - Bajar nivel ingr. jubilacion al 50% 56%
- Incrementar edad jubilacion 10 afos 65%

Otras medidas que ayudaran (aprobadas o en debate):

* Incrementar periodo de calculo de cotizaciones: 25 afios o vida laboral. Y que la pension
sea proporcional al esfuerzo realizado por cada individuo. Incrementar el tipo de cotizacion.

* Retrasar la edad de jubilacion a 67 afios. Necesario trabajar mas afos.

DE

» Parte de cotizacion va a reparto y resto para afiliacion obligatoria a sistema privado de
pensiones. Es un sistema mixto, parece la mejor solucion.

* Potenciar los planes de empleo en la negociacion colectiva.
» Conciacion ciudadana con simulaciones e informacion de la futura pension. Prevision.

* A EVITAR.- Menos sueldo y vida laboral méas corta = Menor pension futura.

Ponente: Francisco J. Tomas - Densibnes _
- @ economisias 14
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Situacion economica actual y futuro de las pensione S

HECHOS: Las reformas paramétricas introducidas volveran al sistema mas
SOSTENIBLE. Se necesitan mas medidas con voluntad politica, solidaridad y
concienciacion ciudadana.

En Espafia la Ley 27/2011, de 1 de agosto, aprueba variasasedmbs fundamentales:

» Retraso progresivo de kdad de jubilacion desde 65 a 67 afios a razon de 3 meses al afiedds
2013 a 2027No obstante, si al alcanzar 65 afios se han cotizado 38.5 $idpesera completa.

» Aumento progresivo delumero de afios de cotizacidmara calcular la pensiédesde 2013 con 16
afos a razon de 1 méas cada afo hasta 2022 con 25 afios.

La Ley 23/2013, de 23 de dicbre., aprueba otras dos medigastamtes: eFactor de Sostenibilidad
o Sustituye el IPC como criterio de revalorizacién anualpor un indice que tiene en cuentalla
evolucion de ingresos y gastos del sistema, la evoluciom®@ele pensionistas, el importe de|la
pension media y fija limites minimos: 0,25% y maximo: IPC 303%. Se aplica desde 2014.
 Introduce el Factor de Equidad Intergeneracionalrevisable cada 5 afios y a partir de 2019.{ Al
calcular la primera pension del nuevo jubilado consiteeesperanza de vida en ese momento.

Otras medidas:

» Premia el retraso de la jubilacidbnsegun escala. P.ej.: con 37 afios cotizados, un +4% por a@q per
sin exceder el tope maximo de la base de cotizacion vigentagamomento.

» Aumento de dos afios del periodo necesario para acceder al 20@e pension. Seran 37 no 35.

» Endurece las condiciones para la jubilacion anticipada valntaria y la jubilacion parcial.

Ponente: Francisco J. Tomas - enSioos. _
- @ economisias 15
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Situacion economica actual y futuro de las pensione S

Estas medidas tomadas, ¢qué efectos tendran?

Gasto proyectado en pensiones en determinados paises de la OCDE, 2010-2050

Projected public pension expenditure
(% of GDP)
16 1 Italy

-l—ﬂ---------—_h-

]

- ——

-
14 ----——---——-----------
France

12

10 7

Sweden —I

6 United Kingdom

2010 2020 2030 2040 2050

Las ya tomadas modifican la proyeccion de gasto de pensiones sobre PIB a
largo plazo. Desde tasas mayores a ltalia, Francia y Alemania vamos a tasas
por debajo de ellos. Se alcanzan niveles en linea a la media de la OCDE.

El sistema se vuelve MAS SOSTENIBLE

Ponente: Francisco J. Tomas - pensiones .
- e economisias 16
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Inversiones en pensiones y otros productos: Entorno actual
- Sistemas de pensiones: INVERCO a 30-sep-2016

PATRIMONIO 2015 ‘n.l'arllt:mn 2015
oS ol stros)
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SISTEMA DE EMPLED 30.784 31.272 NATD 33,815 35.262 EHE ﬂ,ﬂﬂ
SISTEMA ASOCIADO 1B 19%
SISTEMA INDIVIDUAL 53.228 52.552 31.142 33.160 aram 64.254 68.012 3757 58%
Renia Fia Coro plazo .21 9.699 9381 3.918 8.335 8.863 8625 <238 27%
DE Rents Fia Largo plazo B.951 6.820 G080 5.4%4 G677 8.829 7072, -1.757 -199%
Renia Fia Mixda 14.987 14.126 12203 11.647 11.738 14.245 20.219| 5970 419%
LOS Renta Yanable Mixka 4723 4526 3.998 3.566 5.32% £.585 98720 3277 497%
Renia Vanable 3.850 4.267 4.000 4694 5413 6.736 7785 083 14.6%
Garanfzados 11.507 13114 15.479 17.841 19.522 18.922 14438 4484 -237%
TOTAL FONDOS DE PENSIONES B5.004 B4.750 83,148 86.528 S27¥ 100457, 104.518) 40682 4.0%
Fuemte: INVERCO

Cierre ano 2015 con nuevo incremento:

- SISTEMA INDIVIDUAL.: su patrimonio se situé en 68.316 millones de euros , con incremento
interanual del +4,2%. Cuentas de participes, casi sin variacion en 2015, quedan en 7,8 mill.

- SISTEMA DE EMPLEO: alcanz6 un volumen de activos de 35.346 millones , un + 0,9%. El
numero de cuentas de participes es de 2 millones.

- SISTEMA ASOCIADO: activos alcanzan 919 millones , -2,2%. Cuentas: 65.779.

DE

--ACUM.sep-16.- Volumen 104.581 mill.€, en 9.9 mill. cuentas y 8 mill. participes.

Ponente: Francisco J. Tomas - enciones )
- E e economistas
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Inversiones en pensiones y otros productos :

Entorno actual

EUPUESTOS ESPECIALES DE
LIGUIDEE

Importe milomey 4= £

I R—
L I N R S N T R

Bensficiarios

LT

>—-—0Z2>»-430V0TVTI —

Enfermedad grave 16 355 358 M1 280 5638 5170 5768 5458 5307 4616
Desempieo de larga duracidn zm.a 5 31 4184 mﬁ mu ﬂimi 43428 71976 TETE 96281 98025 T&;ﬁ m
Cancelacidn hipotecaria 2 A L1 85 05 - = - 15, 5 ]
TOTAL 2551 3581 HM 4552 4844 MBE 4000 49.0B8 TEIAE B2564 101740 103347 'lg;'kﬂ T0.000
Fuentr DGSFP, NVERCO (dtes 2019

fomodepagode| CAPIAL | RENIA |  MIXIO/OMOS |  TOTALPRESIACIONES |
ks presiociones | 20 i

0 WWWWW EHIIWHIEI

DE lub@acion 51,1 497 214 TS5 251 54 137 135 137 837 B37
Incapacidad i7 38 21 21 23 05 0F 0% 0% a,r .a..:r &4 &0 s;:
Fallecimienta 43 42 2% 34 A 03 18 14 21 25 B4 99 100 100

LOS Dependencia 00 00 00 00 00 00 00 00 00 OO0 o0 00 OO0 00
TOTAL 592 574 63 TF 09 63 1464 141 147 14D 1000 1000 1000 1000 100,0
Foote: DESFR '

MOVILIZACIONES

[riflones €)

PATRIMONIO SIST. INDIVIDUAL

Fatrimonio medio (millones € | % s/ Pat.medio

I

2000 6.235,5 20.136,3 31.0%
2001 2.561.5 22,1754 13.4%
2002 5.306,4 24,496,4 2N,7%
2003 4.846,1 28.408, 4 17.1%
2004 5.409.0 33.821,5 16,6%
2005 6.085,4 40.096,% 151%
DE 2004 9.112.4 45.976,2 19.8%
2007 8.640,7 51.922,3 16,7%
2008 13.331,5 50.502,3 26,4%
P 2009 9.748,8 50.172,1 19,5%
E 2010 9.735,5 52.469.1 18.4%
2011 9.025.4 51.286.2 17.6%
N 2012 9.430,0 51.421,3 18,3%
S 2013 2.761,4 55.378.0 17.6%
I 2014 13.592,1 61.621,3 22.1%
O 2015E 15.844.7 646.944.5 23.7T%
Fuente: DGSFP, INVERCO
'; Ponente: Francisco J. Tomas - pensiones
Eﬂﬂ'ﬂ DmiﬁtEE 19
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Inversiones en pensiones y otros productos : Entorno actual

Activos financieros de las familias: junio-2016

100% -

IR lsm 2
s ﬁ
o ==
80% s T sop| PR wem| SR RIR Loom oAk Lguw (02 toux O (TS O (e
43% : -

70% 14.0% o : o
0%

50%

- !

0%

20% - :

10% i

0%

1985 1920 1925 2000 2005 2014 2015 2016
[ 2%trirn}

HDepdsitos B Inversion directa Instituc.Invers.Colectiva Seguros/Ent.Prev.Social H Fondos de Pensiones " Efecfivo 1 Otros

El ahorro de las familias espafiolas respecto a la media europea muestra una inversién muy inferior
en Planes de Pensiones y seguros (15,4% frente al 40,2% europeo) y muy superior en depdsitos y
efectivo (42,8% frente a 30,1% de Europa).

economistas 20

Ciplo g 0o i i

Ponente: Francisco J. Tomas - Bancia

pensiones >
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Inversiones en pensiones y otros productos :

- Situacién de mercado: noviembre-2016

Entorno actual

*  Europa sigue recuperando. EE.UU. Bien pero ahora en modo “incertidumbre”. China crece
menos Yy Brasil sorprende al alza.

e Bancos centrales en modo expansivo, EE.UU. posible que se sume.

*  Empresas en buena situacion. Falta mas demanda que atender.
 Espafia A TOPE: con gobierno, paro a la baja, inflacion ya algo al alza.

e Exportaciones al alza, sigue entorno de € a la baja.

*  Petroleo mantenido aprox. 50 USD/barril (bien OCDE, mal emergentes).

e Comportamiento de los activos financieros:
— Bolsas: en rojo, pérdidas anuales considerables cercanas al 10%. Sin tomar tendencia al alza.
— Tipos a corto estables: BCE = 0.05%, Fed = 0-0.25% (sube en dic.).
— Tipos 10 afios: aleméan: 0,32%, espafiol: 1.52%. Pr = 120pb. (11-nov.). En rapido ascenso!

Riesgos o simples incertidumbres del momento:

(o

oo
2
2
2

K/
°

Dudas sobre Reino Unido y el Brexit.

Europa: resuelta Espafia, Alemania y Francia en pre-elecciones.
Europa: no crecemos ni con estimulos (que se piden retirar).
EE.UU.: la victoria de Donald Trump y el rumbo a seguir.

China: cambio de modelo de crecimiento.

N

J

Ponente: Francisco J. Tomas -

pensiones

15 de noviembre de 2016
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Inversiones en pensiones y otros productos : Entorno actual
- Situacion de mercado: noviembre-2015 (la del aflo pasado)

« Europa en recuperacion lastrada por entorno emergente. EE.UU. en mejor
situacion. China crece algo mas despacio.

 Empresas en mejoria notable tras ajuste. Costes financieros en min.
 Desempleo a la baja con inflacion controlada ¢ deflacion?.

« Exportaciones al alza, en entorno de € a la baja.

« Petréleo sin acabar ajuste, bien para OCDE, mal emergentes.

 Comportamiento de los activos financieros:
— Primas de riesgo en minimos.
— Bolsas: bien EuroStoxx, casi cero Espaifay EE.UU., Emerg. en neg.
— Tipos a corto estables: BCE = 0.05%, Fed = 0-0.25% (sube en dic.).
— Tipos 10 afios: aleméan: 0,48%, espafiol: 1.57%. Pr = 109pb. (26-nov.)

Riesgos
 Emergentes: China y Brasil principalmente.
* Los estimulos para crecer son muchos y se crece poco???

Ponente: Francisco J. Tomas - pensiones _
- @ economisias 22
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Inversiones en pensiones y otros productos : Entorno actual
- Situacion de mercado

EVOLUCION INDICES BURSATILES

[ 0 HOWCIOWINDICESMURSAmMES = 00 0 0 00 00 |
I ) £ 2 e B e E B e B

>—-—0Z2>»-430V0TVTI —

FISE MIB [Mildam) 2600 1699 1750 455 484 159% -132% 2524 16,6% 1274
Deax 30 [Erareder) -r,sm A3.9% 7% 220% 223 -404% Z39% 141% -147R z?.m 25, 5% z,m v.4%
CAC-40 [Paris) 0.5%| -33.7%| 7.4% 17.5% 13T <4L7% 223% 33% -170% 152% 180% 0.5% BSE
Eurcstomx-50 [Euro) S2TR| -36.4% A9R 151% AT 43T 220% 8% -I7.% 13B% 179%  1L7% 38R
FISE=100 [Lesricires) -I02%| -24.5%] TR 107% 3BT -FIO0E 2T4AER 0% -54R S5BR O 144% -27E AYE
Ibex-35 {Madrid) 2,7 -8R 174A% 2% 73R -3V4T 19BE -174% -131% ATR 4% 3TR LR
DE MNasdag [EE.LAL) 39.0%| -31.5%] B8R 102% TI% S41L5E 437% 169% -1L8% 168% 3508 1798 B4D
S&P 500 (EE.LNL} 02wl 23,35 %3% 1368 35 35T 235% 131 -03% 11,8% 315% 114% 07%
Dow Jonss  [EE.UU 428 16,88 I7H 163% 44% 347F BEE 11L0E 55% 73R 285% 7.5% 22%
LOS Nikkei 225  [Jopén) 27 2% 18450 7% 9% -11L1% 421% 190% 30T -17.3% 229% S47% 1% SIE
Sersex [Iretics) S| BSOS 487 4700 S525% BIDE 17.4% 244% 2578 908 09T 492
Hang Seng  (Hong Kang) S| 185 12,65 34.2% 39.3% 48.5% 520%  53% -200% YW 29%  1L3R 7%
Bovespa (Sl S| -7l 17.8%] 328% 438% <4175 BBTR 100 -1B1%  7.4% -155% AR EE
Fuente: INVERCO con dafos Reuters
14-nov.
Tipo de interés medio Letras del Tesoro a: 3 meses - 6 meses - 9 meses - 12 meses
-0,387 -0,326 -0,299 -0,248
Expidfa i & Aok ® 0003 #0300 [s31ATN Eanbfin a 10 afrs ™ 1597 = 137 el TEW
DE A
] 1 Ly " |I:|. [ m
P | "'I - | | -I L -
= ! . " : -
] o § it - - [— -
[\ , — = [
S = L e i
I .
s i - it S - ' File wi s
O k) L] L - Ll - o RN | - 1 L_ "] - _ e
N Ponente: Francisco J. Tomas - pensiones
E - e ecanmm}stas
S 15 de noviembre de 2016 FaFNpE TRl




Inversiones en pensiones y otros productos : Entorno actual

- Situacion de mercado
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Inversiones en pensiones y otros productos:

- Caracteristicas y fiscalidad

PP, PPAy PIAS

OBJETIVO: CONSTITUIR

PRESTACIONES

INTERVINIENTES

CONTINGENCIAS

LIQUIDEZ

GARANTIA

FISCALIDAD

MOVILIDAD

DERECHO CONSOLIDADO

Renta / Capital / Mixta

Participe-Beneficiario

Jubilacion (principal),
Fallecimiento e Incapacidad

ILIQUIDO Supuestos
extraordinarios de liquidez

NO (salvo los garantizados)

APORTACIONES
reducen Bl del IRPF

PRESTACIONES
Rendimientos del trabajo

ENTRE PP, PPAy PPSE

DERECHO CONSOLIDADO
Renta / Capital / Mixta

Tomador-Asegurado-
Beneficiario

Jubilacion (principal),
Fallecimiento e Incapacidad

ILIQUIDO Supuestos
extraordinarios de liquidez

Si

APORTACIONES
reducen BI del IRPF

PRESTACIONES
Rendimientos del trabajo

ENTRE PP, PPAy PPSE

RENTA VITALICIA
Sé6lo Renta

Tomador-Asegurado-
Beneficiario

No se vincula a ninguna

situacién o contingencia. Libre.

LIQUIDO

Si

APORTACIONES
SIN beneficio fiscal

PRESTACIONES
+10 afios. Rend. capital mob.
con calendario por edad

Sé6lo entre PIAS

Patrimonio (mill.€):

103.000

- 13.000

- 9.500

Ponente: Francisco J. Tomas -

pensiones

15 de noviembre de 2016
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Reforma fiscal: Situacion actual

Contribuyentes: limite Reducen la B.I. del I.LR.P.F. en el menor de 8.000€ y el 30% de ingresos.

Aportaciones: conjunto todos sistemas Si excede el limite relativo se podra deducir en 5 afios sig.
Reduccién en A favor del conyuge 2.500€ si el conyuge obtiene ingresos inferiores a 8.000€/afo.
:aRBFI)dFeI Minusvalidos Directas del minusvalido: 24.250€; Otros hasta 3er.grado: 10.000€.
R fisica=65%, psiquica=33% | TOPE: 24.250€ (si excede, prioridad minusvalido resto reduc. proporcional)
Prestaciones: Rendimiento del Trabajo Incrementan los rdtos. del trabajo y estan sujetas a retencion fiscal.
Tributan en Reduccion del 40% (solo Aplicable sobre Derechos resultantes de aportaciones hasta 31-12-06. (*)
I.R.P.E. como cobro en capital) A eleccién del cliente en una o varias disposiciones en un mismo afio fiscal.
rdto.trabajo,

no en Minusvalidos Aport.terceros cobro solo en renta excepto si Dchos<S.M.1.*2 o incapacidad
Sucesi_ones y Aport.prop=Cualquier forma Fiscalidad : Renta: exenta hasta un maximo del triple de la renta IPREM.
Donaciones ni Aport.terceros = Solo rta. Capital: Régimen Transitorio: Reduce 50% si 12 aport.> 2 afios. (¥)

en Patrimonio

> (*) Régimen transitorio para rescates en forma de capital. Se aplica reducciéon sobre aport. anteriores a 2007.
0JO, plazos: jubilacion hasta 2014.- 8 afios; a partir de 2015.- Fe  cha jubilacién + 2 afios

Prestaciones por ... Jubilacién Invalidez Fallecimiento
En forma de capital: 0 0 0
< 0 =2 afios desde 12 aport 0% 40% 0%
> 2 afios desde la 12 40% (50% discapac.) 40% (50% discapac.) 40%
aportacion
Otras formas de cobro 0% 0% 0%
Ponente: Francisco J. Tomas - Densibnes _
- @ economistas
15 de noviembre de 2016 Conlm iy ki
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Ponente: Francisco J. Tomas - ) pen;ms ;
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Planes y Fondos de pensiones
- Porgué invertir en Planes de Pensiones

Decido destinar 3.000 € de mis ganancias anuales a m

Fondo de Inversidn Plan de pensiones

>—-—0Z2>»-430V0TVTI —

O
m

(3.000 — 0%)
3.000 €

,_
O
0]

(3.000 — 30%)
2.100 €

rentabilidad
utilizada del 39

(7.281 x 30%**)
2.184 €

DE

(7.281 — 2.184)
5.097 €

RENTABILIDAD
EXTRA DEL PLAN

*reduzco mi base imponible en esa cuantia

numMmZ20—wnwZ2mT

o . Lo 12,58%
**e| tipo impositivo podré variar entre el 0% y el 45%
Ponente: Francisco J. Tomas - Densibnes )
- @ economistas 28
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Planes y Fondos de pensiones
- Esquema de Intervinientes y Relaciones
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PROMOTOR

GESTORA

@ DEPOSIT,
&/

@)
m

PARTICIPES @

Ponente: Francisco J. Tomas - alN<Ia

pensiones
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Planes y fondos de pensiones

- Sistemas

Niveles de la Prevision Social en Espana.

Caracteristicas

Asistencial

Profesional

Libre

Financiacion

Publica (Impuestos)

Publica / Privada
(Cotizaciones y
aportaciones
Voluntarias)

Privada (Ahorro
voluntario)

Beneficiarios

Personas sin
cotizacion suficiente y
nivel de renta reducido

Empleados por cuenta
ajenay propia

Cualquier ciudadano

Gestion

Publica

Publica/Privada

Privada

Instrumentos de
gestion /
materializacion

Presupuestos Publicos

Cotizaciones
Obligatorias, Planes de
Pensiones (empleo),
Seguros Colectivos,
Mutualidades,
Entidades de Prevision
Social (EPSV)...

Planes de pensiones
(individuales y
asociados), Seguros
individuales...

Prestacion

De cuantia fija. No
relacionada con
aportaciones

Relacionada con la
cotizacion y la
aportacion

Relacionada con el
ahorro

Ponente: Francisco J. Tomas -

pensiones

15 de noviembre de 2016
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Planes y fondos de pensiones

- Sistemas

Fundamentos -

Problemas -

TERCER PILAR: Planes de pensiones privados. Prestaciones
derivadas de aportaciones voluntarias de los individuos.

' Sistema de Capitalizacion.
Caracter complementario.
Gestion Privada. Naturaleza individual y asociativa.

' Poco extendido
Rigidez instrumentos y tratamiento fiscal desequilibrado.

Evolucion -

Ausencia cultura previsora y ratio cobertura elevada.

Crecimiento moderado (hipoteca, desempleo, crisis, ...).
Incentivos fiscales ??7??

Sii se traslada Pilar 1 (SS) al 2 (empleo) y 3 (personales).

Ponente: Francisco J. Tomas -

15 de noviembre de 2016
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Planes y fondos de pensiones
- Sistemas, Planes y Fondos

, MODALIDAD QUE PUEDE
SISTEMAS PROMOTOR PARTICIPE P TAR oL PLAN
. * APORTACION DEFINIDA
EMPLEO Cualquier SOCIEDAD, EMPLEADOS * PRESTACION DEFINIDA
EMPRESA 0 ENTIDAD.
* MIXTOS
, ASOCIADOS * APORTACION DEFINIDA
ASOCIACION. SINDICAT ,
ASOCIADO ingGcié) C:C?LEC'I('J;VOO, O MIEMBROS DEL | * PRESTACION DEFINIDA
! ' COLECTIVO * MIXTOS
CUALQUIER - ,
INDIVIDUAL | ENTIDADES FINANCIERAS | =02 =0 |+ APORTACION DEFINIDA.

Fondos de pensiones

Son instituciones de inversion colectiva, sin personalidad juridica, que
constituyen un patrimonio totalmente independiente a fin de dar
cumplimiento a los planes que integran.

Los de empleo solo incorporan planes de Empleo, los Personales pueden
integrar planes Asociados e Individuales.

Ponente: Francisco J. Tomas - Densibnes _
- @ economisias
15 de noviembre de 2016 Pitalag i i
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Planes y fondos de pensiones
- Aportaciones periodicas: Ventajas

\
140000 7 [ Simulacién aportaciones periédicas J
120000 1 Empezando un plan
100000 | sistematico con 40 afios
) y una aportacion
80000 1 al ) mensual de 280 €,
60000 1 permitiria, a los 65 afios,

disfrutar de una renta
mensual de 1.000 €
durante 10 afos.

E_HJ_JJ _____ H ______ T

404142434445464748495051525354555657585960616263 6406566676869 707172737475

Perfil conservador. Revalorizacion anual de la cartera 3% ampa&reado aportaciones, y 1% en el periodo de prestacion.

N J
N° afios Aportacién
Medida del esfuerzo Edad aportados mensual Aportaciones Acumulado
inversor en funcion 35 30 100 57.090 87.381
de la edad de inicio 45 20 200 64.489 86.693
55 10 600 82.540 97.762

Incremento anual de aportacién del 3%. Revalorizacion 3%.

Ponente: Francisco J. Tomas - \
pensiones

15 de noviembre de 2016
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Planes y fondos de pensiones
- Prestaciones: ¢,como cobramos el plan?

Contingencias de planes de pensiones

[ v" Jubilacién

v’ Fallecimiento del participe o beneficiario

(S J

>—-—0Z2>»-430V0TVTI —
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4 . , . Formas de cobro :
v Incapacidad: Permanente Total para la profesion habitual - Capital, mixto, rentas financieras
v" Incapacidad Absoluta para todo tipo de trabajo ’ ’

\\/ Gran invalidez .

l_
O
wn

[ v Dependencia Severa

Supuestos escepcionales de liquidez

e

DE

[ v' Desempleo una vez agotado el subsidio ’

v Enfermgdad grave del pgrtl'cipe, cén.yuge o alguno de sus __ | Formas de cobro :
ascendientes o descendientes en primer grado Capital en una o varias disposiciones

-ortaciones con antigliedad superior a 10 afos en .

numMmZ20—wnwZ2mT

Ponente: Francisco J. Tomas - pensiones )
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Planes y fondos de pensiones
- Prestaciones: ¢,como cobramos el plan?

/ Tenemos que valorar todos los planes de pensionesd e una manera \
conjunta y global, en todos los sistemas y entidade S

Ahora ya NO es necesario que se comunique la situac  i6n de jubilacidén hasta que el participe
quiera cobrar el plan de pensiones

>—-—0Z2>»-430V0TVTI —

Se puede continuar haciendo aportaciones al plan de pensiones y desgravarse fiscalmente por
ello, hasta que inicie el cobro de prestaciones del plan

O
m

HON)

Una vez jubilado, si se recibe prestacion de jubilac  i6n de un plan de pensiones, se puede
seguir aportando y desgravando, pero los derechos e condmicos quedaran exclusivamente
para las contingencias de fallecimiento o dependenc ia

Se puede cobrar el plan de pensiones en el momento gue mas convenga, de una sola vez o en
disposiciones periodicas, disfrutando de la rentabi lidad del plan

Se puede distribuir el impacto fiscal de la prestac  idn en sucesivos ejercicios econémicos,
seleccionando la forma de cobro que mas convenga en cada periodo

DE Se pueden movilizar los derechos consolidados de un plan de pensiones a otro segun la
inversion que mas le interese al cliente en cadamo  mento

P En caso de fallecimiento del titular del plan corre  sponde la prestacion a los beneficiarios

E designados en el plan por el participe. En su defec  to: 1° Conyuge; 2° Hijos; 3° Padres; 4°

g K Legales. La tributacion sera igualmente por rendim ientos del trabajo. /

I

@)

N Ponente: Francisco J. Tomas - Densibnes )
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Planes y fondos de pensiones
- Prestaciones: ¢,como cobramos el plan?

La Renta financiera es una forma de cobro donde el Plan de Pensiones abona al participe
una cuantia periddica (mensual, trimestral, semestral o anual) durante el tiempo que indique
el beneficiario y hasta que se consuman totalmente los derechos del p  ropio beneficiario

>—-—0Z2>»-430V0TVTI —

4 )

Ventajas de contratar una Renta Financieray no cob  rar en forma de Capital :

O
m

1°.- Libertad para modificar la cuantia de la renta en cualquier momento.

HON)

2°.- La renta deberéa consta de dos o0 mas pagos sucesivos y con periodicidad regular
incluyendo al menos un pago en cada ejercicio.

3°.- El derecho econémico se mantiene en el plan de pensiones hasta que se agoten las
participaciones. Se puede continuar gestionando el plan y realizar movilizaciones entre planes.

4°.- Se puede hacer una perfecta planificacion impositiva y diluir el impacto fiscal en varios
ejercicios fiscales.

DE
59.- Percibiendo una renta financiera, en cualquier momento se puede solicitar el cobro en

=} forma de capital, con reduccion del 40% de las aportaciones realizadas hasta 31-12-06.

E A partir de jubilaciones en 2015 SOLO DURANTE ESE ANO Y 2 MAS. Sélo para planes con

\\ +2 afos desde la primera aportacion, no haber percibido capital con reduccion y debe ser en

S GI mismo ejercicio fiscal aunque provengan de varios planes. )

I
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4. Los planes asociados:
Las ventajas de invertir en los
planes del Colegio

DE
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Los planes asociados: Las ventajas de invertir en | os planes del
Colegio : Caracteristicas

= Promovidos por asociaciones legales con otro y distinto fin
principal.

= Los participes son miembros o asociados del promotor.

= Podran ser de aportacion definida, prestacion definida o mixtos.

= Principio de no discriminacion para los asociados.

= No existe aportacion de la entidad promotora.

= Un promotor puede constituir varios planes de distinta
modalidad.

= Los derechos consolidados se pueden movilizar por decision
unilateral del participe o por pérdida de la condicion de asociado.

La movilizacion por decision unilateral podra ser parcial o total.

= Los derechos econdmicos de los beneficiarios también se
podran movilizar si las condiciones de garantia y aseguramiento
de la prestacion lo permiten.
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Los planes asociados: Las ventajas de invertir en |

del Colegio : Regimen de comisiones

0s planes

Menor comision s mayor rentabilidad

EVOLUCION DE DERECHOS CONSOLIDADOS A LARGO PLAZO SEGUN RENTABILIDAD

Rentabilidad Bruta 2,50% PLAN INDIVIDUAL Dif.Rent./Capital PLAN EMPLEO

(media INVERCO 10afios) Comisiones: 1,75% % Comisiones: 0,65%
Coste de las aportaciones 53.870 53.870
Ahorro fiscal obtenido 13.468 13.468
Total aportaciones 67.338 67.338
Rentabilidad Acumulada 19.102 105,60% 39.274
TOTAL 86.440 23,34% 106.612

120000
106.612
100000 —
/ 86.440
80000
/ = Cap.Ac. INDIV.
60000
Cap.Ac. PLAN
/ e Edad
40000 /
20000 /
0 T
30 32 34 36 38 40 42 44 46 48 50 52 54 56 58 60 62 64 66

Criterios de calculo para la
simulacion de Derechos a la
jubilacion:

Edad inicial.- 30 anos.

Aport. Inicial: 100€/mes.
Aport.: +2% anual geométrico.
Edad jubilacién: 67

Rentab. estim.: +2,50%
Comisision plan INDIV.: 1,75%
Comision Plan Colectivo: 0,65%

RESULTADO:

El participe obtiene 20.172€ mas,
un +23,34%, que ahorrando en un
plan individual con idéntica
evolucion.

Ponente: Francisco J. Tomas -

pensiones

15 de noviembre de 2016
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Los planes asociados: Las ventajas de invertir en | os planes
del Colegio : Rentabilidad COEV vs. Mercado: Oferta COEV

Ventajas de ser participe asociado a los planes del COEV

>—-—0Z2>»-430V0TVTI —

* Menores comisiones gque los individuales.
- COEV 1.- Comisiones totales de 0.65%. Ahorro anual del 1.10%
- COEV 2.- Comisiones totales de 0.65%. Ahorro anual del 1.10%.
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« Utilizacion de la red comercial del depositario:
* BANKIA, cuarta entidad financiera de Espafa.
* Proximidad destacada en Comunidad Valenciana.
« Consultas, aportaciones, traspasos por Internet.

» Informacion al dia a través de la web del COEV.

DE

« Comision de control integrada por compafieros preparados e
iImplicados en la buena marcha de los planes del Colegio.

numMmZ20—wnwZ2mT
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Los planes asociados: Las ventajas de invertiren|  os planes
del Colegio : Rentabilidad COEV vs. Mercado: Oferta COEV

Dos planes a explotar:

Cada uno cubre un nicho de demanda diferenciada, son
complementarios e interesante mantener abiertos ambos.

>—-—0Z2>»-430V0TVTI —
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COEV 1.
— Escaso nivel de riesgo. Volatilidad alrededor del 4%.
— Se adapta bien a perfiles inversores conservador-moderado.
— Rentabilidad objetivo a sobre IPC a medio plazo.

|—
O
wn

COERV 2.
— Nivel de riesgo medio-alto. Volatilidad alrededor del 8%.
— ldeal para perfiles inversores arriesgados.
— Rentabilidades interesantes a medio-largo plazo.

DE

iPor invertir a través del COEV tenemos mas Derechos!
¢Por qué seguimos sin aprovecharlo?

numMmZ20—wnwZ2mT
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Los planes asociados: Las ventajas de invertiren|  os planes
del Colegio : Oferta COEV: Cartera.
Cartera COEV 1 (oct-16):
CARTERA ACTUAL |
CLASE DE ACTIVO CUANTIA| % | - _

, —— SECTOR %
Activos Monetarios 663.010 1266 % T e
Bonos 1955613 37,33 % Comunicacian 5706000 1296 %
IIC's Renta Fija 790.117 1508 % Construccion 39.94358 9,08 %

TotalRentaFja | 3408740 6507% s e M

o _ " | Etéctricas 5253895  1194%
Acciones 440117 840 % ' Inmabiliario 4828160 1097 %
IIC's Renta Variable 304 089 581 % Materias Primas 19.396,87 441 %
EfEC[E] D@ﬁUE!Ek]E W 455345 8 ?'2 % Petroleo 30422,78 6,91 %

___I — o sk
Tecnologia £5.186,65 14,81 %
533 545 13 ﬂﬂ % | TOTAL | 44011678 10000%
 owmaaowa |
puzos | comin| — w] oumaon] s UL QAL %
Hasta 3 afios 1.096.046 41,86 % 2,07 22504 80222 410%
Entre 3y 7 afios 844.121 32,24 % 4,01 33659 S Sl
Entre 7 y 10 afios 0 0,00 % BEB 1649902 B4,37%
Mas de 10 afias 15445 0,59 % 0,21 32 TOTAL 1955613 100,00%
Tesareria 663.010 25,32 % 0,00 18
TOTAL 2618623 100,00 % 216 56.213
Ponente: Francisco J. Tomas - \
pensiones
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Los planes asociados: Las ventajas de invertiren|  os planes
del Colegio : Oferta COEV: Cartera.

Cartera COEV 2 (oct-16):
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CARTERA ACTUAL
"
CLASE DE ACTIVO CUANTIA - :
Activos Monetarios SEAS 1589% Bances y Financiero 5714316  1332%
DE Baonos 546591 24,77 Y% Comunicacién 55.652,73 1297 %
IC's Renita Fija 214760 9.73 % Construccitn 3269758 7.62%
LOS TowlRentaffa 1112049 5039% e S
- : — Eléctricas 5414353 1262%
Acciones 429.018 19,44 % Inmobiliaria 40.499,20 9.44 %
IIC's Renta Variable 151413 6,86 % Materias Primas 15.870.17 370 %
Efecto Derivados RV 356.608 16,16 % Petrileo 3095241 721%
ToulResVotle | swom||aden M e
. : : Tecnologia 63.651,47 14,84 %
s e | TOTAL | 42001757 10000%
TOTAL CARTERA 2206.719 100,00 %
DE
PLAZos | CUANTIA| %] DURACION|  SENSIB | _
E Entre 3y 7 anes 220551 24,58 % 3,92 8.518 BBB 525.695 96,18 o
N Entre 7 v 10 anos 0 0,00 % ToT 216501 lﬁfl"-; )
S Tesareria 350.698 35,08 % 0,00 10 ﬁl Sﬁ ’gﬂ%
I TOTAL 897.289 100,00 % 177 15622
O
N Ponente: Francisco J. Tomas - pensiones )
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Los planes asociados: Las ventajas de invertiren|  os planes
del Colegio : Oferta COEV: Rentabilidad.

RENTABILIDADES MEDIAS ANUALES DE LOS PLANES DE PENSIONES " a 30/09/2016

26 ANOS | 25 ANOS | 20 ANOS | 15 ANOS | 10 ANOS | 5 ANOS | 3 ANOS | 1 ARD
Yo % % % % Yo % %
SISTEMA INDIVIDUAL 4,64 4.3 38 1,89 1,75 4.81 340 2,23

>—-—0Z2>»-430V0TVTI —

RENTAFLIA CORTOPLAZO | 4,41 405 | 2,64 144 125 | 143 069 | 083 Interanual a 30-09-16
RENTAFLALARGOPLAZO | 453 | 423 | 310 | 23 | 282 | 392 373 | 332 -
RENTA FLJA MIXTA 468 | 434 | 279 1,50 138 [ 337 |, 194 | 122 COEV 1 = 0.96%
DE RENTA VARIABLE MIXTA 508 | 485 | 445 | 278 193 345 | 183 '
RENTA VARIABLE - - | 4T 2,07 1,36 /570 | 234 COEV 2 =0,78%
LOS GARANTIZADOS - - - - 642 | 454
SISTEMA DE EMPLEO 545 | 618 | 414 | 354 452 | 348
SISTEMA ASOCIADO 623 | 593 | 463 | 371 | 414 | 244

TOTAL PLANES | 469 | 478 | 355 |

{*) Rentabilidades NETAS de gastos y comisiones

a7 | 265

INVERCO a 30/09/16

3 anos a 30-09-16

COEV 1 =2,63%

DE COEV 2 = 4,11%
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Los planes asociados: Las ventajas de invertiren|  os planes
del Colegio : CONCLUSION
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e economistas ,
Dolago au Yassacis pensiones

Os animan a aportar a los planes COEV 1y COEV 2
y ... disfrutar de todas sus ventajas.
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PLANES DE PENSIONES COEV

“Vuestra jubilacion os lo agradecera”

DE
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