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RESUMEN EJECUTIVO

MERCADOS FINANCIEROS y ENTORNO MACROECONOMICO

La economia mundial ha tenido una dindmica muy positiva durante 2017, al igual que los mercados
financieros, donde algunos de los indices bursatiles mas importantes marcaron maximos historicos durante
el afio, cerrando la mayoria de ellos con revalorizaciones.

La economia espafiola ha tenido un comportamiento muy positivo durante 2017, creciendo por encima
de las principales economias de la zona euro, siendo el consumo de los hogares uno de los principales
motores del crecimiento. La inflacion ha cerrado en 1,1%, por debajo del 1,6% de 2016.

La tasa de ahorro de los hogares ha continuado con la tendencia decreciente del afio anterior y en el
tercer trimestre de 2017 se ha situado en el 6,1% de la renta bruta disponible, la tasa mas baja desde el primer
trimestre de 2008. El endeudamiento de los hogares ha seguido cayendo y se ha situado en el 103% de la
renta bruta disponible (caida de 31 puntos porcentuales desde 2007).

El ahorro financiero de los hogares espafioles ha vuelto a aumentar en 2017 y previsiblemente cerrara
entorno a los 2,1 billones de euros (182% del PIB). Un afio mas, las IIC han sido el activo financiero preferido
por los espafioles (crecimiento estimado del 12,5% en 2017). Los Fondos de Pensiones también han seguido
con la tendencia positiva y ha alcanzado un nuevo méaximo historico en 2017.

INVERSION COLECTIVA y FONDOS DE PENSIONES A NIVEL MUNDIAL

Afinales de 2017, el patrimonio estimado de las IIC a nivel mundial se situé en 41,1 billones de euros y
el de los Fondos de Pensiones en 26,1 billones, cifras que supondrian un incremento en 2017 del 7% del
patrimonio tanto de las IIC como de los Fondos de Pensiones.

Hasta septiembre de 2017, el volumen de suscripciones netas en IIC a nivel mundial ha sido de 1,81
billones de euros, muy superior a los 729.000 millones de euros acumulados en el mismo periodo de 2016.

Segun la Comision Europea, Espafia experimentara en los proximos afios la mayor reduccion de la tasa de
sustitucion del sistema publico de pensiones de entre los paises europeos.

Segun un estudio de la OCDE, en Espafia los incentivos fiscales al ahorro en Planes de Pensiones
respecto a una cuenta de ahorro son de los mas bajos de los paises de la OCDE y apenas alcanzan el
9%, frente al 30% de media.

IIC EN ESPANA

Patrimonio: en 2017, el volumen de activos volvié a aumentar aument6 un 17,7% y se sitla en 463.886
millones de euros. Fueron los Fondos de Inversidn domésticos quienes acapararon el protagonismo (262.847
millones de patrimonio en 2017), ya que superaron la mejor marca histérica de patrimonio alcanzada en mayo
de 2007.

Cuentas de participes: se volvieron a incrementar en 2017 hasta los 12,97 millones de cuentas (23,6% més
que en 2016).
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Suscripciones y reembolsos: las IIC en 2017 mantuvieron su condicion de activo de referencia para los
ahorradores y experimentaron suscripciones netas positivas de casi 118.000 millones de euros.

Traspasos: el volumen estimado de traspasos realizados en 2017 ascendio a 71.610 millones de euros (62%
superior a los realizados durante 2016).

Estructura de la cartera: como resultado del notable cambio de perfil de inversion del participe durante los
ultimos afios, se observa una modificacion sustancial de la composicion de las carteras de los Fondos de
Inversion en este periodo. La renta variable directa ya es superior al 14% del total del patrimonio, y la
exposicion total a acciones (incluyendo la exposicion indirecta a través de 1IC) supera ya el 25% del total de
los activos.

Rentabilidades: los Fondos de Inversion cerraron 2017 con una rentabilidad anual del 2,6%, muy superior al
1,1% del afio anterior.

FONDOS DE PENSIONES EN ESPANA

Patrimonio volvi6 a aumentar y cerrd 2017 con un volumen de activos de 111.077 millones de euros (un 4%
que en 2016), superando por sexto afio consecutivo su mayor cifra historica de patrimonio.

Cuentas de participes: el nimero de cuentas de participes ha disminuido hasta 9.720.845 (206.444 cuentas
menos que en 2016). Pero el nimero estimado de participes al cierre del ejercicio se sitia en ocho millones.

Aportaciones y prestaciones: las aportaciones brutas en 2017 se situaron en 4.970 millones de euros para
el total de Planes (de las cuales, 3.720 se corresponden al Sistema Individual). Las prestaciones brutas fueron
de 4.543 millones, por lo que las entradas netas en 2017 ascendieron a 427 millones de euros, casi el doble
de los 244 millones de 2016.

Movilizaciones: las movilizaciones de derechos consolidados en el Sistema Individual en 2017 son de 14.200
millones de euros, por encima de la cifra de 2016. Este importe representa el 19,8% del patrimonio medio
anual de los Planes Individuales.

Estructura de la cartera: los Fondos de Pensiones han continuado aumentando el peso de la renta variable
en sus carteras, que ha pasado a representar el 33,6% del total de la cartera frente al 27,3% de 2016.

Rentabilidades: los Planes de Pensiones cerraron el afio con rentabilidades positivas en todos los plazos y
en la mayoria de las categorias, gracias al buen comportamiento de los mercados financieros durante 2017.
Para el conjunto de Planes del Sistema Individual la rentabilidad en el afio ha sido del 2,6%. Y, en el largo
plazo (25 afios), la rentabilidad media anual ha sido del 4,5% para el total de los Planes.

PERSPECTIVAS 2018

IIC: las IIC continuaran con la tendencia positiva de los Ultimos afios y su patrimonio se podria situar en 2018
en 510.000 millones de euros (un incremento del 9,95 con respecto a 2016).

Fondos de Pensiones: el volumen de activos de los Fondos de Pensiones podria aumentar en 2018 en casi
3.000 millones de euros (un crecimiento del 2,6%), cerrando el afio en un patrimonio de 114.000 millones de
euros.
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l. MERCADOS FINANCIEROS Y ENTORNO MACROECONOMICO

El 2017 empezb con una mejora de las perspectivas del crecimiento econémico global y con importantes eventos
politicos a los que prestar especial atencion, puesto que iban a condicionar el devenir economico y financiero del afio,
entre ellos, la incertidumbre que existia en torno a la orientacion de las politicas del Presidente Trump, las
negociaciones con el Reino Unido para su salida de la Union Europea, asi como las elecciones presidenciales en
Francia y Alemania. A nivel nacional, la Ultima parte del afio ha estado protagonizada por las tensiones en Catalufia.

La economia mundial ha tenido una dindmica muy positiva durante 2017 y se han ido revisando al alza las
previsiones para 2017 a lo largo del afio. Asi, el FMI'y el BCE prevén que cerrara con un crecimiento interanual del
3,6%, por encima de los cinco afios anteriores, gracias al buen comportamiento tanto de las economias avanzadas
como de las emergentes. Se espera que esta tendencia continle durante 2018, aunque no esta exenta de riesgos
tanto macroeconoémicos como geopoliticos.

En cuanto a la politica monetaria, la Reserva Federal de los Estados Unidos aumento los tipos de interés de referencia
en tres ocasiones, cerrando 2017 con el 1,5%. El Banco Central Europeo mantuvo el tipo de interés de referencia en
el 0% y en octubre acordo el inicio de la retirada paulatina de los estimulos monetarios durante 2018, reduciendo la
adquisicion de deuda a la mitad a partir de enero de 2018 y ampliando el horizonte temporal hasta septiembre de este
mismo afio. Por su parte, el Banco de Inglaterra subié tipos por primera vez en una década hasta el 0,50%, revirtiendo
asi la bajada de agosto de 2016, poco después del referéndum en el que los britanicos decidieron abandonar la Unién
Europea.

El comportamiento de los mercados financieros internacionales durante el afio ha sido muy positivo, aunque con
ajustes en algunos meses, revalorizandose los principales indices bursatiles internacionales durante 2017 y
cerrando con subidas. Asi, por ejemplo, la bolsa norteamericana ha marcado maximos histdricos durante el afio y el
IBEX-35 cerr6 2017 con una revalorizacion del 7,4% con respecto al cierre de 2016, aunque tuvo aumentos superiores
durante el afio.

Evoluciénindices bursatiles
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La renta fija ha permanecido sin grandes cambios durante el afio. Asi, las primas de riesgo en Europa han
terminado 2017 en niveles mas bajos a los de cierre de 2016. La rentabilidad del bono espafiol a 10 afios cerr6 en el
1,51%, por encima del 1,35% del fin del afio anterior. En cuanto a los mercados cambiarios, el tipo de cambio del
euro frente al délar experimentd una apreciacion hasta el tercer trimestre donde ha tendido a estabilizarse, aungque ha
cerrado el afio en 1,20 (cercano a los niveles maximos alcanzados durante el 2017). Esto supone una apreciacion del
euro frente al dolar del 14% con respecto a 2016.
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Tras un descenso durante la primera mitad del afio, el precio del barril de petréleo ha tenido una tendencia alcista
en la segunda parte de 2017. La reunion de noviembre de la OPEP en la que se anuncio la prolongacion de los
recortes de produccion hasta finales de 2018, asi como el aumento de la demanda global, han favorecido este
incremento. Sin embargo, el margen para nuevas subidas del precio del barril podria verse afectado por el posible
incremento de la produccion de shale en EE.UU.

Evolucidontipos de cambio
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Fuente: INVERCO, con datos Banco de Espafia

El comportamiento de la economia de la zona euro ha sido positivo durante 2017. Los datos de contabilidad
nacional publicados (hasta el tercer trimestre) han estado por encima de las expectativas, y los indicadores disponibles
para la Ultima parte del afio parecen confirmar esta tendencia positiva, siendo el consumo de los hogares uno de los
motores del crecimiento. De hecho, el BCE en las ultimas previsiones publicadas en diciembre de 2017 reviso al alza
sus previsiones de 2017 a 2019. Para 2017, prevé que la economia del &rea del euro crezca un 2,4% frente al 1,7%
del 2016.

Sin embargo, el dinamismo de la economia no se ha visto reflejado en la inflacion, que sigue estando por debajo del
objetivo del BCE (2%). La prevision de cierre de 2017 es del 1,5%, valor en torno al cual se situard también en los
préximos dos afios, segun las Gltimas previsiones del BCE.

Por cuarto afio consecutivo, la economia espafiola ha tenido un comportamiento positivo y, segun las
estimaciones de diciembre de 2017 del Banco de Espafia, el crecimiento en el afio seria del 3,1%, por encima de las
principales economias de la zona euro. El aumento del PIB estaria especialmente sustentado por la demanda nacional,
gracias a las condiciones crediticias favorables, la mejora de la confianza de los hogares y a las buenas perspectivas
del mercado laboral. La tasa de paro ha continuado con la tendencia descendente durante 2017, situdndose en el
tercer trimestre en el 16,4% y se prevé que cierre 2017 en el 15,5%, frente al 18,6% de fin de 2016.

La inflacion, tras el repunte de la primera mitad del afio, ha tenido unas tasas de crecimiento interanual mas o menos
estables y ha cerrado con tasa interanual del 1,1%, la mas baja del afio y por debajo del 1,6% de cierre de 2016.

La pujanza del consumo de los hogares ha sido uno de los principales motores de la economia en 2017, con un
crecimiento anual medio del 2,4% hasta el tercer trimestre. Se prevé que cierre el afio con una cifra similar a la del
resto del afio, por debajo del 3,0% de 2016.
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Evolucion anual PIB, consumo privado hogares e IPC
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La tasa de ahorro de los hogares ha continuado con la tendencia decreciente del afio anterior y hasta el tercer
trimestre ha caido en 1,6 puntos porcentuales y se ha situado en el 6,1% de la renta bruta disponible (RBD), siendo
la mas baja desde el primer trimestre de 2008 y por debajo del promedio desde el 2000 (9,5%).

Esta importante reduccién en la tasa de ahorro vendria explicada por dos factores. Por un lado, esta la mejora de las
expectativas sobre los ingresos futuros (lo que ha animado el consumo de las familias) y, por el otro, la dificultad de
ahorrar por parte de las familias en un entorno de estancamiento de las subidas salariales.

Tasa de ahorro de los hogares espaifioles Tasa de ahorro de los hogares europeos
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Fuente: INVERCO, con datos Eurostat

Dado que el consumo de los hogares estd creciendo mas que la renta bruta disponible, el ahorro esta siendo
penalizado, reduciéndose hasta niveles histéricamente bajos.

Asi, la tasa de ahorro espafiola, no s6lo no esta cerca de su promedio historico, sino que, ademas, sigue estando
lejos del promedio del &rea del euro, la cual se situd en el 12,1% en 2016 (Gltimo dato disponible). Es decir, Espafia
sigue estando en el grupo de paises europeos en los que su tasa de ahorro ha estado histéricamente por debajo del
promedio del area del euro y muy lejos de Alemania, que es uno de los paises con mayor tasa de la zona euro (17%
en 2016). Junto a Espafia estan paises como Portugal (5,8%) o ltalia (10,5%), donde la tasa de ahorro ha estado por
debajo del promedio del &rea del euro.
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Endeudamiento de los hogares espaifioles Endeudamiento de los hogares europeos
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El endeudamiento de los hogares espafioles ha continuado con la tendencia descendente que se inicio en
2008. Asi, en 2016 se situd en el 102,6% de la renta bruta disponible y, previsiblemente, la cifra de cierre de 2017 sera
inferior a ésta. Espafia ha sido el pais en el que mas se ha reducido el endeudamiento desde 2007 (caida de 31 p.p.),
pasando asi de ser uno de los paises con mayor nivel de endeudamiento, a converger a la media de la zona euro (93%
en 2016). El nivel de Espafia es similar al de Portugal (104%) o Bélgica (103%) y a pesar de la importante reduccion
en estos afos, aln sigue estando lejos de los paises con bajos niveles de deuda de las familias, como Alemania (83%)
0 Italia (61%).

La riqueza de los hogares espafioles ha vuelto a aumentar hasta situarse en el 540% del PIB en septiembre de
2017, por encima del 530% de 2016. A este buen comportamiento han contribuido tanto el incremento de la riqueza
financiera neta como el de la inmobiliaria, aumentando ésta dltima en septiembre de 2017 hasta el 424% del PIB (414%
en 2016), aunque muy por debajo de los altos niveles alcanzados durante el periodo previo al estallido de la crisis
(585% en junio de 2007).

Por su parte, la riqueza financiera neta de los hogares (ver Anexo 1.1.), en términos absolutos, ha aumentado
durante 2017 y previsiblemente cerrara el afio en torno a los 1,44 billones de euros (incremento del 3,4% con respecto
a 2016), lo que en términos de PIB supone un 115%.

La estructura del ahorro familiar en Espafia sigue estando muy concentrada en los activos inmobiliarios,
aunque desde hace varios afios las familias han continuado apostando de forma decidida por la inversion en
activos financieros. A finales de 2017, el ahorro financiero estimado de los espafioles estimado es de 2,1
billones de euros (ver ANEXO 1.1.), lo que supondria un incremento de algo méas de 46.000 millones de euros con
respecto a 2016. Esto supone un 182% del PIB. Este aumento del volumen de activos viene explicado por el buen
comportamiento de los mercados financieros durante el afio (que ha revalorizado los activos) y por las adquisiciones
netas que han realizado las familias.

El dinamismo de los mercados financieros durante el afio y las estrategias de politica monetaria de los principales
bancos centrales han llevado a las familias espafiolas a continuar modificando su patrén tradicional a la hora de elegir
los instrumentos financieros en los que canalizar sus ahorros. Asi, y como ha venido ocurriendo en los Ultimos afios,
las Instituciones de Inversion Colectiva (IIC) han sido el activo financiero preferido por los hogares espafioles
con un crecimiento estimado del 12,5% en 2017 (ver ANEXO 1.2.) y ya suponen casi el 14,8% del total de los activos
financieros de los hogares espafioles (ver ANEXO 1.3.). De esta forma, las IIC alcanzan la mayor ponderacion
historica en el ahorro de las familias espafiolas.

Informe Anual Instituciones de Inversion Colectiva y Fondos de Pensiones. 2017 6



inverco
Asociacion de Instituciones de Inversion Colectiva y Fondos de Pensiones

Distribuciéon delos activos financieros de los hogares espafioles
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Los Fondos de Pensiones también han seguido con la tendencia de los afios previos y van a cerrar 2017 alrededor
de los 111 millardos de euros, o que supone un nuevo maximo histdrico y un aumento de casi el 4% con respecto a
2016. Los Fondos de Pensiones (sin contar los compromisos internos) suponen el 5,2% del total de los activos
financieros de las familias.

En cuanto al resto de activos financieros, cabe destacar el pronunciado descenso experimentado por los depésitos a
plazo, parcialmente compensado por el crecimiento de los depdsitos transferibles. Por primera vez, la inversion de
los hogares en IIC es superior a su ahorro en depdsitos a plazo.

La posicion en productos de desintermediacion bancaria (Fondos de Inversion, Fondos de Pensiones, seguros e
inversion directa) volvié a aumentar en 2017 y estos instrumentos financieros suponen alrededor del 57% del total
de los activos financieros en posesion de las familias espafiolas (50,2% en 2008).

Los flujos estimados para adquisicion neta de activos financieros de las familias en 2017 son de casi 22.800
millones de euros. Las elevadas suscripciones netas positivas que experimentaron los Fondos y Sociedades de
Inversion (30.000 millones de euros en 2017) han ayudado a compensar las desinversiones netas en otros productos
financieros (ver ANEXO 1.4.).
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Flujos anuales en activos financieros
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Pero, a pesar del aumento de la tenencia de activos financieros por parte de los espafioles en los Ultimos afios, Espafia
sigue siendo uno de los paises con menor nivel de activos financieros per capita si comparamos con otras
economias avanzadas.

Activos financieros per capitaen euros (2016)
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Algo similar ocurre si comparamos los activos financieros de los europeos en funcion del PIB. La mayoria de las
familias europeas tienen un ahorro financiero sobre PIB muy superior al de los hogares espafioles (ver ANEXO
2.1.). En 2016, los activos financieros de las familias espafiolas suponian el 188% del PIB (ligeramente por encima
del 186% de 2016), muy lejos de Reino Unido o Bélgica, donde suponen més del 300% del PIB.

Informe Anual Instituciones de Inversion Colectiva y Fondos de Pensiones. 2017 8



inverco
Asociacion de Instituciones de Inversion Colectiva y Fondos de Pensiones

La distribucion del ahorro financiero de las familias europeas por tipo de activo no ha variado de manera
significativa con respecto a 2016. Aunque en los Ultimos afios los depdsitos perdieron peso en los activos de las
familias, siguen representando una parte muy relevante en la estructura del ahorro de las familias europeas (casi un
30% de media), aunque hay bastantes diferencias entre los paises. Espafia es el pais con mayor peso de los
depdsitos (41% del total), con la Gnica excepcidn de Portugal (46%) y muy por encima de la media europea del
30%.

Activos financieros delas familias europeas en 2016* (% PIB)

400%
356%
350% 314%
0
0,
300% 285% 294% 297%
249%
239%
250% TT5%
203%
200% 178% 1799 188%
1509 136%  138%
100%
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ed‘ Q\Q Y\é‘o Aol Q/(b QO « ) \(\0 Q,G"Q) <b '\(\0
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Fuente: EFAMA 4
* Los datos de Paises Bajos son de 2015y de Franciadel 3T de 2016

No obstante, los activos financieros mayoritarios en la cartera del hogar medio europeo contintan siendo los
Fondos de Pensiones y Seguros, que en 2016 representaron casi el 40% del total de los activos, aunque con
heterogeneidad entre los paises. En Espafia representan el 16% del total, mientras que en Paises Bajos suponen algo
mas del 73% del ahorro financiero de las familias.

Distribucién de los activos financieros de las familias europeas en 2016

(% del total)
= Fondos de pensiones y seguros ~ mDepésitos y efectivo = Fondos de inversién = Acciones cotizadas mRentafia = Otros
100%

90%
80%
70%
60%
50%
40%
30%
20%
10%

0%

ESPANA Portugal Suecia Italia Francia* Alemania EUR-13 Dinamarca  Reino Unido Paises Bajos*

Fuente: INVERCO con datos EFAMA
* Los datos de Paises Bajos son de 2015y de Franciadel 2T de 2016
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II. INVERSION COLECTIVA Y FONDOS DE PENSIONES A NIVEL MUNDIAL

A finales de 2017, el patrimonio estimado de las IIC (Fondos y Sociedades de Inversion) a nivel mundial se
situd en 41,1 billones de euros y el de los Fondos de Pensiones en 26,1 billones, cifras que supondrian un
incremento en 2017 del 7% del patrimonio tanto de las IIC como de los Fondos de Pensiones. En total, entre IIC y
Fondos de Pensiones el patrimonio ascenderia a 67,2 billones de euros (ver ANEXO 7.2.).

Patrimonio Inversion Colectiva-lIC y FP (a nivel mundial)

miles demillones € e |nstituciones Inversién Colectiva == Fondos de Pensiones —s=9% PIB mundial (eje dcho.)

45.000 110%
102,3%

40.000

100%
35.000

30.000

- 90%
25.000

80%
20.000

69,5%
15.000 -

70%

10.000

60%
5.000

0 50%
1990 1995 2000 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017e

Fuente: INVERCO con datos |IFA, OCDE y FMI

Institucionesde Inversion Colectiva (anivel mundial): POR CONTINENTES

miles de millones € = Norteamérica = Europa = AsiayOceania = Latinoamérica
20.000

15.000

10.000

5.000

1990 1995 2000 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017e
Fuente: INVERCO con datos [IFA 'y FMI

Fondos de Pensiones (a nivel mundial): POR CONTINENTES

miles de millones € m Norteamérica m Europa = AsiayOceania m Latinoamérica
16.000

12.000

8.000

4.000

1990 1995 2000 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017e
Fuente: INVERCO con datos OCDE
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Tanto las IIC (Fondos y Sociedades de Inversion) como los Fondos de Pensiones constituyen a nivel mundial los
instrumentos méas importantes de canalizacion del ahorro hacia la inversion productiva. Para poder ver la dimensidn
de la inversion colectiva en el mundo es muy (til comparar sus activos con la capitalizacion bursatil de todas las
empresas cotizadas en los mercados de renta variable mundiales (69,4 billones de euros a finales de 2017,
segun datos de la Federacion Internacional de Bolsas), y con el total de saldo vivo mundial de renta fija, pablica y
privada, que suponian a junio de 2017, 83,9 billones de euros, segln datos del BIS.

A nivel mundial, la inversién institucional concentrada en IIC y en Fondos de Pensiones supone el 43,8% de la
capitalizacion total de renta fija y de la variable y una cifra mucho més relevante en el volumen de negociacién
de los mercados, confirmando su papel clave como financiador de la economia mundial y fuente de liquidez a los
mercados.

El volumen de activos de las Instituciones de Inversion Colectiva y los Fondos de Pensiones supone el 102,3%
del PIB mundial estimado en 2017 por el FMI.

A. INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA

DISTRIBUCION DEL PATRIMONIO POR CATEGORIAS

El peso de los activos de las IIC por categorias es heterogéneo por areas geograficas (ver ANEXO 4.3.). A nivel
mundial, el patrimonio esta distribuido de la siguiente manera: las de renta variable representan el 43,5% (41,9%
en 2016); las de renta fija el 21,5% (22,5% en 2016); las mixtas, el 13,1% (13,4% en 2016); las monetarias, el 12,1%
(12,4% en 2016); y, el resto el 9,8% (9,9% en 2016).

El buen comportamiento de los mercados de renta variable durante 2017 ha contribuido a que los inversores se
decantaran por las categorias con mayor exposicion a riesgo y, por lo tanto, éstas han aumentado su ponderacion
sobre el total.

IIC a nivel mundial 2017. Patrimonio por categorias (%)

mRenta Variable mRentaFija = Mixtos = Monetarios
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90%
80%
70%

90%

60% 58% 58%
48%
50% 44%
0,
0% 29%30% 33% 29%
0 (]
30%
0 19% 2% 21% 206 240/ 24% 1% 1% 1%
200 8% 18% 59 0%
’ 5% P49 . 13% Yoo,
10% 8% po% 7% 5ol 7% 7%
3% 1% 3% I
0% - = 1 mERN
Francia Irlanda Luxemburgo Espana Reino Unido EUROPA Japoén Brasil Estados TOTAL
Unidos mundial

Fuente: INVERCO, con datos IIFA
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SUSCRIPCIONES NETAS

Hasta el tercer trimestre de 2017 (Ultimo dato disponible), el volumen de suscripciones netas en IIC a nivel mundial
ha sido de 1,81 billones de euros, mas del doble de los 729.000 millones de euros acumulados en el mismo
periodo del afio anterior. Previsiblemente, las suscripciones netas de cierre de 2017 registrardn un nuevo récord
histrico, superando asi los 1,76 billones de euros de 2015.

Las IIC europeas han tenido un comportamiento excelente durante 2017 y hasta el tercer trimestre llevan acumulados
720.900 millones de euros en suscripciones netas, mas de doble de los 312.000 millones de euros acumulados en el
mismo periodo de 2016. Las IIC europeas representan casi el 40% del total de las suscripciones acumuladas mundiales
hasta septiembre de 2017 (ver ANEXO 4.4.), por encima de Estados Unidos que supone el 28% del total (casi 514.000
millones) y Asia el 24% (casi 435.000 millones de euros).

Suscripciones netas por categorias anivel mundial

u Renta Variable mRenta Fija Mixtos m Monetarios ®TOTAL
1.900.000

1.400.000

900.000

o I I I I I ‘ I I | I
I [ | I II - l - _ I. II [ | I I I - I I
t I I =" - -

-100.000

-600.000
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 (1)

Fuente: INVERCO, con datos IIFA
(1) Datos acumulados hasta septiembre de 2017

Por categorias, las IIC de Renta Fija son las que mayores entradas netas han experimentado hasta el tercer trimestre
de 2017 y suponen el 36% del total de suscripciones (643.000 millones de euros), siendo la categoria de referencia
para Estados Unidos y Europa. Las IIC de Renta Variable experimentaron un buen comportamiento con 392.000
millones de euros de flujos de entrada positivos (22% del total).
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B. FONDOS DE PENSIONES

El patrimonio mundial de los Fondos de Pensiones en 2016 (Ultimo dato disponible) alcanzé los 25,1 billones de euros
(26,5 hillones de ddlares), alcanzando un nuevo registro historico.

La mayoria de paises con mayor patrimonio acumulado en Fondos de Pensiones experimentaron un crecimiento
significativo de su volumen de activos. Asi, Australia, Canad4, Paises Bajos, Suiza y Estados Unidos incrementaron
su patrimonio en mas de un 4%, y sélo experimentaron un ligero retroceso en Reino Unido y Japon.

Sélo en cuatro paises, los activos acumulados en Fondos de Pensiones superan ya el tamafio de su economia, medido
por el PIB (Paises Bajos, Islandia, Suiza y Australia), y en otros tres se acercan al 100% del PIB (Reino Unido, Canada

y Estados Unidos).

Patrimonio de los Fondos de Pensiones sobre PIB (%) 2016

1818

Paises Bajos i

Islandia m 144,9

Suiza m 127,9

Australia m 120,9

Reino Unido ﬁ 5,3

Canada ﬁ 86,0

VDA il 85,3
EE.UU. d 81,0

Chile # 70,1

Israel . : d 557

Finlandia . d 491

Dinamarca ‘I__,_,_I 473
Handa |— 40,0
MEDIA SIMPLE |— 37,3
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NUEVA. | 23,7
MEXICO |l 15,6
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Portugal u 9,9
Corea u 9,9
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Suecia u 8,6
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Luxemburgo | 2,9
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Francia | 0,6
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Fuente: INVERCO, con datos OCDE

Frente a éstos, en muchos paises (incluido Espafia) el tamafio de los Fondos de Pensiones apenas alcanza el 10%
del PIB. La razon fundamental de tales diferencias se fundamenta en el desigual volumen recurrente de aportaciones
a los Fondos de Pensiones en cada pais. Mientras que en paises como Austria, Bélgica, Alemania, Italia o Espafia,
las aportaciones brutas anuales no alcanzan el 1% de su PIB, en otros supera ampliamente este umbral (8,2%
de PIB en Suiza, 7,8% en Australia o por encima del 4% en Islandia, Paises Bajos y Estados Unidos).
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FONDOS DE PENSIONES A NIVEL MUNDIAL. APORTACIONES BRUTAS/PIB (%)

UE-15
Paises Bajos 43 46 41 39 43 49 45 48 50 53 50 42 43
Reino Unido 24 2,8 29 2,6 2,3 2,5 29 2,7 2,9 28 - 2,2 -
Finlandia - - - - - - - 1,0 1,0 1,0 1,0 09 1,0
Italia 03 0,3 0,3 04 0,5 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6
Portugal 11 2,1 1,0 0,6 14 0,5 05 0,7 0,5 04 11 0,6 05
Dinamarca 05 05 05 05 05 05 05 05 05 0,6 05 05 05
Espafia 08 0,8 08 0,7 0,5 0,5 05 05 04 04 04 04 04
Bélgica 04 0,3 0,3 03 04 04 04 04 0,3 0,3 03 03 03
Austria 03 0,3 03 04 04 04 04 - - 05 0,6 03 03
Luxemburgo 0,0 0,2 0,1 01 0,2 12 0,9 0,2 0,3 03 1,0 03 03
Alemania 0,2 0,3 0,3 0,7 03 04 05 03 0,3 0,3 03 03 -
Grecia - - - 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1 0,1 -
Francia - - - - - 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1 - 0,1

OTROS
Suiza 6,9 72 71 17 78 7.6 77 77 77 8,5 8,1 8,2 8,2
Australia 71 7,6 8,5 154 10,0 84 77 7,6 8,0 73 75 8,2 78
Islandia 75 8,2 8,0 10,6 6,8 6,2 6,7 6,1 6,1 6,2 6,1 6,3 6,5
Estados Unidos 34 33 33 33 37 37 38 39 39 38 - 49 -
Chile 33 33 31 33 33 3,7 37 36 37 39 40 40 40
Corea 0,1 0,1 15 0,7 0,3 03 - 08 19 23 32 32 33
Canada 2,2 2,2 25 2,2 2,2 3,0 2,7 28 3,0 29 2,6 2,9 28
Israel 13 18 18 17 19 19 2,1 2,3 24 2,7 29 28
Noruega 0,5 0,5 05 05 0,6 0,5 04 04 0,5 04 0,5 0,5 05
México 0,7 0,7 0,9 08 12 0,9 1,0 0,9 0,9 0,9 1,0 1,0

Fuente: INVERCO, con datos OCDE

En cuanto a la distribucion del patrimonio por tipo de activo, los Fondos de Pensiones continian concentrando sus
inversiones en acciones y renta fija. Asi, en 2 de cada 3 paises, mas del 75% de los activos en cartera de los Fondos
de Pensiones pertenecen a una de estas dos clases de activos. En cualquier caso, y a pesar del prolongado escenario
de bajos tipos de interés, el activo mayoritario en las carteras de los Fondos de Pensiones de muchos paises continlia
siendo la renta fija.
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0 INFORME DE LA OCDE “Pensions at a Glance ”

Al margen de los factores demograficos particulares de cada pais, el impacto del envejecimiento en el gasto puablico
en pensiones es superior cuanto mayor es la contribucion del sistema publico a la tasa de sustitucion bruta, lo que a
su vez suele ir asociado a un escaso desarrollo de los sistemas privados y, por tanto, a un reducido volumen de activos
en Fondos de Pensiones.

Tasas de sustitucion publicas y privadas (OCDE 2015)

EE.UU. 35,2 : 32,6 : 67,8
Canada 36,7 ‘ 29,3 ‘ 66,0
Irlanda 34,7 30,3 65,1

Eslovaquia 38,9 62,1

Bélgica 46,6 133 59,9 REPARTO
Suecia 37,0 56,(

Nueva Zelanda 40,1 12,4 52,5 CAPITAL)IIZACION
Reino Unido 21,6 29,8 51,4

Estonia 28,5 50,5
Alemania 37,5 12,5 50,0
Suiza 23,3 40,2

413 47 (57.6)

Holanda 27,1 90,5
Islandia [} 69,2

Dinamarca 21,5 67,8

Israel 11,8 61,0 CAPITALIZACION
Australia 13,5 44,5

Chile
Méjico K]

Japoén 35,1
Corea 39,3 39,3
Polonia 43,1 43,1
Republica Checa 49,0 49,0
Noruega 44,0 49,8 REPARTO
Francia 55,4 55,4
Finlandia 55,8 55,8
Hungria 58,7 58,7
Grecia 66,7 66,7
Italia 69,5 69,5
Portugal 73,8 73,8
Turquia 75,7 75,7
Austria 78,1 78,1

82.1 I (52,1

0 20 40 60 80

H Sistema publico m Sistema privado obligatorio Sistema privado voluntario

Fuente: INVERCO, con datos OCDE

La tasa de sustitucion media en la OCDE es del 57,6%, del que el 41,3% corresponde al sistema publico y 16,3% al
privado (11,6% obligatorio y el 4,7% voluntario). En el caso de Espafia, la tasa de sustitucion es del 82% y es absorbida
integramente por el sistema publico, siendo la tasa méas alta de los paises de la OCDE cubierta exclusivamente por el
sistema publico.
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o] INFORME DE LA COMISION EUROPEA “Ageing report”

En este sentido, la Comision Europea advierte de la evolucién de la tasa de sustitucion del sistema publico de
pensiones en los préximos afios, si se mantienen las condiciones actuales. Espafia, con la mayor tasa de sustitucion
pablica en la actualidad, experimentard un descenso gradual hasta situarse en el entorno del 52% en 2050, lo que
supondra un retroceso superior a 27 puntos porcentuales.

2013 2020 2025 2030 2035 2040 2045 | 2050 | 2055 2060 Vag";‘c'é” 2013';050
ESPANA 790 736 661 606 583 561 536 | 5.7 | 499 486 273 07
Italia 599 61,2 591 57,8 543 523 497 | 502 | 509 518 97 038
Austria 51,0 491 485 524 520 499 492 | 487 | 468 447 23 1,0
Finlandia 460 51,3 486 463 453 457 453 | 457 | 449 441 03 1,0
Francia 506 50,3 488 472 444 429 412 | 405 | 406 39,2 10,1 038
Bélgica 395 41,6 418 418 414 410 404 | 401 | 392 388 -0,6 1,0
Noruega 437 410 398 384 373 367 360 | 359 | 359 362 7.8 08
Alemania 425 419 403 387 368 359 357 | 355 | 354 355 7.0 08
Portugal 575 50,7 448 432 388 361 390 | 352 | 31,8 307 223 06
Dinamarca 39,7 365 355 351 343 335 329 | 325 | 327 328 7,2 08
Polonia 530 538 531 479 438 394 344 | 312 | 298 287 21,8 06
Suecia 356 337 340 335 31,6 312 306 | 308 | 294 290 48 09
Irlanda 312 203 293 293 293 293 292 | 201 | 289 287 2,0 09
Holanda 298 29,7 299 290 283 282 282 | 284 | 284 283 14 1,0
Luxemburgo -- 74,6 67,0 64,8 67,4 68,2 65,8 63,9 65,7 64,6 -- --
Union Europea 425 42,7 41,3 400 387 37,7 369 | 364 | 359 359 6.1 0,9
Zonaeuro 463 459 439 427 414 403 394 | 389 | 386 386 7.4 038

Fuente: "The 2015 Ageing Report" (Comisién Europea)

Fuente: INVERCO, con datos CE

0 INCENTIVOS FISCALES DE LOS PLANES DE PENSIONES EN LOS DISTINTOS PAISES DE LA
OCDE

La OCDE ha elaborado una hoja de ruta con recomendaciones para el disefio eficiente de sistemas de Planes de
Pensiones de aportacion definida.

De entre ellas, destaca la necesidad de mejorar del disefio de incentivos fiscales para el ahorro destinado a la jubilacién,
particularmente para Planes de Pensiones voluntarios, ya que una estructura apropiada de incentivos fiscales es un
mecanismo eficiente para estimular la participacion e incrementar las aportaciones.

Los diferentes paises de la OCDE incentivan el ahorro para la jubilacion mediante una fiscalidad diferente a los
productos disefiados especificamente para dicha finalidad. No obstante, existen notables diferencias entre ellos. La
gran mayoria de los paises de la OCDE aplican el régimen denominado EET (en los que tanto las aportaciones como
los rendimientos de las inversiones estan exentos de tributacion, mientras que son las prestaciones las que tributan),
mientras que otros aplican el sistema EEE (con exencion fiscal también en las prestaciones).

El diferente tratamiento fiscal entre los Planes de Pensiones y otros productos no disefiados especificamente para el
ahorro para la jubilacion, resulta necesario para estimular las aportaciones.

En este sentido, la OCDE ha elaborado una comparativa en los diferentes paises entre los incentivos fiscales de los
Planes de Pensiones respecto a una cuenta de ahorro, simulando las mismas aportaciones a ambos instrumentos
durante toda la vida laboral de un trabajador con ingresos medios, y pasando a valor presente los activos acumulados
al final de la vida laboral.
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El resultado es que los incentivos fiscales al ahorro en Planes de Pensiones en Espafia comparados con una
cuenta de ahorro son de los méas bajos de la OCDE y apenas alcanzan el 9%, frente al 30% de media.

Algunos de los paises con los sistemas de Planes de Pensiones més desarrollados, como Canada, Dinamarca, Paises
Bajos, Suiza, Reino Unido y Estados Unidos, facilitan ventajas fiscales para sus participes entre el 24% y el 34%, frente

a apenas el 9% en Espafia.
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lIl. INVERSION COLECTIVA Y FONDOS DE PENSIONES EN ESPANA

En 2017, los ahorradores espafioles han vuelto a elegir los Fondos de Inversion y los Fondos de Pensiones como los
principales instrumentos a la hora de canalizar sus inversiones o de complementar su ahorro para la jubilacién. Esto
ha contribuido a que la inversién colectiva haya continuado alcanzando niveles historicos, tanto de patrimonio como
de cuentas de participes.

El patrimonio conjunto de la inversion colectiva en Espafia (IIC y Fondos de Pensiones) se increment6 en
73.905 millones de euros en 2017, hasta los 574.972 millones de euros (un 14,7% més que en 2016). En la serie
histdrica, la magnitud de este crecimiento solo es comparable con el ocurrido en 2014 (75.000 millones de aumento de
patrimonio).

Volvieron a destacar las IIC, que aumentaron su volumen de activos en casi 70.000 millones de euros (17,7% mas que
el afio anterior). Dentro de ellas, tanto las IIC extranjeras como los Fondos de Inversion domésticos tuvieron un
destacado protagonismo. Las primeras por su crecimiento superior al 34% en 2017 (43.000 millones de euros de
crecimiento en un solo afio), y los Fondos de Inversién domésticos por haber superado la cota histdrica de mayo de
2007, y recuperar asi la totalidad del ajuste de los afios de crisis financiera. Por su parte, los Fondos de Pensiones
experimentaron un crecimiento del 4%, algo mas de 4.200 millones de euros en 2017 (ver ANEXO 7.1.).

AU 2012 2013 2014 2015 2016 2017 Variacion 2017
(millones de euros)

Fondos de Inversién 126.523 157546 196.805 220.299 235.718 263.207 27489  11,7%
Mobiliarios 122.322 153.834 194.844 219.877 235.341 262.847 27506  11,7%
Inmobiliarios 4201 3713 1.961 421 377 360 -17 -4.,6%

Sociedades Inversion 24120 28.199 33.184 34.803 33501 32679 -823 -2,5%
Mobiliarias (SICAV) 23.836 27.331 32.358 34.082 32.794 32.058 -736 2,2%
Inmobiliarias (SI) 284,1 868,2 826,3 721 707 620 87 -123%

IC Extranjerast®) 53.000 65.000 90.000 118.000 125.000 168.000 43.000  344%

Total IIC 203.644 250.746 319.988 373.101 394.219 463.886 69.667  17,7%

Sistema Individual 53.160 57911 64.254 68.012 70.487 74.378 3.890 5,5%

Sistema de Empleo 32.572 33.815 35.262 35.548 35431 35.796 366 1,0%

Sistema Asociado 795 1.005 940 958 921 903 -18 -2,0%

Total FONDOS DE PENSIONES 86.528 92.730 100.457 104518 106.839 111.077 4.238 4,0%

TOTAL INVERSION COLECTIVA 290.171 343.476 419.402 477.620 501.058 574.962 73905  14,7%
Variacién anual 1,9% 18,4% 22,1% 13,9% 4,9% 14,7%

Fuente: Inverco y CNMV
(1) Datos INVERCO estimados, incluye inversores institucionales

Patrimonio INVERSION COLECTIVA en ESPANA (IIC y FP). Evolucién

600,000 IC  mFONDOS DE PENSIONES = TOTAL INVERSION COLECTIVA 574.962

501.058
500.000 477.609
418659 414615 420.426
400.000 386.648
343.158
303.486 313371 303.437
300.000 284.717 290.171
200.000
100.000 89.939
12.204 I I I I
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A. INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA

|. VOLUMEN DE ACTIVOS

El patrimonio de las IIC, a 31 de diciembre de 2017, se situd en 463.886 millones de euros, lo que supone un
incremento de 69.667 millones (un 17,7% més que en 2016). Por quinto afio consecutivo, las IIC experimentaron
un crecimiento significativo en su volumen de activos, acumulando desde diciembre de 2012 alrededor de 260.242
millones de euros de aumento patrimonial (un 128% maés) (ver ANEXO 3.2.).

Las IIC extranjeras mostraron un comportamiento muy positivo durante el periodo, cerrando el afio con un nivel
patrimonial de 168.000 millones de euros, lo que supone un 34% mas que el afio anterior (43.000 millones de euros
de crecimiento).

En cualquier caso, fueron los Fondos de Inversion domésticos quienes acapararon el protagonismo en 2017, ya
que diez afios y medio después superaron la mejor marca histérica de patrimonio alcanzada en mayo de 2007,
incrementado su volumen de activos hasta los 262.847 millones de euros, con un crecimiento del 12% con
respecto a diciembre de 2016.

A continuacion, se puede ver el desglose por categorias de la evolucion del volumen de activos de las IIC en los ultimos
seis afios:

V 2017
Pnﬁ-(l)-nlzsll\(:le(:tlj\rlzl)? 2012 2013 2014 2015 2016 2017
m|II €

FONDOS MOBILIARIOS @ 122.322 153.834 194.844 219.877 235.341 262.847 27.506 11,7%
MONETARIOS 6.721 8.308 7.221 8.128 9.585 7.092 -2.493 -26,0%
FIM RENTA FIJA CORTO PLAZO 23.417 32.032 35.544 32.263 36.129 37.545 1.416 3,9%
FIM RENTA FIJA LARGO PLAZO 7.251 10.334 20.296 16.142 15.100 15.138 38 0,3%
FIM RENTA FIJA MIXTA 2.907 4.026 12.402 16.721 16.737 20.079 3341 20,0%
FIM RENTA VARIABLE MIXTA 1.59% 1.552 2.613 2.960 2.631 3.627 996 37,8%
FIM RENTA VARIABLE NACIONAL 2.077 4.036 6.181 5.801 5.497 7.210 1.712 3L,1%
FIM RENTA FIJA INTERNACIONAL 1.077 1.209 2.733 6.121 9.478 7.711 -1.767 -18,6%
FIM RENTA FIJA MIXTA INT. 2.607 4.092 11.934 28.002 26.378 22.547 -3.831 -14,5%
FIM RENTA VAR. MIXTA INT. 1.697 4.344 10.451 18.390 17.590 18.828 1.238 7,0%
FIM RENTA VARIABLE EURO 2.825 4231 2.104 3.045 2.889 4.626 1.737 60,1%
FIM RENTA VARIABLE INT. EUROPA 1.327 2.000 2.800 4.679 5.233 6.914 1.681 32,1%
FIM RENTA VARIABLE INT. EEUU 1172 1.388 2.043 2.046 2.212 2.418 206 9,3%
FIM RENTA VARIABLE INT. JAPON 117 295 345 591 479 787 308 64,3%
FIM RENTA VAR. INT. EMERGENTES 1.159 711 577 481 641 1.409 768 119,9%
FIM RENTA VARIABLE INT. RESTO 2.692 4.297 5.085 9.061 9.460 12.287 2.827 29,9%
GARANTIA PARCIAL 373 459 812 899 1.430 996 -434 -30,4%
GESTION PASIVA 3.045 16.001 23.685 17.650 23.838 19.494 -4.344 -18,2%
RETORNO ABSOLUTO 4.583 4.650 6.409 11.197 12.323 17.017 4.694 38,1%
FONDOS DE INVERSION LIBRE (FIL) 851 879 1177 1.590 1702 1.960 258 15,2%
FONDOS DE FIL 316 288 283 41 20 18 2 -8,1%
GLOBALES 4.146 4.764 8.127 12.556 13.135 35.366 22.232 169,3%
GARANTIZADOS REND. FIJO 36.393 31.844 20.872 12.508 8.867 5.517 -3.351 -37,8%
GARANTIZADOS REND. VARIABLE 13.974 12.094 11.149 8.916 13.986 14.262 271 2,0%

SOCIEDADES DE INVERSION 24.120 28.199 33.184 34.803 33.501 32.679 -823 -2,5%
Soc. Mob (SICAV) 23.836 27.331 32.358 34.082 32.794 32.058 -136 -2,2%
Soc. Inmob (SlI) 284 868 826 721 707 620 -87 -12,3%

FONDOS INMOBILIARIOS 4.201 3.713 1.961 421 377 360 -17 -4,6%

IIC EXTRANJERAS @ 53.000 65.000 90.000 118.000 125.000 168.000 43.000 34,4%

TOTALIIC 203.644 250.746 319.988 373.101 [ 394.219 [ 463.886 [ 69.666 17,7%

Fuente: INVERCO
(1) Excluidas inversiones en Fondos de la propia Gestora y Principales
(2) Datos INVERCO estimados, incluyendo inversores institucionales
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De esta forma, los Fondos de Inversion domésticos recuperan el protagonismo en los mercados financieros nacionales
que tuvieron hace una década, representando ya mas del 22% del PIB nacional, muy cerca del 25% de los maximos
de junio de 2007.

Fondos de Inversién nacionales (% PIB)
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g \
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Fuente: INVERCO i P|B == Patrimonio Fondos Inversion ~—% PIB (eje dcho.)

En 2017, el 78% del aumento patrimonial tuvo su origen en las adquisiciones netas de Fondos, lo que demuestra
la confianza depositada por el participe espafiol en este instrumento de ahorro, y que se viene repitiendo en los Gltimos
cinco afios de crecimiento continuado, lo que ha permitido a los Fondos incrementar su patrimonio en 140.525 millones
de euros en este periodo.
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La solidez del crecimiento de estos Gltimos cinco afios lo demuestra el hecho de que el 84% del incremento patrimonial
corresponde a adquisiciones netas de Fondos, mientras que el restante 16% es atribuible a la revalorizacion de las
carteras por efecto mercado.

En los Ultimos afios, la evolucion de las preferencias de inversion del participe ha sido notable, ajustando su perfil
inversor hacia posiciones méas dindmicas, lo que denota un mayor nivel de tolerancia al riesgo.
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Entre las razones que justifican dicho comportamiento, destaca una mas coyuntural, como es la negativa evolucion de
los tipos de interés, que ha obligado al participe a buscar una rentabilidad extra a sus inversiones, y otra méas
estructural, como es el incremento de la cultura financiera del ahorrador medio espafiol. En este proceso, las entidades
han desempefiado un papel fundamental en la promocién de la educacion financiera del ahorrador minorista.

Asi, mientras en mayo de 2007 mas del 60% del patrimonio de los Fondos de Inversion pertenecia a vocaciones
claramente conservadoras (37% monetarios/renta fija corto plazo y 24% garantizados), en diciembre del 2017 apenas
el 33% del ahorro en Fondos se canaliza a través de este tipo de instrumentos.
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En sentido contrario, en la actualidad casi cuatro de cada diez euros se encuentran invertidos en Fondos con
exposicion total o parcial a bolsa (es decir, renta variable o mixtos), frente a apenas el 25% de hace 10 afios.

PATRIMONIO FONDOS DE INVERSION
MAYO 2007

GARANTIZADOS
GESTION PASIVA
23,5% MIXTOS

9,9%

i

PATRIMONIO FONDOS DE INVERSION
DICIEMBRE 2017
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24,9% RENTA

VARIABLE

13,7%

RENTA
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14,3%
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3,3%

RETORNO

ABSOLUTO

GLOBALES
20,1%

RETORNO
ABSOLUTO
GLOBALES

MONETARIOS 12,4%

RF CORTO
PLAZO
36,6%

RF LARGO
PLAZO MONETARIOS

8,8% RF CORTO
PLAZO

Fuente: INVERCO Fuente: INVERCO 17.4%

Quizés por la misma razon apuntada anteriormente, se viene observando un incremento del horizonte medio de
inversion del participe, tradicionalmente muy cortoplacista, y que ahora, planifican sus inversiones con un plazo
superior.

Segun el “V Barémetro del Ahorro” publicado por el Observatorio INVERCO a finales de 2017, el nimero de
ahorradores que invierten con un horizonte temporal superior a 3 afios se esté incrementado de forma continua
en los ultimos afios, pasando del 15% en 2011 hasta el 35% en 2017. En sentido contrario, los ahorradores que
invierten con plazos inferiores al afio, se esta reduciendo drasticamente, pasando del 33% hace seis afios hasta el
15% actual.

En el caso concreto de Fondos de Inversion, y segin la “VII Encuesta a Gestoras” realizada por el Observatorio
INVERCO a primeros de 2017, el perfil medio de participe es un ahorrador que permanece en el Fondo entre 3y 4
afos.

Il. CUENTAS DE PARTICIPES Y DE ACCIONISTAS

El nimero de participes y de accionistas de las IIC se situ6 a finales de 2017 en 12,97 millones, lo que supone un
23,6% mas que en el ejercicio pasado, y un nuevo mejor registro historico, lo que demuestra el elevado grado de
penetracion de los Fondos de Inversion en las familias espafiolas, como instrumento de ahorro e inversion.

En cifras absolutas, el incremento del nimero de ahorradores que empezaron a canalizar sus ahorros a través de IIC
en 2017 se elevo a casi dos millones y medio de nuevas cuentas de participes/accionistas.

No obstante conviene destacar que como consecuencia del elevado desarrollo en el Gltimo afio de los servicios de
gestion discrecional de carteras de Fondos de Inversion, el crecimiento real de participes seria inferior.

En el ANEXO 3.4. se desglosa la evolucion anual desde 2000 hasta 2017.
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PARTICIPES/ACCIONIISTAS 2012 2013 2014 2015 2016 2017
0

FONDOS INVERSION MOBILIARIA 4.479.769 5102948  6.480.755  7.707.349 8.280.413 10.338.156 2 057.743 24,9%
MONETARIOS 195.909 237.361 210.340 270.437 301.779 342.723 40.944 13,6%
FIM RENTA FIJA CORTO PLAZO 808.513 933591  1.064.383  1.000.935 1.020.819 1.164.317 143.498 14,1%
FIM RENTA FIJA LARGO PLAZO 223.718 285.100 534.600 619.004 609.178 732.361 123.183 20,2%
FIM RENTA FIJA MIXTA 122.840 135.334 287.676 387.585 378.683 560.884 182.201 48,1%
FIM RENTA VARIABLE MIXTA 87.687 75.717 107.018 108.867 95.692 126.202 30.510 31,9%
FIM RENTA VARIABLE NACIONAL 102.259 143.261 235,347 218.575 196.826 317.441 120.615 61,3%
FIM RENTA FIJA INTERNACIONAL 51.118 65.151 153.105 318.913 408.750 383.119 -25.631 -6,3%
FIMR. FIJA MIXTA INTERNACIONAL 69.231 106.207 311.266 753.442 756.331 627.889 -128.442 -17,0%
FIMR. V. MIXTA INTERNACIONAL 56.152 106.610 272.200 505.153 488.323 464.354 -23.969 -4,9%
FIM RENTA VARIABLE EURO 120.401 150.841 185.290 207.071 198.185 393.884 195.699 98,7%
FIM RENTA VARIABLE INT. EUROPA 106.639 133.522 225219 291.102 311.278 488.266 176.988 56,9%
FIM RENTA VARIABLE INT. EEUU 67.187 71753 121.124 132.055 153.549 155.900 2.351 1,5%
FIM RENTA VARIABLE INT. JAPON 22.557 39.187 61.645 99.163 84.370 172.700 88.330 104,7%
FIM RENTA VAR. INT. EMERGENTES 83.336 57.273 48.684 54.981 117.773 308.131 190.358 161,6%
FIM RENTA VARIABLE INT. RESTO 126.696 164.119 218,368 473.230 544.651 147.771 203.126 37,3%
GARANTIA PARCIAL 8.539 9.447 25.285 28.310 38.683 21.228 -11.455 -29,6%
GESTION PASIVA 130.230 437.492 682.575 558.154 753.598 647.823 -105.775 -14,0%
RETORNO ABSOLUTO 174.360 189.189 263.240 481.623 573.173 879.156 305.983 53,4%
FONDOS DE INVERSION LIBRE (FIL) 2.218 1.890 2.004 2.699 2.558 3121 563 22,0%
FONDOS DE FIL 2.977 2.773 2.460 1.021 1.009 1.116 107 10,6%
GLOBALES 101.914 128.776 245.190 383.124 418.528 1.107.273 688.745 164,6%
GARANTIZADOS REND. FIJO 1.080.049  1.014.506 688.392 426.166 314.715 188.225 -126.490 -40,2%
GARANTIZADOS REND. VARIABLE 735.239 613.848 535.254 385.739 511.962 498.266 -13.696 -2,1%

SOCIEDADES INVERSION 408.122 408.360 451.952 487.331 483.846 433.892 -49.954 -10,3%
Soc. Mob (SICAV) 407.185 407.341 450.900 486.749 483.172 433.565 -49.607 -10,3%
Soc. Inmob (SII) 937 1019 1052 582 674 327 -347 -51,5%

FONDOS INVERSION INMOB. 25.706 5.954 4.017 3.918 3.933 1.106 -2.827 -71,%

IIC EXTRANJERAS ® 819.485  1.067.708  1.233.507  1.520.804 1.748.604 2.196.847 448.243 25,6%

TOTALIIC 5733.082 6584970 8170.231  9.719.402 {10.493.291 12.970.001 2.476.710 23,6%

Fuente: INVERCO
(1) Datos CNMV

lll. SUSCRIPCIONES Y REEMBOLSOS

Como viene ocurriendo en los Gltimos afios, las IIC mantuvieron en 2017 su condicion de activo financiero de referencia
para los ahorradores espafioles, y repitieron flujos positivos por quinto afio consecutivo. En estos cinco afios, los
Fondos de Inversion domésticos experimentan suscripciones netas positivas superiores a los 117.692
millones de euros.

SUSCRIPCIONES NETAS
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Fuente: INVERCO
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Los Fondos Globales lideraron el ranking de suscripciones netas de 2017 con mas de 12.401 millones de euros de
captaciones.

El mayor apetito por el riesgo del participe nacional se dejé notar en las preferencias inversoras de los participes, y las
categorias de inversion mas dindmicas mostraron suscripciones netas de cierta magnitud. Asi, los Fondos de renta
variable experimentaron suscripciones netas en practicamente todas sus categorias, acumulando entradas netas
cercanas a los 6.900 millones de euros.

Aparte de los de renta variable, los Fondos con mayor exposicion a acciones (renta variable mixta) cerraron el afio con
5.353 millones de euros de entradas netas.

Por el contrario, las categorias mas conservadoras registraron flujos netos negativos. Asi, los Fondos de Gestion
Pasiva acumularon 4.288 millones de euros de reembolsos en 2017, mientras que los Monetarios, Renta Fija
Internacional y Garantizados de Rendimiento Fijo registraron salidas netas de 2.446, 1.796 y 1.498 millones de euros
respectivamente.

Suscripciones netas 2017 (millones €)

Globales

RV Mixta Internacional

Retorno Absoluto

RF Mixta Euro

RV Internacional Resto

RV Euro Resto

RV Internacional Europa

RV Nacional Euro

RV Mixta Euro

RV Inter. Emergentes

RV Internacional Japén

RF Euro CP 132
Garant. Rend. Variable 85
RF Euro LP -7
RV Internacional EE.UU.

De garantia parcial

RF Mixta Internacional

Garant. Rend. Fijo

RF Internacional

Monetarios

Rentabilidad objetivo

-6.000 -4.000 -2.000 0 2.000 4.000 6.000 8.000 10.000 12.000 14.000

En el ANEXO 3.5 se desglosa la evolucion anual de suscripciones en IIC desde 2000 a 2017
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SUSCRI,PGONES Ml 2012 2013 2014 2015 2016 2017
(millones de euros)

FONDOS MOBILIARIOS @ -10.263 23.048 35,573 24.733 13.820 21.410
MONETARIOS -1.484 1.108 -647 -130 1.392 -2.446
FIM RENTA FIJA CORTO PLAZO -3.119 8.225 1.059 -5.790 2.071 132
FIM RENTA FIJA LARGO PLAZO 160 2.612 8.867 -3.453 =797 -7
FIM RENTA FIJA MIXTA -467 1.054 8.632 4.297 -3 2.770
FIM RENTA VARIABLE MIXTA -144 -58 408 484 -283 748
FIM RENTA VARIABLE NACIONAL -48 1.199 2.074 -550 -424 946
FIM RENTA FIJA INTERNACIONAL 37 239 1.372 2.824 3.136 -1.796
FIM RENTA FIJA MIXTA INT. -131 1.108 7.353 16.294 -1.773 -331
FIM RENTA VAR. MIXTA INT. =77 1.879 5.654 7.690 -1.071 4.605
FIM RENTA VARIABLE EURO -28 550 250 988 -178 1.417
FIM RENTA VARIABLE INT. EUROPA -147 430 693 1.575 551 1.120
FIM RENTA VARIABLE INT. EEUU -71 -66 361 -117 239 -25
FIM RENTA VARIABLE INT. JAPON -23 116 31 204 -109 275
FIM RENTA VAR. INT. EMERGENTES -135 -332 -148 -32 111 646
FIM RENTA VARIABLE INT. RESTO -9 742 143 2.039 -229 2.519
GARANTIA PARCIAL -43 39 252 54 440 -300
GESTION PASIVA 462 8.964 5.120 -5.858 5.992 -4.288
RETORNO ABSOLUTO -1.329 -40 1.420 4.473 618 4,132
FONDOS DE INVERSION LIBRE (FIL) 170 14 168 123 -40 305
FONDOS DE FIL -2 -10 3 -17 -1 -
GLOBALES 114 839 1.599 5.702 414 12.401
GARANTIZADOS REND. FIJO -1.196 -3.808 -8.743 -5.249 -1.672 -1.498
GARANTIZADOS REND. VARIABLE -2.751 -1.759 -346 -817 5.435 85

SOCIEDADES INVERSION -65 1.020 2.616 886 -2.367 -2.504

FONDOS INMOBILIARIOS -10 -32 -1.521 -1.539 0 0

[IC EXTRANJERAS @ 6.000 9.000 20.000 25.000 3.500 30.000

TOTAL IIC -4.339 33.036 56.668 49.080 14.953 48.906

Fuente: INVERCO

IV. TRASPASOS

En 2017, el volumen acumulado de traspasos ascendio a 71.610 millones de euros, lo que supone que en el conjunto
del afio se ha traspasado el 28,5% del patrimonio medio de los Fondos de Inversion, frente al 19,9% del afio 2016.
Dicho volumen de traspasos supone asimismo el 51% del total de suscripciones brutas del periodo (141.143 millones
de euros).

Los traspasos realizados entre Fondos de Inversion en 2017, son un 62% superiores a los realizados el afio anterior
(44.263 millones de euros), debido por una parte a un mayor uso de este mecanismo por parte de los participes y por
otra, a un mayor desarrollo del servicio de gestion discrecional de carteras de Fondos de Inversion.
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Evolucion TRASPASOS. Fondos de Inversion 2017
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Fuente: INVERCO

V. NUMERO DE INSTITUCIONES

El nimero de Instituciones a finales de 2017 se situ6 en 5.563, lo que supone una reduccion de 422 entidades durante
el afio (7% menos que en 2016).

Esta reduccion del nimero de IIC se concentrd en las sociedades de inversion SICAV (426 entidades menos), y en
menor medida en los Fondos de Inversion, que han visto reducido su nimero de 1.784 a finales del afio anterior hasta
1.718 afinales de 2017. En cualquier caso, los compartimentos y clases de participaciones constituidos por los Fondos
de Inversién no estan reflejados en esas cifras. Asi, al final del afio 2017, el nimero de Fondos (incluyendo
compartimentos y clases de participaciones) registrados alcanzaba los 2.537 ISIN distintos, frente a los 2.478 del afio
anterior, es decir un 2,4% mas.

Las IIC extranjeras registradas en la CNMV para su comercializacion en Espafia incrementaron su nimero en un 8%,
y se situaron en 1.013 entidades a finales de 2017.

En el ANEXO 3.6. se incluye la evolucion del nimero de IIC en los Gltimos afios.

VI. ESTRUCTURA DE LA CARTERA

Como resultado del notable cambio de perfil de inversion del participe durante los Gltimos afios, se observa una
modificacion sustancial de la composicion de las carteras de los Fondos de Inversion en este periodo.

A finales de 2007, la renta fija en cartera de los Fondos suponia casi el 67% del total de los activos. La intensa
correccion de valor soportada por los activos bursatiles en 2008, y el consecuente crecimiento de la aversion al riesgo
de los participes, provocd un incremento sustancial de la renta fija en cartera, que aument6 hasta el 80,9% del total de
los activos, mientras que la renta variable apenas suponia un 5,3%.
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2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017*

RENTA FIJA 66,9% | 80,9% 79,0% 75,4% 78,4% 78,1% 75,5% | 69,7% 57,4% 57,6% | 51,4%
Doméstica 40,8% 52,6% 50,5% 54,2% 61,2% 61,5% 62,5% 50,1% 35,5% 33,9% 25,3%
Internacional 26,2% 28,2% 28,4% 21,2% 17,2% 16,6% 13,0% 19,5% 21,9% 23,7% 26,1%

RENTA VARIABLE 11,1% 5,3% 7,3% 8,5% 7,6% 8,7% 10,5% | 10,8% 12,3% 12,0% | 14,1%
Domeéstica 4,5% 2,3% 2,8% 2,7% 2,3% 2,5% 3,4% 4,3% 3,9% 3,6% 4,0%
Internacional 6,6% 3,0% 4,6% 5,8% 5,3% 6,2% 7,0% 6,6% 8,4% 8,4% 10,0%

IIc 14,0% 7,8% 8,6% 10,9% 9,1% 8,3% 8,8% | 13,6% 22,1% 22,1% | 26,6%
Domeéstica 7,3% 5,8% 5,3% 5,1% 4,6% 2,6% 2,9% 3,1% 2,6% 2,6% 2,9%
Internacional 6,6% 2,0% 3,3% 5,8% 4,6% 5,7% 5,9% 10,5% 19,5% 19,5% 23,7%

TESORERIA 6,1% 4,9% 4,3% 4,5% 4,4% 4,3% 4,5% 5,5% 7,5% 7, 7% 7,3%

Resto cartera 2,0% 1,2% 0,8% 0,7% 0,4% 0,6% 0,7% 0,5% 0,7% 0,5% 0,6%

TOTAL 100,0% |100,0% |100,0% |100,0% |100,0% [100,0% |100,0% |100,0% |100,0% |[100,0% [100,0%

Fuente: INVERCO
* Ultimos datos disponibles septiembre 2017

Desde entonces, la renta variable en cartera de los Fondos ha experimentado una continua recuperacion, situdndose
en 2017 por encima del 14% del total del patrimonio.

No obstante, conviene recordar que la exposicion total a acciones es muy superior, si incluimos la exposicion indirecta
através de las IIC en cartera. Se estima que el 40% de las IIC en cartera de los Fondos de Inversion tienen exposicion
a renta variable. Ello significaria que en 2017, la cuarta parte de los activos en cartera de los Fondos de Inversion
tienen exposicion total a renta variable, tanto de forma directa como indirecta a través de Fondos.

Cabe destacar el importante incremento experimentado por las IIC en la cartera de Fondos de Inversion, que
han pasado a representar el 26,6% del total del patrimonio frente al 14% de 2007, consecuencia directa del
extraordinario desarrollo observado de los fondos perfilados.

En sentido contrario, la renta fija ha pasado a representar poco mas de la mitad del total de activos, frente al
80,9% de sus mé&ximos de 2008. Dentro de la rdbrica de renta fija se han incluido los depdsitos en cartera, que
tuvieron su maximo porcentaje en 2013, cuando llegaron a representar el 12% del total de patrimonio. Desde entonces
han disminuido notablemente su ponderacion, hasta el 3,7% en la actualidad.

Otra de las tendencias observadas en las carteras de los Fondos de Inversion domésticos, en concreto en los Ultimos
cuatro afios, es el notable incremento del porcentaje de inversion internacional. De hecho, en 2017 el porcentaje
de activos internacionales en cartera de los Fondos alcanza el 60,1%, frente al 26,2% de finales de 2013.

VII. RENTABILIDADES

La positiva evolucion de los mercados de renta variable internacionales en 2017, permitieron a los Fondos de Inversion
con mayor exposicion a acciones, la obtencion de rendimientos muy positivos para sus participes, superiores en la
mayor parte de los casos al 10%, y alcanzando incluso el 16,7% en el caso de los Fondos de Renta Variable
Internacional Emergentes.

Frente a éstos, los Fondos de Renta Fija mantuvieron un comportamiento plano o ligeramente positivo, a pesar del
ligero repunte de rentabilidad experimentado por la TIR de las principales referencias de deuda, como es el caso del
bono espafiol del Estado a 10 afios, que cerré 2017 en el 1,50% frente al 1,35 del afio anterior.

Ademés, alguna categoria se vio lastrada por la revalorizacion del euro frente a las principales divisas (en particular el
ddlar), como la Renta Fija Internacional, que acabd 2017 con un rendimiento negativo en el afio del -1,5%.
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En media, los Fondos de Inversion cerraron 2017 con una rentabilidad anual del 2,64%, muy superior al 1,1%
del afo anterior. Por sexto afio consecutivo, los Fondos de Inversién cerraron el ejercicio con rentabilidad anual
positiva.

Asimismo, tanto a medio como a largo plazo, los Fondos de Inversion generan rendimientos positivos, situandose su
rentabilidad media anual en el 1,6% a 3 afios, 2,9% a 5 afios o0 en el 3,3% a 25 afios.

RENTABILIDADES MEDIAS ANUALES PONDERADAS DE LOS FONDOS DE INVERSION AL 31/12/17

MONETARIOS -0,29 0,11 1,58 2,72
RENTA FIJA EURO CORTO PLAZO 0,14 0,08 0,58 0,96 1,30 1,69 2,84
RENTA FIJA EURO LARGO PLAZO 0,65 0,63 2,53 2,68 2,40 2,66 3,78
RENTA FIJA MIXTA EURO 0,90 0,67 2,40 148 2,37 211 3,57
RENTA VARIABLE MIXTA EURO 3,39 2,12 5,20 1,02 3,68 2,39 4,40
RENTA VARIABLE NACIONAL EURO 12,54 5,37 9,19 0,48 6,92 4,20 7,57
RENTA FIJA INTERNACIONAL -1,52 139 2,20 2,56 2,07 241 3,71
RENTA FIJA MIXTA INTERNACIONAL 1,25 0,45 1,46 0,64 1,30 1,43 2,86
RENTA VARIABLE MIXTA INTERNACIONAL 3,15 141 3,51 1,58 2,92 1,64 3,87
RENTA VARIABLE EURO RESTO 8,94 6,43 9,30 2,40 597 3,38 6,80
RENTA VBLE. INTERNACIONAL EUROPA 7,90 5,39 8,05 1,05 453 2,23 519
RENTA VBLE. INTERNACIONAL EEUU 10,59 8,55 13,82 6,77 5,92 3,58 2,20
RENTA VBLE. INTERNACIONAL JAPON 14,55 10,53 12,97 311 3,88 0,14 1,00
RENTA VBLE. INTERNACIONAL EMERGENTES 16,68 6,86 341 011 8,67 447 539
RENTA VBLE. INTERNACIONAL RESTO 10,08 7,96 10,80 5,05 6,15 2,57 4,68
GLOBALES 4,49 3,69 433 2,12 2,66 2,03 3,80
GARANTIZADOS DE RENDIMIENTO FIJO 0,66 0,32 1,65 2,26 2,20 2,60
GARANTIZADOS DE RENDIMIENTO VARIABLE 151 0,94 2,24 1,46 2,18 2,69
DE GARANTIA PARCIAL 251 141 3,89
DE GESTION PASIVA 2,21 142 4,48
RETORNO ABSOLUTO 144 0,65 1,25
FONDOS DE INVERSION LIBRE (FIL) 9,88 7,39 9,29
FONDOS DE FIL -1,45 0,01 1,79

TOTAL FONDOS : 2,64 1,59 2,95 1,84 2,50 2,04 3,26

Fuente: INVERCO
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B. FONDOS DE PENSIONES

|. VOLUMEN DE ACTIVOS

Los Fondos de Pensiones volvieron a registrar un crecimiento patrimonial y cerraron 2017 con un volumen de
activos de 111.077 millones de euros, lo que supone 4.238 millones mas que en 2016 (4% mas).

Por categorias, el incremento patrimonial se debio tanto al crecimiento del Sistema Individual como del Sistema de
Empleo, aunque fue el primero el que méas contribuyo. Asi, el volumen de activos en el Sistema Individual crecid
un 5,5% en 2017 hasta situarse en los 74.378 millones de euros, mientras que el de empleo lo hizo en un 1%y
cierra el afio con 35.796 millones de patrimonio (ver ANEXO 5.2.).

Como ocurri6 en 2016, los Fondos Mixtos fueron los que mayor crecimiento experimentaron, con casi 7.750 millones
de euros mas y ya cuenta con un patrimonio ligeramente superior a los 40.000 millones de euros. Los de Renta Variable
también se comportaron de manera muy positiva y su patrimonio aumentd un 12%.

Variacion 2017
PATRIMONIO 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
(millones de euros)

&

SISTEMA DE EMPLEO 31.272 31.170 32.572 33.815 35.262 35.548 35431 35.796 366  1,0%
SISTEMA ASOCIADO 926 835 795 1.005 940 958 921 903 -18 -2,0%
SISTEMA INDIVIDUAL 52.552 51.142 53.160 57.911 64.254 68.012 70.487 74.378; 3.890  55%
Renta Fija Corto plazo 9.699 9.381 9.918 8.835 8.863 8.625 9.445 8.281; -1.164 -12,3%
Renta Fija Largo plazo 6.820 6.080 5.494 6.677 8.829 7.072 7.613 6.819 =794 -10,4%
Renta Fija Mixta 14.126 12.203 11.647 11.738 14.249 20.219 21.522 24.865; 3.343 155%
Renta Variable Mixta 4.526 3.998 3.566 5.326 6.595 9.872 10.983 15.387; 4.403 40,1%
Renta Variable 4.267 4.000 4.694 5.813 6.796 7.785 8.054 9.026 972 12,1%
Garantizados 13.114 15.479 17.841 19.522 18.922 14.438 12.870 10.000; -2.870 -22,3%
TOTAL FONDOS DE PENSIONES 84.750 83.148 86.528 92,730  100.457 104518  106.839  111.077; 4.238  4,0%

Fuente: INVERCO

En 2017 y como ha venido ocurriendo desde 2012, la causa del crecimiento patrimonial entre el Sistema Individual y
el de Empleo ha sido diferente. Mientras que el sistema individual ha mantenido en mayor o menor intensidad
aportaciones netas positivas en todos los ejercicios, el sistema de empleo basa su crecimiento en los rendimientos
generados por sus inversiones, ya que desde 2003 su volumen de aportaciones es reducido, e incluso negativo desde
2012.
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Descomposicion de la variacion de patrimonio del Sistema Individual (milones euros)
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Fuente: INVERCO
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Fuente: INVERCO

Desde finales de 2012, la distribucién del patrimonio del Sistema Individual ha evolucionado hacia posiciones con
mayor exposicion al riesgo, siendo los Fondos Mixtos los que mayor peso representan. Los Mixtos han pasado de
suponer el 29% en 2012 a un 54% en 2017, mientras que los Garantizados han continuado perdiendo importancia y
ahora representan el 13% del total (34% en 2012). La Renta Variable ha continuado incrementando su peso y ya
supone el 12% del patrimonio total, frente al 9% de 2012.
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Patrimonio FP Individuales. 2012 Patrimonio FP Individuales. 2017

RENTA FIJA

CORTO PLAZO
RENTA FIJA GARANTIZADOS 1119

CORTO PLAZO Tl
18,7%

GARANTIZADOS RENTA
33,6% VARIABLE
RENTA FIJA 12,1%

LARGO PLAZO
10,3%

RENTA
VARIABLE
8,8%

MIXTOS MIXTOS

28,6% 54,1%

Fuente: INVERCO

Il. NUMERO DE CUENTAS DE PARTICIPES Y PROMOTORES

El nimero de cuentas de participes ha disminuido con respecto a 2016 (206.444 cuentas menos) y cerrd 2017 con
9.720.845 cuentas de participes. Sin embargo, el nimero neto de participes al cierre del ejercicio se estima en
ocho millones, ya que muchos participes tienen abierto mas de un Plan con el objeto de diversificar sus inversiones.

Todas las categorias experimentaron reducciones en el nimero de cuentas, aunque la mayor caida se produjo en el
Sistema Individual. EI nimero de cuentas en el Sistema Individual disminuy6 un 2,5% y se sitGan en los 7.633.830 de
cuentas de participes. Por vocacion inversora, todas las categorias redujeron el nimero de cuentas a excepcion de los
Mixtos, tanto en Renta Variable como en Renta Fija (ver ANEXO 5.2 para mas informacion).

Numero de CUENTAS DE PARTICIPES. Evolucion

12.000.000

10.000.000
8.000.000 //
6.000.000 //

4.000.000
2.000.000
0 - u u u u u u u u u u u u u u u d
2000 2002 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
==TOTAL PARTICIPES «——SISTEMA DE EMPLEO =SISTEMA ASOCIADO ——SISTEMA INDIVIDUAL

Fuente: INVERCO

La edad media de los participes se sitlia en torno a los 50 afios. El 31% tienen edades hasta los 45 afios; entre
46y 60 afios se concentra casi la mitad de los participes (49,5%) y con mas de 61 afios el 19%. El nimero de hombres
es mayor al de mujeres, el 57,4% del total de participes son hombres.
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Mas de 65 -
Total por tramo 7%
Mujeres
WITOTAL =020

0-20 5033 1348 6381 0,1% = 2130
21-30 100.069|  59.611) 159.680| 1,6% 531-40
31-40 874.667| 634.747 1.509.414| 154% u 4145
41-45 814.257| 595.369 1.409.626| 14,3%
46-50 894.842] 662.333 1.557.175| 15,8% 4650
51-55 946,173 726.695. 1.672.868] 17,0% F51-85
56-60 924.250/ 713.838 1.638.088| 16,7% #56-60
61-65 663.344| 518.044! 1.181.388] 12,0% 61-65
Mas de 65 418.060] 280.604: 698.664, 7,1%
TOTAL | 5.640.695 4.192.589 9.833.284 100,0%

Fuente: INVERCO con datos DGSFP (afio 2016)

El nimero de planes de promocion conjunta (los promovidos por mas de una empresa) volvieron a aumentar
en 2016 (ultimos datos disponibles) y ya existen 352 planes (345 en 2015 y 335 en 2014). Dentro de estos Planes
estan integradas un total de 13.444 empresas (12.803 en 2015). Si a esta cifra se afiaden los Planes de empresas de
promocién individual, un total de 14.434 empresas han promovido Planes de Pensiones.
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lIl. APORTACIONES, PRESTACIONES Y SUPUESTOS ESPECIALES DE LIQUIDEZ

Las aportaciones brutas en 2017 se situaron en 4.970 millones de euros para el total de Planes, de las cuales, 3.720
se corresponden al Sistema Individual. Las prestaciones brutas fueron de 4.543 millones, por lo que las entradas
netas en 2017 ascendieron a 427 millones de euros, casi el doble de los 244 millones de 2016.

El Sistema Individual se mantuvo en niveles de afios anteriores y acumulé 1.039 millones de euros de aportaciones
netas, mientras que el Sistema de Empleo redujo hasta los 588 millones las prestaciones netas (que se vienen
repitiendo en los Ultimos afios). Estas cifras no incluyen las movilizaciones hacia Planes de Pensiones desde Planes
de Prevision Asegurados que se estiman en torno a 380 millones de euros en 2017.

@®)
APORTACIONES/PRESTACIONES 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
(millones de €)

APORTACIONES 5.582 4.961 3.929 4.080 5.234 4.718 4972 4.970
SISTEMA DE EMPLEO 1.623 1.781 1.203 1.112 1.167 1.101 1.151 1.227
SISTEMA ASOCIADO 41 38 28 29 37 27 24 24
SISTEMA INDIVIDUAL 3.918 3.142 2.698 2.939 4.030 3.590 3.797 3.720

Renta Fija Corto plazo 823 659 585 498 596 397 391 285
Renta Fija Largo plazo 482 428 371 505 706 453 473 354
Renta Fija Mixta 958 766 620 659 1.072 1.243 1.277 1.314
Renta Variable Mixta 312 255 193 312 539 666 739 980
Renta Variable 326 247 232 319 447 438 469 535
Garantizados 1.017 786 697 646 670 393 447 252

PRESTACIONES 4.105 3.951 3.870 3.847 4334 4.206 4728 4.543
SISTEMA DE EMPLEO 1.293 1.290 1.377 1.383 1.437 1.523 1.902 1.814
SISTEMA ASOCIADO 42 37 40 35 34 4 44 48
SISTEMA INDIVIDUAL 2.770 2.624 2.453 2.430 2.862 2.642 2.783 2.681

Renta Fija Corto plazo 1.026 912 893 801 931 838 859 735
Renta Fija Largo plazo 439 469 335 365 390 389 392 334
Renta Fija Mixta 733 723 659 657 739 766 906 938
Renta Variable Mixta 115 106 96 144 207 225 245 302
Renta Variable 82 72 74 87 128 141 139 186
Garantizados 375 341 396 375 468 283 241 185

NETO 1.477 1.010 58 233 901 512 244 427
SISTEMA DE EMPLEO 331 491 -175 -270 -270 -422 -750 -588
SISTEMA ASOCIADO -2 0 -12 -6 3 -14 -20 -24
SISTEMA INDIVIDUAL 1.148 518 245 509 1.168 948 1.014 1.039

Renta Fija Corto plazo -203 -253 -308 -304 -335 -441 -468 -450
Renta Fija Largo plazo 43 -40 37 141 316 63 81 20
Renta Fija Mixta 224 43 -39 2 333 477 371 376
Renta Variable Mixta 197 149 97 168 332 441 494 678
Renta Variable 244 175 158 232 320 298 330 349
Garantzados 642 445 301 271 202 110 206 67

PAGOS por supuestos especiales

de liquidez @ 358 370 455 484 458 401 393 380

quidez

Fuente: INVERCO
(1) No incluye movilizaciones de PPA
(2) Datos DGSFP, excepto 2017 (INVERCO)
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Respecto al nimero de cuentas de participes por

Tramos de Planes Planes Planes ., o
aportaciones ; de | ¢ - tramos de aportacion en 2016 (ultimo dato
2016 asociados sl individuales > % . . N ; .
participes disponible), cabe destacar un afio mas que casi el
SIN aportaciones 48225 1.352.063 5.275.893 6.676.181 67,9% 08% de los participes no hicieron ninguna
De 1a 300 € 3.875 184.361 469.843  658.079 6,7% apOftaCién durante eI aﬁo
De 301 a 900 € 6.936  202.070 1.036.699 1.245.705 12,7% '
De 901 a 1.800 € 2.604 110.547 407.278  520.429 5,3%
De 1.801 a 3.000 € 1559 75348 219472 206379 30% De los participes que hicieron aportacion en
De 3.001 & 4.500 € 741 55.600 86.622 142963 15% 9016, el 40% aportaron mas de 900 euros.
De 4.501 a 6.000 € 537 34.626 67.508 102.671 1,0%
De 6.001 a 8.000 € 929 23.112 122.552  146.593 1,5%
be 8.'001 a 2.4 250 € 154 1.538 42.592 44.284 0,5%
(discapacitados)
TOTAL 65.560 2.039.265 7.728.459 9.833.284 100,0%

A la cifra de prestaciones citada anteriormente, habria que afiadirle los pagos por supuestos especiales de liquidez
(desempleo de larga duracion, enfermedad grave, dependencia o desahucio de vivienda habitual) y que, segln
estimaciones de la Asociacion, en 2017 ascendieron a 380 millones de euros, lo que supondria una ligera reduccion
con respecto al afio anterior. En 2016, los supuestos especiales de liquidez disminuyen su importe por cuarto afio
consecutivo.

En el siguiente Cuadro se puede ver el uso por parte de los participes de los supuestos especiales de liquidez en 2016
(Ultimo dato definitivo); desempleo de larga duracion (49.160 beneficiarios con un total de 369,3 millones de euros); y
enfermedad grave (3.346 beneficiarios con un total de 23,7 millones de euros). Si se compara con el afio anterior, se
ha producido una disminucion 1,9% en 2016 y se estima un volumen de prestaciones por supuesto de liquidez para
2017 ligeramente inferior, en torno a los 380 millones de euros.

LIQUIDEZ 2011

Enfermedad grave 355 368 34,7 31,1 249 237 250 5768 5459 5307 4.616 3.661 3.346 3.000
Desempleo de larga duracion| 334,1 418,4 449,6 417,0 3756 369,3 355,0 76.796 96.281 98.025 78.532 59.831 49.160 44.000
Cancelacion hipotecaria 0,1 0,5 0,2 0,1 - - - 15 56 27 13 -
TOTAL 369,6 4552 484,4 448,6 400,7 393,1 380,0 82.564 101.740 103.347 83.204 63.519 52.519 47.000
Fuente: DGSFP

SUPUESTOS ESPECIALES DE

Durante 2016 (Gltimo dato disponible), el 86,6% de las prestaciones pagadas por los Planes fueron por la contingencia
de jubilacién, un 4,8% por incapacidad y un 8,6% por fallecimiento. En cuanto a la forma de pago de las prestaciones,
el 49,8% se realizd en forma de capital (48,4% en 2014), el 25,9% en forma de renta y el resto mediante una
combinacién de ambas. El nimero de beneficiarios de Planes de Pensiones volvié a aumentar en 2016 hasta los
479.402 desde los 439.666 de 2015.

2012

475 46,0 406 464 251 259 236 13,7 128 17,8 182 21,3} 83,7 839 84,2 85,2 86,6
34 30 26 27 2 23 20 18 1,7 09 07 11 10 08 64 60 57 53 4.8
44 40 39 40 3 36 35 32 28 21 25 26 26 22 99 101 10,0 9,5 8,6
00 00 00 00 O 00 00 00 00; 00 00 00 00 00 00 00 0,0 0,0 0,0

554 531 47,1 531 498 9 309 314 286 259 16,7 16,0 215 218 243/100,0 1000 100,0 100,0 100,0

Forma de pago de
las prestaciones
Jubilacién

Incapacidad
Fallecimiento
Dependencia
TOTAL

Fuente: DGSFP

Segun los datos de la ltima Memoria publicada por la Administracion Tributaria, referidos al ejercicio 2014, el
75,6% de los aportantes a Planes de Pensiones declararon unos ingresos inferiores a 42.000 euros, y el 88,3%
declararon unos ingresos inferiores a 60.000 euros, lo que demuestra que todos los estratos econdmicos de la
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poblacion espafiola, y especialmente los niveles medios de renta, utilizan una cobertura a través de Planes de
Pensiones. Asimismo, y segun la citada Memoria, la reduccion media en la base imponible del IRPF fue de 1.755
euros (1.551 euros en 2012).

IV. MOVILIZACIONES

Las movilizaciones de derechos consolidados en el Sistema Individual en 2017 son de 14.200 millones de
euros, por encima de la cifra de 2016. Este importe representa el 19,8% del patrimonio medio anual de los Planes

Individuales.
MOVILIZACIONES PATRIMONIO SIST. INDIVIDUAL

2000 6.235,5 20.136,3 31,0%
2001 2.961,5 22.175,6 13,4%
2002 5.306,4 24.496,6 21, 7%
2003 4.846,1 28.408,4 17,1%
2004 5.609,0 33.821,5 16,6%
2005 6.069,6 40.096,9 15,1%
2006 9.112,4 45.976,2 19,8%
2007 8.660,7 51.922,3 16,7%
2008 13.331,5 50.502,3 26,4%
2009 9.768,8 50.172,1 19,5%
2010 9.735,5 52.469,1 18,6%
2011 9.025,6 51.286,2 17,6%
2012 10.339,9 51.421,3 20,1%
2013 9.358,6 55.398,0 16,9%
2014 13.470,6 61.621,3 21,9%
2015 18.399,7 66.944,5 27,5%
2016 11.772,5 68.329,8 17,2%
2017 14.200,0 71.595,7 19,8%

Fuente: DGSFP e INVERCO (2017)

V. NUMERO DE INSTITUCIONES

El nimero estimado de Planes de Pensiones a finales de 2017 es de 2.557, lo que supone una reduccién con respecto
al afio anterior (90 planes menos, de los cuales 85 corresponden al Sistema Individual) y que, por tanto, continGia con
la tendencia descendente de afios anteriores (ver anexo 5.2.).

Por su parte, el nimero de Fondos de Pensiones inscritos a 31 de diciembre de 2016 se situ6 en 1.626 frente a los
1.663 de 2015.
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Vanacnon 2017
NUmero de Planes 2012 2013 2014 2015 2016 2017
[Nonero | %

SISTEMA DE EMPLEO 1.398 1.343 1.330 1.308 1.287 1.290 0%
SISTEMA ASOCIADO 191 186 178 172 164 156 -8 -5%
SISTEMA INDIVIDUAL 1.385 1.402 1.320 1.264 1.196 1.111 -85 -1%
Renta Fija Corto plazo 189 167 129 122 121 103 -18 -15%

Renta Fija Largo plazo 81 117 113 115 117 109 -8 -T%

Renta Fija Mixta 277 261 247 226 228 242 14 6%

Renta Variable Mixta 179 193 179 184 180 195 15 8%

Renta Variable 210 195 185 180 176 174 -2 -1%
Garantizados 449 469 467 437 374 288 -86 -23%
TOTAL PLANES DE PENSIONES 2.974 2.931 2.828 2.744 2.647 2.557 -90 -3%

Fuente: INVERCO

Distribucion del numero de Planes (2017)

SISTEMA ASOCIADO
156

Renta Variable Mixta
195

SISTEMA
INDIVIDUAL
1.196

288

Renta Fija Largo Plaz€
109

Renta Fija Corto Plazo
103

Fuente: INVERCO

VI. ESTRUCTURA DE LA CARTERA

Los Fondos de Pensiones han continuado aumentando el peso de la renta variable en sus carteras, tanto domeéstica
como internacional, que ha pasado a representar el 33,6% del total de la cartera frente al 27,3% de 2016 (ver anexo
5.4.).

En sentido contrario, la renta fija ha visto reducido su importancia (sobre todo la nacional) y ya supone menos del 50%,
en concreto, 47,6% en 2017.

ESTRUCTURA DE LA CARTERA FONDOS DE PENSIONES

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

RENTA FIJA 61,0 61,1 60,6 60,8 59,8 57,4 54,2 47,6
Doméstica 54,0 53,7 55,2 54,6 53,9 493 45,6 39,3
Internacional 7,0 74 54 6,2 59 8,2 8,7 8,3

R. VARIABLE 18,0 16,7 18,6 19,2 20,1 22,5 27,3 33,6
Doméstica 10,0 91 84 8,2 8,6 8,6 9,6 122
Internacional 8,0 7,6 10,2 11,0 115 14,0 17,6 214

TESORERIA 11,0 10,0 8,7 7,0 8,9 8,3 8,6 8,2

PROV. ASEGUR. 9,6 10,2 10,2 10,1 8,5 8,1 7,9 8,1

Resto cartera 0,4 2,0 1,9 29 2,8 3,6 2,0 2,6

Fuente: INVERCO
(1) Deudores, inversiones inmobiliarias, etc.
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VII. RENTABILIDADES

Los Planes de Pensiones cerraron el afio con rentabilidades positivas en todos los plazos y en todas las
categorias (a excepcion de la Renta Fija a Corto Plazo), gracias al buen comportamiento de los mercados financieros
durante 2017, que permitieron a los Planes de Renta Variable y de Renta Variable Mixta registrar una rentabilidad
interanual del 8,8% y del 4,5%, respectivamente. Para el conjunto de Planes del Sistema Individual la rentabilidad
en el afio ha sido del 2,6%.

Los Planes de Empleo también tuvieron rendimientos positivos y cerré 2017 con una revalorizacion interanual del 3,2%.

En el largo plazo (25 afios), la rentabilidad media anual alcanzo el 4,5% para el total de Planes. Asimismo, en el
medio plazo (5 y 10 afios) los Planes de Pensiones presentan una rentabilidad media anual del 4,4% y 2,3%.

RENTABILIDADES MEDIAS ANUALES PONDERADAS DE LOS PLANES DE PENSIONES (diciembre 2017)

RENTABILIDAD (%) 25 ANOS 20 ANOS 15 ANOS 10 ANOS 5 ANOS 3 ANOS :\[o}

SISTEMA DE EMPLEO 5,19 3,60 3,88 3,14 4,78 2,96 3,19
SISTEMA ASOCIADO 5,53 3,85 4,44 2,95 4,98 2,70 2,99
SISTEMA INDIVIDUAL 4,01 2,70 2,85 1,83 4,18 1,88 2,56
Renta Fija Corto plazo 3,68 1,81 1,03 1,13 0,75 0,03 -0,11

Renta Fija Largo plazo 3,78 2,24 2,15 2,69 2,64 0,30 0,11

Renta Fija Mixta 4,00 2,33 2,27 1,33 2,62 1,04 1,50

Renta Variable Mixta 521 3,98 4,30 2,45 5,32 3,10 4,54

Renta Variable - 2,91 4,94 2,26 9,58 6,30 8,83
Garantizados - - 3,08 2,73 6,38 1,08 0,41
TOTAL PLANES DE PENSIONES 4,49 3,00 3,27 2,33 4,39 2,25 2,77
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C. PERSPECTIVAS PARA 2018

Las perspectivas de crecimiento econémico mundial para 2018 son positivas y se espera un crecimiento generalizado,
con mejoras tanto en paises avanzados como emergentes. Segun las Ultimas previsiones del FMI, el crecimiento de la
economia mundial serd mayor al de 2017 (3,9% en 2018), gracias al impulso del crecimiento global y el impacto
esperado de la reforma tributaria de EE.UU. Sin embargo, esta prevision no esta exenta de riesgos, sobre todo de
caracter politico, como son las negociaciones por el brexit que va a ser un proceso complejo.

El FMI pronostica para Espafia un crecimiento del 2,4% en 2018, tras una ligera reduccion de la prevision al
tener en cuenta los efectos de la incertidumbre politica por Catalufia. Pese a esta revision a la baja, Espafia sigue
teniendo uno de los mayores crecimientos previstos entre las economias avanzadas, por encima del 2,2% para el area
del euro y sélo superado por el 2,7% previsto para EE.UU.

Las perspectivas para los mercados financieros parece que van en linea con lo acontecido en 2017 y que los mercados
de renta variable se veran favorecidos por la buena situacion macroeconomica.

En 2018 habré novedades en politica monetaria, la Reserva Federal tiene un nuevo gobernador (Jerome Powel), que
parece que seguira con las subidas de tipos de interés durante 2018; y, en el BCE, es probable que encontremos
cambios comunicativos para guiar a los mercados en las estrategias previstas de cara a iniciar la subida de los tipos
de referencia.

Dadas las perspectivas macro-financieras para 2018, se estima que tanto las IIC como los Fondos de Pensiones
presentaran un comportamiento similar al del lustro anterior, continuando asi con la senda de crecimiento.

. INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA

La rentabilidad de las IIC podria estar entre 1,5% y 2,0% en media ponderada y las suscripciones netas
continuarian con la tendencia positiva que han venido experimentando en afios anteriores.

Por todo ello, el volumen de activos de las IIC se podria situar en 2018 en 510.000 millones de euros, lo que
supondria un incremento del 9,9% con respecto a 2016. Esta cifra se desglosaria de la siguiente manera:

e Los Fondos de Inversion Mobiliaria podrian incrementar su patrimonio en 2018 en torno a 24.000 millones de
euros (un 9,9% mas), alcanzando a finales de este afio los 286.700 millones de euros.

e Las Sociedades de Inversion Mobiliaria reducirian su volumen de activos hasta los 31.400 millones de euros,
lo que supondria una caida patrimonial del 2,1%.

e Y las IIC extranjeras incrementarian de manera notable su patrimonio hasta los 191.000 millones de euros
(un 13,7% maés).
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ll. FONDOS DE PENSIONES

La rentabilidad esperada de los Fondos de Pensiones podria situarse alrededor del 2,25% y las aportaciones
netas se mantendrian en niveles similares a los de 2017, tanto en el sistema individual como en el de empleo.

Por lo que el volumen de activos de los Fondos de Pensiones podria aumentar en 2018 en casi 3.000 millones
de euros (un crecimiento del 2,6%), cerrando el afio en un patrimonio de 114.000 millones de euros.

En el Cuadro siguiente se resumen las estimaciones para el conjunto de la Inversion Colectiva en Espafia.

2018 E
o— o | ows | owe | ows | ows | own L PEE
(millones de euros)

Fondos de Inversién 126.523 157.546 196.805 220.288 235.718 263.207 287.000 9,0%
Mobiliarios 122.322 153.834 194.844 219.866 235.341 262.847 286.700 9,1%
Inmobiliarios 4201 3713 1.961 421 377 360 300 -16,7%

Sociedades Inversion 24.120 28.199 33.184 34.803 33.501 32.679 32.000 -2,1%
Mobiliarias (SICAV) 23.836 27.331 32.358 34.082 32.794 32.058 31.400 -2,1%
Inmobiliarias (SIf) 284 868 826 721 707 620 600 -3,3%

IIC Extranjeras® 53.000 65.000 90.000 118.000 125.000 168.000 191.000 13,7%

Total IIC 203.644 250.746 319.988 373.090 394219 463.886 510.000 9,9%
Sistema Individual 53.160 57.911 64.254 68.012 70.487 74378 76.700 3,1%

Sistema de Empleo 32572 33815 35.262 35.548 35431 35.796 36.400 1,7%

Sistema Asociado 795 1.005 940 958 921 903 900 -0,3%

Total FONDOS DE PENSIONES 86.528 92.730 100.457 104.518 106.839 111.077 114.000 2,6%
TOTAL INVERSION COLECTIVA 290.171 343476 419.402 477.609 501.058 574.962 624.000 8,5%

Fuente: Inverco y CNMV
(1) Datos INVERCO estimados
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ANEXOS ESTADISTICOS
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ANEXO 1.1 AHORRO FINANCIERO DE LAS FAMILIAS ESPANOLAS. ACTIVOS. Importe en millones de euros

. DEPOSITOS Y EFECTIVO 128.143| 228.297| 323.354 402.699) 575.155 655429 714.508 788.905 815973  838.871  837.620 841.090  863.036  850.020  847.239  858.936  851.000
Efectivo 12.074) 26.165| 44.101 52.857 78.195 84.051 85.873 88.541 91.809 90.833 88.524 86.032 81.539 75.440 72.004 67.965 61.000
Depositos transferibles 14655 33.383|  35.161 58.652| 265491 288.746 275389  267.923 308992 307.293 307.629 307.515 334.701 368.900 435267 512.050  570.000
Otros depdsitos 101.414| 168.749| 244.091 201.190) 231469  282.632 353.246 432442 415172  440.745 441467 447543  446.796  405.680 339.968 278.922  220.000

II. INSTITUC. INV. COLECTIVA 688 5963 63.932 143.777| 203.435 214117  205.311  149.338  150.717  131.191 121.144 117.926  180.405 227.426  263.587 278.208 313.000
Fondos de Inversion 688 5963 63.932 143.777| 196.388  205.655 195564 142626  134.795 114846  106.140 102205 125.952  161.721 182489 195397  218.163
IIC extranjeras/SICAV @ - - - - 7.048 8.462 9.747 6.712 15.922 16.346 15.004 15.721 54.453 65.705 81.098 82.811 94.837

lll. FONDOS DE PENSIONES 615 11.590)  21.759 51.328 83.754 93.038 97.667 90.011 95.644 96.844 92.903 96.520 102.325 110427 113.876 115.731  120.000
Externos - 3215 13124 38.621 73.495 81.736 87.047 79.058 85.312 85.215 83.730 86.777 92413 100457 104456 106.839  111.077
Internos 615 8.375 8.635 12.707 10.259 11.302 10.619 10.953 10.332 11.629 9.174 9.742 9.912 9.971 9.420 8.892 8.923

IV. INVERSION DIRECTA 48.108| 80.661| 146.408 297.850) 520.735 658.894 644.135 434.280 447.906 439.393 497.525 481.386 545.194  548.482 584.542 544.905 552.000
Renta Fija 16.404| 27.601|  22.991 26.069 33.733 50.164 50.469 37.832 41.888 49.515 84.882 71.609 49.125 40.423 44.642 38.459 32.000

Corto plazo 3.081) 16.486 7.496 1.543 1.796 3.160 7.691 7.054 2.691 2197 12.397 16.283 2.673 1.455 842 388 100
Largo plazo / Préstamos 13.323) 11115  15.495 24.527 31.936 47.004 42777 30.779 39.197 47.318 72.485 55.327 46.452 38.969 43.800 38.070 31.900
Otras participaciones 2.812 1.641 8.974 28.260 38.140 46.572 57.114 55.713 45.353 72.729 82.549 87.207 72.984 80.764 85.640 84.477 84.000
Renta Variable 28.892| 51.419| 114.443 243521 448.862 562157  536.553  340.743  360.664 317149  330.094  322.570  423.084 427.295 454260 421.969  436.000
Cotizada - - 29.344 108.558| 110.812  146.407  137.646 79.518  107.401 93.896 92.806 117.415 159.022  156.781  132.982 124.026  131.000
No cotizada - -l 85.099 134.963| 338.050 415750 398907 261225 253263 2232563 237.288  205.155  264.062 270.513  321.278 297.943  305.000

V. SEGUROS/Ent.Prev.Social 3.416) 15.723)  41.688 100.708| 147.985 159.155 163.620 171.621  180.892  181.329 181.515 188.179  201.523  222.489 220.350 233.588  238.000
Reservas vida 1.117 8.221)  30.307 65.429 84.346 90.444 93.323 100529  109.630  109.295 116.437  121.694 131497 151879  150.024 161.376  164.000
Seguros colectivos pensiones - - 458 9.181 29.465 31.202 30.157 29.759 29.516 29.019 27123 27.216 28.372 27.330 27.105 26.539 26.500
EPSV - - 3.948 6.269 8.190 10.033 10.154 15.249 15.990 16.052 17.010 18.049 20.418 22.029 22.259 23.653 25.000
Otras reservas 2.299 7.502 6.974 19.830 25.985 27.476 29.986 26.085 25.757 26.963 20.945 21.220 21.236 21.251 20.963 22.020 22.500

VI. CREDITOS 17.285| 23.120| 21.373 20.774 28.449 32.460 28.377 20.616 13.687 20.991 17.996 17.614 13.437 13.384 13.207 12.784 12.500

VIl. OTROS 5.063 9111 14.405 7.690 21.064 26.707 32.838 29.736 28.988 31.405 35.208 32.170 26.582 28.124 28.261 25.247 29.500

TOTAL| 203.318| 374.465 632.920| 1.024.827| 1.580.578 1.839.799 1.886.457 1.684.516 1.733.808 1.740.024 1.783.911 1.774.885 1.932.501 2.000.353 2.071.061 2.069.400 2.116.000

Activos Financieros/PIB  120,0% 125,0%  137,8% 158,6% 169,9% 182,5% 174,5% 150,9% 160,7% 161,0% 166,7% 170,7% 188,4% 192,7% 191,8% 1850%  181,7%
Pasivos financieros 54.813 131.521 182.286 343.390 710745 843.321  936.223 960.360 947.686  951.664  925.236  886.020 839.422 805468 782.996 773.132 776.000
Pasivos financ/PIB 32,3% 43,7% 39,7% 53,1% 76,4% 83,7% 86,6% 86,0% 87,8% 88,0% 86,4% 85,2% 81,8% 77,6% 72,5% 69,1% 66,6%
Activos financieros netos  148.505 242.944  450.633 681.437  869.833  996.478  950.234 724.156  786.122 788.360 858.675 888.865 1.093.079 1.194.885 1.288.065 1.296.268 1.340.000
Activos financieros netos/PIB 87,6% 81,3% 98,1% 105,4% 93,5% 98,9% 87,9% 64,9% 72,9% 72,9% 80,2% 85,5% 106,6% 115,1% 119,3% 1159% 1151%
(1) No incluye inversores personas juridicas
(2) Desde 2013 incluye SICAV domésticas e IIC extranjeras de los hogares espafioles. Antes de 2013 solo SICAV.
Fuente: INVERCO, con datos Banco de Espafia




ANEXO 1.2 AHORRO FINANCIERO DE LAS FAMILIAS ESPANOLAS. ACTIVOS. Variaciones anuales

Anualizada 5 afios Anual
Activos Financieros 2005 2006 2007 2008 mnnn 2013 2017e
1. DEPOSITOS Y EFECTIVO 12,2% 7,2% 4,5% 7,4% 14,0% 9,0% 10,4% 3,4% 2,8% -0,1% 0,4% 2,6% -1,5% -0,3% 1,4% -0,9%
Efectivo 16,7% 11,0% 3,7% 8,1% 7,5% 2,2% 3,1% 3,7% -1,1% -2,5% -2,8% -5,2% -1,5% -4,6% -5,6% -10,2%
Depositos transferibles 17,9% 1,0% 10,8% 35,3% 8,8% -4,6% 2,7% 15,3% -0,5% 0,1% 0,0% 8,8% 10,2% 18,0% 17,6% 11,3%
Otros depositos 10,7% 7.7% 3,6% -4,5% 22,1% 25,0% 22,4% -4,0% 6,2% 0,2% 1,4% -0,2% 9,2% -16,2% -18,0% 21,1%
II. INSTITUC. INV. COLECTIVA (" 54,0% 60,7% 17,6% 7.2% 5,3% -4,1% -27,3% 0,9% -13,0% -1,7% 2,7% 53,0% 26,1% 15,9% 5,5% 12,5%
Fondos de Inversion 54,0% 60,7% 17,6% 6,4% 4.7% -4,9% 27,1% -5,5% -14,8% -7,6% -3,7% 23,2% 28,4% 12,8% 7,1% 11,7%
IIC extranjeras/SICAV @ - - - - 20,1% 15,2% -31,1% 137,2% 2,7% -8,2% 4,8% - 20,7% 23,4% 2,1% 14,5%
lll. FONDOS DE PENSIONES 79,9% 13,4% 18,7% 10,3% 11,1% 5,0% -7,8% 6,3% 1,3% -4,1% 3,9% 6,0% 7,9% 31% 1,6% 3,7%
Externos - 32,5% 24,1% 13,7% 11,2% 6,5% -9,2% 7,9% -0,1% 1,7% 3,6% 6,5% 8,7% 4,0% 2,3% 4,0%
Internos 68,6% 0,6% 8,0% -4,2% 10,2% -6,0% 3,1% 5,7% 12,6% 21,1% 6,2% 1,7% 0,6% -5,5% -5,6% 0,3%
IV. INVERSION DIRECTA 10,9% 12,7% 15,3% 11,8% 26,5% -2,2% -32,6% 3,1% -1,9% 13,2% -3,2% 13,3% 0,6% 6,6% -6,8% 1,3%
Renta Fija 11,0% -3,6% 2,5% 5,3% 48,7% 0,6% -25,0% 10,7% 18,2% 71,4% -15,6% -31,4% A17,7% 10,4% -13,9% -16,8%
Corto plazo 39,9% -14,6% -27,1% 3,1% 76,0% 143,4% -8,3% -61,9% -18,4% 464,3% 31,3% -83,6% -45,6% -42,1% -53,9% -14,2%
Largo plazo / Préstamos -3,6% 6,9% 9,6% 54% 47,2% -9,0% -28,0% 27,4% 20,7% 53,2% -23,7% -16,0% -16,1% 12,4% -13,1% -16,2%
Otras participaciones -10,2% 40,5% 25,8% 6,2% 22,1% 22,6% -2,5% -18,6% 60,4% 13,5% 5,6% -16,3% 10,7% 6,0% -1,4% -0,6%
Renta Variable 12,2% 17,4% 16,3% 13,0% 25,2% -4,6% -36,5% 5,8% 12,1% 41% -2,3% 31,2% 1,0% 6,3% -1,1% 3,3%
Cotizada - - 29,9% 0,4% 32,1% -6,0% -42,2% 35,1% -12,6% -1,2% 26,5% 35,4% -1,4% -15,2% -6,7% 5,6%
No cotizada - - 9,7% 20,2% 23,0% -4,1% -34,5% -3,0% -11,8% 6,3% -13,5% 28,7% 2,4% 18,8% -7,3% 2,4%
V. SEGUROS/Ent.Prev.Social 35,7% 21,5% 19,3% 8,0% 7,5% 2,8% 4,9% 5,4% 0,2% 0,1% 3,7% 7.1% 10,4% -1,0% 6,0% 1,9%
Reservas vida 49,1% 29,8% 16,6% 5,2% 7,2% 3,2% 7,7% 9,1% -0,3% 6,5% 4,5% 8,1% 15,5% -1,2% 7,6% 1,6%
Seguros colectivos pensiones - - 82,2% 26,3% 5,9% -3,3% -1,3% -0,8% 1,7% -6,5% 0,3% 4,2% -3,7% -0,8% -2,1% -0,1%
EPSV - - 9,7% 5,5% 22,5% 1,2% 50,2% 4,9% 0,4% 6,0% 6,1% 13,1% 7,9% 1,0% 6,3% 5,7%
Otras reservas 26,7% -1,4% 23,2% 5,6% 57% 9,1% -13,0% -1,3% 4,7% -22,3% 1,3% 0,1% 0,1% -1,4% 5,0% 2,2%
VI. CREDITOS 6,0% -1,6% -0,6% 6,5% 14,1% -12,6% -27,3% -33,6% 53,4% -14,3% 2,1% -23,7% -0,4% -1,3% -3,2% -2,2%
VIl. OTROS 12,5% 9,6% -11,8% 22,3% 26,8% 23,0% -9,4% -2,5% 8,3% 12,1% -8,6% -17,4% 5,8% 0,5% -10,7% 16,8%
TOTAL| 13,0% 11,1% 10,1% 9,1% 16,4% 2,5% -10,7% 2,9% 0,4% 2,5% -0,5% 8,9% 3,5% 3,5% -0,1% 2,3%
19,1% 6,7% 13,5% 15,7% 18,7% 11,0% 2,6% -1,3% 0,4% -2,8% -4,2% -5,3% -4,0% -2,8% -1,3% 0,4%

(1) No incluye inversores personas juridicas
(2) Desde 2013 incluye SICAV domésticas e IIC extranjeras de los hogares esparioles. Antes de 2013 solo SICAV.
Fuente: INVERCO con datos Banco de Espafia



ANEXO 1.3. AHORRO FINANCIERO DE LAS FAMILIAS ESPANOLAS. ACTIVOS. Porcentaje

630 610 51 1 393 364 356 379 471 482 470 474 447 425 409 415 402

I. DEPOSITOS Y EFECTIVO 46,8
Efectivo 53
Depositos transferibles 7,2 8,9 5,6 5,7 16,8 15,7 14,6 15,9 17,8 17,7 17,2 17,3 17,3 18,4 21 ,0 24,7 26,9
Otros depositos 499 451 38,6 28,4 14,6 15,4 18,7 25,7 23,9 25,3 24,7 25,2 23,1 20,3 16,4 13,5 10,4
II. INSTITUC. INV. COLECTIVA (" 0,3 1,6 10,1 14,0 12,9 11,6 10,9 8,9 8,7 7,5 6,8 6,6 9,3 11,4 12,7 13,4 14,8
Fondos de Inversion 0,3 1,6 10,1 14,0 12,4 11,2 10,4 8,5 78 6,6 59 58 6,5 8,1 8,8 94 10,3
IIC extranjeras/SICAV @ 04 05 05 04 09 0,9 08 0,9 28 33 39 4,0 45
Il. FONDOS DE PENSIONES 0,3 3,1 34 5,0 53 51 5,2 53 55 5,6 5,2 54 53 55 55 5,6 5,7
Externos 0,9 2,1 3,8 46 4.4 46 47 49 49 47 49 48 5,0 5,0 5,2 5,2
Internos 0,3 2,2 14 1,2 0,6 0,6 0,6 0,7 0,6 0,7 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,4 0,4
IV. INVERSION DIRECTA 23,7 21,5 231 29,1 32,9 35,8 34,1 25,8 25,8 25,3 27,9 271 28,2 27,4 28,2 26,3 26,1
Renta Fija 8,1 74 3,6 2,5 21 2,7 2,7 2,2 2,4 2,8 48 4,0 2,5 2,0 2,2 1,9 1,5
Corto plazo 15 4.4 1,2 0,2 0,1 0,2 0,4 04 0,2 0,1 0,7 0,9 0,1 0,1 0,0 0,0 0,0
Largo plazo / Préstamos 6,6 3,0 24 2,4 2,0 2,6 2,3 1,8 2,3 2,7 41 3,1 2,4 1.9 2,1 1,8 1,5
Otras participaciones 1,4 0,4 1,4 2,8 24 25 3,0 33 2,6 4,2 4,6 49 38 4,0 41 41 4,0
Renta Variable 14,2 13,7 18,1 23,8 28,4 30,6 28,4 20,2 20,8 18,2 18,5 18,2 21,9 21,4 21,9 20,4 20,6
Cotizada - - 46 10,6 7,0 8,0 73 47 6,2 54 52 6,6 8,2 78 6,4 6,0 6,2
No cotizada - - 13,4 13,2 214 22,6 21,1 15,5 14,6 12,8 13,3 11,6 13,7 13,5 15,5 14,4 14,4
V. SEGUROS/Ent.Prev.Social 1,7 4,2 6,6 9,8 9,4 8,7 8,7 10,2 10,4 10,4 10,2 10,6 10,4 11,1 10,6 11,3 11,2
Reservas vida 0,5 2,2 48 6,4 53 49 49 6,0 6,3 6,3 6,5 6,9 6,8 7,6 7,2 78 78
Seguros colectivos pensiones 0,1 0,9 1,9 1,7 1,6 1,8 1,7 1,7 1,5 1,5 1,5 1,4 1,3 1,3 1,3
EPSV 0,6 0,6 0,5 0,5 0,5 0,9 0,9 0,9 1,0 1,0 1,1 1,1 1,1 1,1 12
Otras reservas 1,1 2,0 1,1 19 1,6 15 1,6 1,5 15 15 1,2 12 1,1 1,1 1,0 1,1 1,1
VI. CREDITOS 8,5 6,2 34 2,0 1,8 1,8 1,5 1,2 0,8 1,2 1,0 1,0 0,7 0,7 0,6 0,6 0,6
VII. OTROS 2,5 2,4 2,3 0,8 1,3 1,5 1,7 1,8 1,7 1,8 2,0 1,8 1,4 1,4 1,4 1,2 1,4
TOTAL | 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0 100,0 1000 100,0 1000 100,0 100,0 100,0 1000 100,0 100,0 1000 100,0

(1) No incluye inversores personas juridicas
(2) Desde 2013 incluye SICAV domésticas e IIC extranjeras de los hogares espafioles. Antes de 2013 solo SICAV.
Fuente: INVERCO con datos Banco de Espafia



ANEXO 1.4. AHORRO FINANCIERO DE LAS FAMILIAS ESPANOLAS. Flujos anuales (millones de euros)

[ e i [ mmmm e B o

| DEPOSITOS Y EFECTIVO 11698 -8.000
Efectivo -12.187 29.218 9.079 11.451 9.838 5.856 1.823 2.667 3.268 -976 -2.309 -2.492 -4.493 -6.098 -3.437 4039 -7.000
Depositos transferibles 7012 4517 5753 8869 24801 23255 -13357 7466 41069 -1699 337  -114 27187 34199 66.367 76.783 58.000
Otros depsitos 29503 16.421 10.806 23.568 15769 51.163 70.614 79.196 -17.269 25573 721 6077 622 -41.116 -65712 -61.046 -59.000

Il. INSTITUC. INV. COLECTIVA ! 5487  1.649 17.882 13341 17161 2559 -10.710 -40.264 3210 -14.603 -4494 8794 21140 36.676 34497 14.844  30.000

Ill. FONDOS DE PENSIONES 5103 5341 6650 6237 7581 7.005 4436 1423 1840 2695 1697 410 770 982 -39 258 50
Externos 7202 7771 5981 5203 7081 6128 5317 1089 2461 1397 759 158 600 923 512 270 450
Internos 2008 2430 669 943 500 878  -881 334 622 1208 -2455 568 170 5 551 528 -400

IV. INVERSION DIRECTA 4.887 9070 8938 73 1543 2989 2005 -16829 6.672 10.014 20808  6.731 -40.224 -30.554 -20.548 -8.760  -9.500
Renta Fija 243 4323 2442 970 3.007 8.024 12919 -13290 6104 12466 24.697 -24.716 -37.710 -27.977 985  -235 -3.300

Corto plazo 1 73 e84 727 360 1317 4430 281 4263 513 9941 3874 14227 1479 684 470 -300
Largo plazo/Préstamos 242 4396 1758 243 2737 6706 8480 -13.000 10367 12979 14756 28500 -23483 26799 1670 235 -3.000
Otras participaciones 1434 1322 979 2385 1705 1163 1422 -2903 685  -597 1570 2577 2208 25 500 7 300
Renta Variable 3564 3425 5517 1488 3250 -12176 -12336  -636 1253 -1855 5450 28870  -215 2601 -22033 -8596 -6.500
Cotizada 4713 1285 892 1835 58 4433 2516 1241 7736 7922 1403 23967 2232 9310 20757 9257 -8.000
No cotizada 1851 2139 6408 347 3317 7743 14852 1878 6484 9777 4056 4902 2017 6709 -1276 662 1500

V. SEGUROS/ Ent.prev.social 17.667 19.021 14024 15031 15797 17.020 9.606 12810 7.957 6057  -33 2843  7.809 13683 2371 11.946 5550
Reservas vida 5727 1894 2125 6414 6411 5510 2988 7678 7048 2132 7996 1848 4728 8090  -113 9764  4.000
Seguros colectivos pensiones | 4461 13740 2549 469 913 1005 -1.042 2515 1344 38 1273 733 106 -1647 316 826 -100
EPSV 599 354 472 624 127 1844 121 5005 740 62 958 1043 2401 6244 3128 2208 1500
Ofras reservas 6880 6821 8879 8461 10427 8662 7539 2479 1512 3900 7715 686 786 997 327 800 150

VI CREDITOS 4005 1220 1891 1346 4223 4011 -4083 7761 6920 7305 2995 382 4477 52 78 422 -300

VIl. OTROS 6501 8744 6450 2302 5632 1272 1876 4376 2308 74 5666 3235 6117 772 232 2672 5.000

TOTAL 43203 77713 68573 77.377 91.081 106.608 62210 19.400 30.999 34200 16.003 1043 1273 8492 13555 26.376 22800

(1) lIC: desde 2013 incluye SICAV domésticas e IIC extranjeras de los hogares espafioles. Antes de 2013 solo SICAV. No incluye inversores personas juridicas
Fuente: INVERCO con datos Banco de Espafia



ANEXO 2.1. AHORRO FINANCIERO DE LAS FAMILIAS EUROPEAS. ACTIVOS 2016

TIPOS DE ACTIVOS (miles de millones Euros) Promemoria:
Depésitos y Renta fiia Acciones er;(ii::e:e Fondos de ' PIB,
efectivo ! cotizadas P y inversion (miles de millones
seguros Euros)
Reino Unido 1.837,2 132,0 467,2 4.635,7 682,1 8.2 7.762,4 2178 356%
Alemania 2.200,8 1274 590,5 21134 517,8 35,6 5.585,5 3.133 178%
Francia (*) 1.479,6 68,1 1.109,7 1.338,4 871,2 0,0 4.867,0 2223 219%
Italia 1.330,0 362,0 917,0 953,0 480,0 126,0 4.168,0 1.672 249%
ESPANA 860,8 36,1 155,3 3329 263,8 4410 2.089,9 1.114 188%
Paises Bajos () 423,0 8,0 32,0 1.476,0 31,0 46,0 2.016,0 679 297%
Bélgica 389,4 55,0 3714 305,9 186,3 15,3 1.323,3 422 314%
Suecia 178,3 9,2 87,5 280,0 331,6 4183 1.304,4 458 285%
Dinamarca 139,0 8,0 46,0 426,0 65,0 131,0 815,0 278 294%
Austria 2574 34,3 134,6 113,2 55,0 30,7 625,2 349 179%
Noruega 131,3 15 105,4 150,5 17,8 65,8 472,2 346 136%
Portugal 173,0 12,3 79,8 66,8 14,8 29,2 375,9 185 203%
Finlandia 91,6 34 35,7 60,7 21,8 81,4 2945 214 138%
EU-13 9.491,4 857,2 41321 12.252,5 3.538,1 1.428,5 31.699,7 13.251 239%
TIPOS DE ACTIVOS (%)
Paises Depositos y . Acciones Font.ios de Fondos de
. Renta fija . pensiones y : Y
efectivo cotizadas inversion
seguros
Reino Unido 23,7 1,7 6,0 59,7 8,8 0,1 100,0
Alemania 39,4 2,3 10,6 37,8 9,3 0,6 100,0
Francia () 30,4 14 22,8 27,5 17,9 0,0 100,0
Italia 31,9 8,7 22,0 22,9 11,5 3,0 100,0
ESPANA 41,2 1,7 74 15,9 12,6 211 100,0
Paises Bajos (*) 21,0 04 1,6 73,2 1,5 2,3 100,0
Bélgica 294 42 28,1 23,1 14,1 1,2 100,0
Suecia 13,7 0,7 6,7 21,5 254 32,1 100,0
Dinamarca 171 1,0 56 52,3 8,0 16,1 100,0
Austria 41,2 55 21,5 18,1 8,8 49 100,0
Noruega 27,8 0,3 22,3 31,9 38 13,9 100,0
Portugal 46,0 3,3 21,2 17,8 39 78 100,0
Finlandia 31,1 1,1 12,1 20,6 74 27,6 100,0
EU-13 29,9 2,7 13,0 38,7 11,2 4,5 100,0

O En general, sélo incluye la inversién directa en fondos, excluyendo la inversion indirecta a través de fondos de pensiones o seguros
O Datos de Paises Bajos de 2015 y Francia del 3T de 2016
Fuente: INVERCO con datos EFAMA



ANEXO 3.1. INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA ESPANA. DATOS GENERALES

PATRIMONIO de IIC (millones de Euros) 9.030) 77.139| 208.640| 313.745  337.467 328.772 225.079 228.450 218.680 201.687 203.644 250.746 319.988 373.090  394.219  463.886
Fondos de Inversién 6.987| 73.304| 183.391| 245823  254.323 238.823 167.644 163.243 138.080 127.731 122.322 153.834 194.844 219.866  235.341 262.847
Sociedades de Inversién 2.043 2.509 15439 27.617 30.153 31482 24656 25925 26.155 24145 23836 27.331 32358  34.082 32.794 32.058
IIC extranjeras @ - 1.254 8.594| 33.614 44103 49342 25000 32200 48.000 45.000 53.000 65.000 90.000 118.000  125.000 168.000
Fondos Inversion Inmobiliaria - 72 1.216 6.477 8.432 8.612 7.407 6.774 6.123 4.495 4.201 3.713 1.961 421 377 360
Sociedades de Inversidn Inmobiliaria - - - 214 456 513 372 309 322 316 284 868 826 721 707 620

Cuentas de PARTICIPES/ACCCIONISTAS de liIC 569.965| 3.080.037| 8.088.55419.670.326 10.162.277 9.715.951 7.200.935 6.807.153 6.681.739 6.136.393 5.733.305 6.586.115 8.170.231 9.718.955 10.516.796 12.972.183
Fondos de Inversién 569.965| 2.943.838| 7.655.209|8.555.022 8.818.693 8.264.240 6.065.414 5.617.014 5.320.653 4.922.063 4.479.992 5.102.948 6.480.755 7.706.902 8.280.413 10.338.156
Sociedades de Inversion -l 92628 186.735| 418.920  410.403 434.156 435.382 419.606 417.635 420.114 407.185 408.486 450.900 486.749  483.172  435.747
IIC extranjeras -l 41.674| 203410 560482  779.165 850.931 592.994 685.094 865.767 761.380 819.485 1.067.708 1.233.507 1.520.804 1.748.604 2.196.847
Fondos Inversion Inmobiliaria - 1.897| 43.200| 135.646 153267 165781 106.305 84.511 76.741 31.893 25706 5.954 4.017 3.918 3.933 1.106
Sociedades de Inversion Inmobiliaria - - - 256 749 843 840 928 943 943 937 1.019 1.052 582 674 327

INVERSIONES de IIC*

Deuda del Estado en IIC / Total Deuda Estado 4,3% 28,4% 26,7% 18,2% 18,6% 202%  157%  11,0% 8,7% 8,3% 7,6% 8,2% 7,5% 5,2% 4,5% 7,2%
Renta Variable en 1IC / Patrimonio IIC 13,2% 3,7% 23,2% 13,3% 14,9% 13,8% 7.2% 9,9% 14% 103% 11,3% 133% 135% 14,7% 14,0% 15,9%
RV Fondos Inv. / Patrimonio Fondos Inv. 4,2% 2,5% 21,2% 10,5% 12,0% 11,1% 5,3% 7,3% 8,5% 7,6% 8,7% 10,5%  10,8%  12,3% 12,0% 14,1%
RV Soc. Inv. / Patrimonio Soc. Inv. 43,9% 39,7% 48,4% 39,7% 40,5% 359% 212% 268% 274% 250% 247% 293%  30,3%  30,2% 30,4% 30,4%
IIC en IIC / Patrimonio IIC - - 2,9% 15,0% 17,6% 14,8% 8,6% 9,6% 123%  104%  106% 114%  157%  23,3% 23,6% 27,9%
[IC en Fondos Inv. / Patrimonio Fondos Inv. - - 2,7% 14,4% 17,1% 14,0% 7,8% 8,6% 10,9% 9,1% 8,3% 8,8% 13,6% 22,1% 22,1% 26,6%
IIC en Soc. Inv. / Patrimonio Soc. Inv. - - 5,5% 20,6% 22,5% 216%  146%  157%  197% 17,7% 228% 26,3% 293%  31,3% 38,9% 38,9%
Cartera exterior IIC / Patrimonio 1IC 1,9% 2,4% 41,8% 49,9% 48,7% 411% 331% 376% 352% 296% 314% 299%  396%  51,5% 53,2% 61,1%
Cart. Ext. Fondos Inv. / Patrimonio Fondos Inv. 0,8% 2,1% 41,7% 50,2% 49,1% 411%  336% 366% 331% 272% 286% 262%  36,8%  49,9% 51,9% 60,1%
Cart. Ext.Soc. Inv. / Patrimonio Soc. Inv. 5,8% 10,7% 43,9% 47,2% 45,6% 412%  295%  436% 470% 429%  462% 50,6% 57,2%  61,5% 69,5% 69,5%
R.V. espafiola en IIC / Capitaliz. Mercado Continuo 1,7% 2,2% 31% 3,2% 2,7% 2,2% 1,4% 1,4% 1,4% 1,3% 1.2% 1,4% 1,8% 1,6% 1,7%

OTROS DATOS
Patrimonio IIC/ PIB 2,2% 16,8% 32,3% 33,7% 33,5% 304% 202% 212%  202%  188%  193%  239%  309%  34,7% 35,4% 40,2%
Patrimonio medio Participe Fondos Inv. (miles Euros) | 12,3 249 24,0 28,7 28,8 28,9 27,6 29,1 26,0 26,0 27,3 30,1 30,1 28,5 28,4 254
Patrimonio medio Fondos Inv. (millones Euros) 28 97 74 90 89 79 56 61 55 53 54 73 98 122 132 155

Fuente: INVERCO
™ Incluye participes/accionistas personas juridicas y fisicas de IIC nacionales y extranjeras
@ Datos: CNMV hasta 2006, INVERCO desde 2007



ANEXO 3.2. INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA ESPANA. PATRIMONIO POR CATEGORIAS

N O I E A C A i E B B e S B

FONDOS MOBILIARIOS " 183.391 179.510 170.801 197.980 219.572 245.823 254.323 238.823 167.644 163.243 138.080 127.772 122.322 153.834 194.844 219.877 235341 262.847
MONETARIOS 32.887 43235 52994 57.391 56.558 54.406 106 37.263 18652 13498 8500 7.734  6.721 8308  7.221 8128 9585  7.092
FIM RENTA FIJA CORTO PLAZO 17.977 22.684 27335 35006 39.732 45026 95622 54.622 58483 54.127 33.757 27501 23417 32032 35544 32263 36.129 37.545
FIM RENTA FIJA LARGO PLAZO 11151 11676 10503 9948 9776 9919 7178 6247 5553 8710 6.832 6.037 7251 10334 20296 16.142 15100 15.138
FIM RENTA FIJA MIXTA 13538 9106 6396  6.187 7177 8009 9250 7930 3.734 5654 4369 3203 2907 4.026 12402 16721 16.737  20.079
FIM RENTA VARIABLE MIXTA 12192 9890 6878 6728 6395 6680 6.843 6165 2782  2.751 2362 1780 1596 1552 2613 2960  2.631 3.627
FIM RENTA VARIABLE NACIONAL 6496 5523 3962 5586  7.850 9.594 10.719  7.401 2403 2987 2080 1739 2077 4036  6.181 5.801 5497 7210
FIM RENTA FIJA INTERNACIONAL 2073 2131 1544 1363 2219 2177 1668  1.006 673 1328  2.01 862  1.077 1209 2733  6.121 9478 7.1
FIM RENTA FIJA MIXTA INT. 11938 8886 7532 4793 4027 4568 5250 4545 1.755 2816 2939 2105 2607 4.092 11.934 28.092 26.378 22.547
FIM RENTA VAR. MIXTA INT. 5647 4487 2410 2461 3112 3542 3638 2492 1040 1.070 1135 1064 1.697 4344 10451 18390 17590 18.828
FIM RENTA VARIABLE EURO 7662 5330 3230 3477 3496 5118 6.528 7686 2586 3318  3.032 2818 2825  4.231 2104 3045 2889  4.626
FIM RENTA VARIABLE INT. EUROPA 5269  3.787  2.261 2689 3150 5072 6674 6328 1384 1600 1463 1.343 1327 2000 2800 4679 5233 6914
FIM RENTA VARIABLE INT. EEUU 1116 1.042 691 1.031 885  1.075  1.308 802 418 674  1.093 1137 1172 1388 2043 2046 2212 2418
FIM RENTA VARIABLE INT. JAPON 1.032 561 380 420 565 1505  1.034 447 182 158 198 157 17 295 345 591 479 787
FIM RENTA VAR. INT. EMERGENTES 506 387 252 305 538  1.281 1610  2.181 442 1162 1.891 1126 1.159 M1 577 481 641 1.409
FIM RENTA VARIABLE INT. RESTO 9777 6453 3903 4178 4039 4574 5402 3890 1562 2198 2935 2372 2692 4297 5085  9.061 9.460 12.287
GARANTIA PARCIAL - - - - - - - 345 475 447 373 459 812 899 1430 996
GESTION PASIVA - - - - - - - 1977 1671 1490 3045 16.001 23.685 17.650 23.838 19.494
RETORNO ABSOLUTO - - - - - - - 4375 6930  5.981 4583 4650 6409 11.197 12323 17.017
FONDOS DE INVERSION LIBRE (FIL) - - - - - - - 625 600 634 851 879 1177 1590 1702  1.960
FONDOS DE FIL - - - - - - - 695 507 406 316 288 283 41 20 18
GLOBALES 2300  2.991 2409 7108 16.056 22911 31.090 29.986 13899 7337 6179 5030 4146 4764 8127 12556 13.135 35.366
GARANTIZADOS REND. FIJO 15.004 16.186 15107 12650 14.400 14495 16311 17.605 21.262 21813 25522 34936 36.393 31844 20.872 12508 8867 5517
GARANTIZADOS REND. VARIABLE 26.826 25.154 23.012 36.659 39.609 45870 44.091 42226 30.834 24.026 21597 17.870 13.974 12094 11149 8916 13986 14.262

SOCIEDADES DE INVERSION 15.439 19345 18.930 22197 25.159 27.823 30.609 31.995 25.028 26.233 26.477 24.461 24120 28.199 33.184 34.803 33.501 32.679
Mobiliarias 15.439 18900 22188 25103 27.609 30.153 31482 24656 25925 26155 24.145 23836 27.331 32.358 34.082 32.794  32.058
Inmobiliarias 30 9 56 214 456 513 372 309 322 316 284 868 826 721 707 620

FONDOS INMOBILIARIOS 1216 1488 2099 2830 4378 6477 8432 8612 7407 6774 6123 4495 4.201 3713 1.961 41 377 360

IIC EXTRANJERAS @ 8594 7534 6538 9.159 17.785 33.614 44.103 49.342 25.000 32.200 48.000 45.000 53.000 65.000 90.000 118.000 125.000 168.000

TOTALIIC 208.640 207.877 198.368 232.166 266.894 313.737 337.467 328.772 225.079 228.450 218.680 201.728 203.644 250.746 319.988 373.101 394.219 463.886

Fuente: INVERCO

(1) Excluidas inversiones en Fondos de la propia Gestora y Principales

(2) Datos CNMV hasta 2006; INVERCO desde 2007 estimados, incluyendo inversores institucionales



ANEXO 3.4. INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA ESPANA. CUENTAS DE PARTICIPES/ACCIONISTAS POR CATEGORIAS

FONDOS INVERSION MOBILIARIA 7.449.107 7.127.361 7.631.630 8.040.791 8.555.022 8.818.693 8.265.099 6.065.414 5.617.014 5.320.522 4.922.063 4.479.769 5.102.948 6.480.755 7.707.349  8.280.413 10.338.156
MONETARIOS 1.569.104 1.713.208 1.898.361 1.907.445 1.939.157 2,757 1.373.301 476.595 409.904 294114 225605 195909 237.361 210.340 270.437 301.779 342.723
FIM RENTA FIJA CORTO PLAZO 613.653  625.851 686.370 669.491 716.997 2.598.913 1.048.124 1.486.975 1.432.886 1.149.799 055435 808.513 933.591 1.064.383 1.000.935 1.020.819 1.164.317
FIM RENTA FIJA LARGO PLAZO 318.398 274432 284172 288.707  309.916 333.011  3567.586  177.771  209.204 211.671 191737 223.718 285100 534.600 619.004 609.178 732.361
FIM RENTA FIJA MIXTA 383.832  289.588 291598 291.103  313.097 313.081 295208 171.973 177.732 171236  129.638 122.840 135.334 287.676 387.585 378.683 560.884
FIM RENTA VARIABLE MIXTA 462.878  383.684 360.929 327.111  290.888 257.288  256.964  150.151 147127 128.327  100.663 87.687 75.717  107.018  108.867 95.692 126.202
FIM RENTA VARIABLE NACIONAL 262.224  256.443  279.259  356.053  370.637 346.806  296.568 157.770 167.648 115444 101.025 102.259 143.261 235347 218.575 196.826 317.441
FIM RENTA FIJA INTERNACIONAL 69.513 58.083 70.292 103.707  106.330 115.139 62.813 43.840 46.792 62.402 38.825 51.118 65.151  153.105 318.913 408.750 383.119
FIM R. FIJA MIXTA INTERNACIONAL 394937 338454 209.775 181.931  195.389 217.623  208.892 108.853  107.512  106.582 86.244 69.231 106.207 311.266  753.442 756.331 627.889
FIM R. V. MIXTA INTERNACIONAL 233.336 200935 176.314  142.928  130.650 111.852 86.586 53.728 45.728 54.484 47.422 56.152 106.610 272.200 505.153 488.323 464.354
FIM RENTA VARIABLE EURO 292.370  252.355 247.670 222.825 258.073 289.335 302.707 197.795 193.305 169.855 143.601 120.401 150.841 185290  207.071 198.185 393.884
FIM RENTA VARIABLE INT. EUROPA 190.903  188.218  180.028 194.578  244.395 250.595 277122 127.248  124.447 124117 495954  106.639 133522 225219  291.102 311.278 488.266
FIM RENTA VARIABLE INT. EEUU 40.121 41.093 43.811 71.895 80.819 131.252 50.087 37.338 79.939 76.778 71.696 67.187 71.753 121124  132.055 153.549 155.900
FIM RENTA VARIABLE INT. JAPON 73.841 68.412 60.723 66.561 85.564 84.911 51.965 31.490 23.988 26.031 26.367 22.557 39.187 61.645 99.163 84.370 172.700
FIM RENTA VAR. INT. EMERGENTES 36.981 34.371 32.402 45.710 77.905 112.089  158.326 78.853 89.663  113.567 92.722 83.336 57.273 48.684 54.981 117.773 308.131
FIM RENTA VARIABLE INT. RESTO 660.150  626.179  577.491  509.160  424.942 394.785 288.787 202.088 157.405 164.504 144432 126696 164.119 218.368 473.230 544.651 T41.777
GARANTIA PARCIAL - - - - - - 6.970 10.010 10.687 8.539 9.447 25.285 28.310 38.683 27.228
GESTION PASIVA - - - - - - 31.307 81.364 85.344 130.230 437492 682575 558.154 753.598 647.823
RETORNO ABSOLUTO - - - - - - 196.739  240.813 232.958 174.360 189.189 263.240  481.623 573.173 879.156
FONDOS DE INVERSION LIBRE (FIL) - - - - - - 1.828 1.807 1.807 2.218 1.890 2.094 2.699 2.558 3121
FONDOS DE FIL - - - - - - 8.383 3.938 3.676 2977 2.773 2.460 1.021 1.009 1.116
GLOBALES 91.712 92.003 183.236 511.371  563.960 891432 843.003 510.799 199.784 168.512 127.639 101.914 128.776 245190 383.124 418.528 1.107.273
GARANTIZADOS REND. FIJO 597.270  549.608 429.810 494.201  543.525 575.780 546.851 551.565 606.615 760.907 1.035.829 1.080.049 1.014.506 688.392 426.166 314.715 188.225
GARANTIZADOS REND. VARIABLE 1.157.884 1.134.444 1.619.389 1.656.014 1.902.778 1.783.044 1.760.209 1.500.582 1.152.108 1.084.260 942.757 735239 613.848 535254 385.739 511.962 498.266

SOCIEDADES INVERSION 293.660  338.076 367.110 381.300 419.176 411152 434999 436.222 420.534 418.578 421.057 408.122 408.360 451.952 487.331 483.846 433.892
Mobiliarias 293.660  338.076  367.110 381.300 418.920 410403 434.156  435.382 419.606 417.635 420.114 407.185 407.341 450900 486.749 483.172 433.565
Inmobiliarias 30 9 56 256 749 843 840 928 943 943 937 1.019 1.052 582 674 327

FONDOS INMOBILIARIOS 47.564 65.470 88.235 106.217  135.646 153.267 165.781  106.305 84.511 76.741 31.893 25.706 5.954 4.017 3.918 3.933 1.106

IIC EXTRANJERAS 199.907  200.758 225.214 321.805 560.482 779.165 850.931 592.994 685.094 865.767 761.380 819.485 1.067.708 1.233.507 1.520.804 1.748.604 2.196.847

TOTALIIC 7.990.238 7.731.665 8.312.189 8.850.113 9.670.326 10.162.277 9.715.951 7.200.935 6.807.153 6.681.608 6.136.393 5.733.082 6.584.970 8.170.231 9.719.402 10.493.291 12.970.001

Fuente: INVERCO
(1) Datos CNMV (Datos de 2017, del 3% trimestre)



ANEXO 3.3. INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA ESPANA. PATRIMONIO FONDOS DE INVERSION POR VOCACION INVERSORA

c % % % % % % 2 % % 2 % 2 % % . % % % . %
Act
i Total M Total M Toul M fotal M fotal M Toul e fotal M ol e Toul e Toul M Toul e Tot! M Toul M Toul - Totl

RENTA VARIABLE 1.309 2% 31.858 17%)| 28.220 11% 33.277 13% 28.735 12% 8977 6% 12096 7% 12693 9% 10.693 8% 11.369 9% 16.958 11% 19135 10% 25.703 12% 26.412 11% 35.650 14%
DOMESTICA 641 1%| 6496 4% 9594 4% 10720 4% 7401 3% 2403 2% 2987 2% 2080 2% 1739 1% 2077 2% 4036 3% 6.181 3% 5801 3% 5497 2% 7210 3%
EURO 46  1%| 7662 4% 5118 2% 6528 3% 7686 3% 2586 2% 3318 2% 3.032 2% 2818 2% 2825 2% 4231 3% 2104 1% 3045 1% 2889 1% 4626 2%
INTERNACIONAL 222 17.700 10%| 13.508 5% 16.029 6% 13648 6% 3.989 2% 5791 4% 7581 5% 6136 5% 6.467 5% 8691 6% 10850 6% 16857 8% 18025 8% 23815 9%

MIXTOS 5159 7%| 43.315 24%) 22.799 9% 24.981 10% 21132 9% 9.311 6% 12290 8% 10.806 8% 8.152 6% 8.807 7% 14.013 9% 37401 19% 66.163 30% 63.336 27% 65.080 25%

RENTA VARIABLE NACIONAL 1627 2% 12192 7% 6.680 3% 6843 3% 6.165 3% 2782 2% 2751 2% 2362 2% 1780 1% 1596 1% 1552 1% 2613 1% 2960 1% 2631 1% 3627 1%

RENTA VARIABLE INTERNAC. 262 5647 3%| 3542 1% 3638 1% 2492 1% 1040 1% 1070 1% 1135 1%  1.064 1% 1697 1% 4344 3% 10451 5% 18390 8% 17590 7% 18828 7%
RENTA FIJA NACIONAL 2501  3%| 13538 7%| 8009 3% 9250 4% 7930 3% 3734 2% 56564 4% 4369 3% 3203 3% 2907 2% 4026 3% 12402 6% 16721 8% 16737 7%  20.079 8%
RENTA FIJA INTERNACIONAL 769  1%| 11938 7%| 4568 2% 5250 2% 4545 2% 1755 1% 2816 2% 2939 2% 2105 2% 2607 2% 4002 3% 11934 6% 28092 13% 26378 11% 22547 9%
GLOBALES 276 2300 1%| 22912 9% 31.090 12% 29.986 13% 13.899 4% 7337 4% 6179 4% 5030 4% 4146 3% 4764 3% 8127 4% 12556 6% 13.135 6% 35366 13%
RENTA FIJA 23.213 32%| 31.201 17%)| 57122 23% 104.468 41% 61.875 26% 64.709 40% 64.165 39% 42.599 31% 34.400 27% 31.745 26% 43.575 28% 58573 30% 54.526 25% 60.707 26% 60.394 23%
RENTA FIJA NACIONAL 22211 30%| 29128 16%| 54.945 22% 102.800 40% 60.869 25% 64.036 40% 62.837 39% 40.589 29% 33538 26%  30.668 25% 42366 28%  55.841 29% 48405 22% 51229 22% 52683 20%

RENTA FIJA INTERNACIONAL 1002 1% 2073 1%| 2177 1% 1668 1% 1006 0% 673 0% 1328 1% 2011 1% 862 1% 1077 1% 1209 1% 2733 1% 6121 3% 9478 4% 7711 3%

GARANTIZADOS 1.750 2%| 41.830 23%| 60.365 25% 60.401 24% 59.831 25% 52.095 33% 46.184 28% 47.595 34% 53.253 42% 50.740 41% 44.397 29% 32.832 17% 22.322 10% 24.284 10% 20.775 8%
RENTA FIJA 1536  2%| 15.004 8%| 14495 6% 16311 6% 17605 7% 21262 13% 21813 13% 25522 18% 34936 27%  36.393 30% 31844 21% 20872 11% 12508 6% 8867 4% 5517 2%
RENTA VARIABLE 214 0%| 26.826 15%| 45.870 19% 44.090 17% 42226 18% 30.834 19% 24.026 16% 21597 16% 17.870 14% 13974 11%  12.094 8% 11.149 6% 8916 4% 13986 6% 14262 5%
GARANTIA PARCIAL - - - - - 345 0% 475 0% 47 0% 3713 0% 459 0% 812 0% 899 0% 1430 1% 996 0%

GESTION PASIVA 1977 1% 16711 1% 1490 1% 3.045 2% 16.001 10% 23.685 12% 17.650 8% 23.838 10% 19.494 7%

MONETARIOS 41.575 57%| 32.887 18%| 54.406 22% 105 0% 37.263 16% 18.652 12% 13.498 8% 8500 6% 7.734 6% 6721 5% 8308 5% 7221 4% 8128 4% 9.585 4% 7.092 3%

OTROS - - 5695 4% 8037 7% 7.021 7% 5750 5% 5817 4% 7869 4% 12828 6% 14044 6% 18995 7%

TOTAL 73.282  100%|183.391  100% | ##HHEE  100% 254.322  100% HEHHHEE  100% 167.644  100% HEEHEHE  100% #EHHEHE  100% 127.772 100% 122.322 100% 153.834 100% 194.844 100% 219.877 100% 235341 100% 262.847 100%

Fuente: INVERCO



ANEXO 3.5. INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA ESPANA. SUSCRIPCIONES NETAS POR CATEGORIAS

I N ) e e o o A E T S E T A

FONDOS MOBILIARIOS ' -847 4676 21,042 16.087 16.612 -2.435 -20.187 -57.647 -11.640 -23.889  -8.421 -10.263 23.048 35573 24.733 13.820 21.410
MONETARIOS 8917 8003 3442 -1.090 -2.372 -906 0 6999 -4746 -3.951 630 -1484  1.108 647 4130 1392 -2.446
FIM RENTA FIJA CORTO PLAZO 4317 3732 5989 4851 4960 -4247 -5490 -10448 -7.054 21212 6231 3119 8225 1059 -5790  2.071 132
FIM RENTA FIJA LARGO PLAZO -382 -617 -534 15 308  -2.764  -1.091 587 3509 1570  -1.707 160 2612 8867  -3.453 797 7
FIM RENTA FIJA MIXTA -3.400 -967 -755 329 1.947 931 -859  -3297 1660  -1.190 -953 467  1.054 8632  4.297 3 2770
FIM RENTA VARIABLE MIXTA -1.671 -737 -898 -610 -437 -624 684  -1.833 -251 -198 -225 144 -58 408 484 -283 748
FIM RENTA VARIABLE NACIONAL -346 363 352 1.139 456 -1516 -2.045 -2.538 94 -298 -48 48 1199 2074 -550 -424 946
FIM RENTA FIJA INTERNACIONAL -281 -292 -233 358 183 -482 -350 -348 617 790 -343 37 239 1372 2824 31436 -1.79%
FIM RENTA FIJA MIXTA INT. 4172 1412 1521 -283 664 623 637 -1.946 960 -135 -861 4131 1108 7353  16.294  -1.773 -331
FIM RENTA VAR. MIXTA INT. -382 -146 -40 -276 -31 53 -739 -999 -49 293 -8 77 1879 5654 7690 -1.071  4.605
FIM RENTA VARIABLE EURO 1132 -207 -296 111 501 847 94 2276 -210 -298 320 -28 550 250 988 478 1417
FIM RENTA VARIABLE INT. EUROPA - -231 198 466 1.160 759 -878  -3.249 -30 -152 6 147 430 693 1.575 551 1.120
FIM RENTA VARIABLE INT. EEUU - 56 435 -32 103 189 -472 -93 116 336 16 71 66 361 117 239 -25
FIM RENTA VARIABLE INT. JAPON - -40 13 163 652 -347 -456 -187 -28 28 -6 23 116 31 204 -109 275
FIM RENTA VAR. INT. EMERGENTES - -24 0 106 388 60 165 -953 367 460 -585 -135 -332 -148 -32 111 646
FIM RENTA VARIABLE INT. RESTO 1.0259 -292 419 120 -209 416 784 -1.108 346 441 134 -9 742 143 2.039 229 2519
GARANTIA PARCIAL - - - - - - - - -3 105 -59 -43 39 252 54 440 -300
GESTION PASIVA - - - - - - - - 214 -453 -92 462 8964 5120 -5.858 5992  -4.288
RETORNO ABSOLUTO - - - - - - - - -2 654 -2.063 -1.329 40 1420 4473 618  4.132
FONDOS DE INVERSION LIBRE (FIL) - - - - - - - - 59 46 14 170 14 168 123 -40 305
FONDOS DE FIL - - - - - - - - -189 41 -2 -2 -10 3 A7 -1 =
GLOBALES 144 266 3566  7.311 3738 5941  -5.037 -14.092 705 253 844 114 839 1599 5702 414 12.401
GARANTIZADOS REND. FIJO 661 -1.665 -1.671 2093 2232 2074 2996 3403 -1.051 3873 6718 -1.196 -3.808 -8.743 -5249 1672 -1498
GARANTIZADOS REND. VARIABLE 2006 1112 12601 2196 2984 -3443 -3733 -10.097 -6.058 -1.666 -2.379 -2751 -1.759 -346 817 5435 85

SOCIEDADES DE INVERSION 5823  3.664 2329 2139 756  1.133  1.758  -1.100 -440 -205 -275 65 1.020 2.616 886  -2.367  -2.504

FONDOS INMOBILIARIOS 170 500 173 752 1789  1.627 423 -1.052 -281 36 -1.444 -10 32 4521 -1.539 0 0

IC EXTRANJERAS @ 120 250 1.871 8306 11.383 5384 -6.000 -10.000 5000 9.500 -3.000 6.000 9.000 20.000 25.000  3.500 30.000

TOTALIIC 5026  9.090 25.415 27.284 30.540 5709 -24.852 -69.799  -7.361 -14.630 -13.140 -4.339 33.036 56.668 49.080 14.953  48.906

Fuente: INVERCO

(1) Excluidas inversiones en Fondos de la propia Gestora

(2) Datos estimados

(3) Los datos de 2000 y 2001 hacen referencia al conjunto de categorias de Renta Variable Internacional



ANEXO 3.6. INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA ESPANA. NUMERO DE INSTITUCIONES

—mmmm ) ) S ) B ) B ) ) T I

IIC FINANCIERAS 1.020| 4.807 5.262 5.503 5.626 5.864 6.009 6.296 6.354 5.892 5.627 5460 5251 5.129 5232 5169 5.035 4.543
F 254 752 2539 2487 2501 2529 2746 2860 3.006 3.007 2660 2494 2404 2265 2089 1993 1797 1784 1.718
SICAV 282 268| 2268 2775 3.002 3.097 3118 3149 3.290 3.347 3232 3133 3.056 2986 3.040 3.239 3.372 3.251 2.825

IIC INMOBILIARIAS - 4 4 3 6 9 13 17 18 17 16 16 14 14 16 11 9 9 7
FI Inmobiliaria - 4 4 3 5 7 7 9 9 9 8 8 6 6 6 4 3 3 3
S| Inmobiliaria - - - - 1 2 6 8 9 8 8 8 8 8 10 7 6 6 4

IIC EXTRANJERAS"? - 81 191 218 233 238 260 340 440 563 582 660 739 754 782 805 876 941 1.013

TOTALIIC 536/ 1.105| 5.002 5.483 5.742 5.873 6.137 6.366 6.754 6.934 6.490 6.303 6.213 6.019 5.927 6.048 6.054 5985 5.563

Fuente : CNMV
(1) No incluye compartimentos ni clases
(2) No incluye compartimentos, sélo SICAV/FCP



ANEXO 3.7. INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA ESPANA. VOLUMEN DE TRASPASOS

(millones de euros) 2008 Trim. [ 2009 Trim.[ 2010 Trim.[ 2011 Trim. | 2012 Trim.| 2013 Trim.| 2014 Trim. 2016  Trim. 2017
ENERO 5.061 4.560 10.260 3.097 2.455 3421 1.197 1.737 3.863 4.245 4.080 3.848
FEBRERO 6.755 5.154 7.577 3.105 3.098 4.064 2.059 1.939 6.218 7.801 4.614 5.762
MARZO 6.291 18.107| 6.815 16.530| 4.794 22.631| 3.071 9.273| 2.832 8.385 4.790 12.275| 1.760 5.015| 1.630 5.306| 3.379 13.460| 7.810 19.856 3.923 12.617 9.213 18.824
ABRIL 5.522 4.742 5.588 2.308 3.043 1.935 1.482 1.852 4.022 6.760 3512 7.842
MAYO 6.964 4414 5.101 2414 3.030 1.995 1.560 1.853 4498 7.7110 3.713 5.986
JUNIO 5.833 18.319| 4.674 13.830) 4.186 14.875 2.686 7.407| 2.329 8.402| 1.841 5771 1.563 4.605 2.500 6.204| 4.345 12.865 6.777 21.246 4440 11.665 5669 19.497
JULIO 4.071 4.300 5.305 3.206 2.327 1.528 1.466 2.188 3.682 5.812 3.443 5616
AGOSTO 2.373 5.671 3.014 1.319 860 1.581 708 1.319 3.234 2,696 2.406 2.541
SEPTIEMBRE  4.787 11.232| 8.011 17.982| 4.033 12.352| 2439 6.965 1.161 4.348| 1.584 4.693| 834 3.008| 2.114 5.621| 3.813 10.729| 3.376 11.884 2802 8.651 4.086 12.243
OCTUBRE 5.397 6.626 8.176 3.927 1.591 1.796 919 2471 6.044 3.806 3.158 5.631
NOVIEMBRE 4.598 5.935 5.151 3.384 2.195 1.824 1111 2.421 5.391 6.525 4.299 6.845
DICIEMBRE 3.870 13.865 4.365 16.926) 3.050 16.377| 2.121 9.433| 2.598 6.383| 1.485 5105 1.116 3.146| 2.191 7.083| 4.038 15473 4.403 14.734 3.874 11.331 8.571 21.047
TOTAL 61.523 65.267 66.235 33.077 27.518 27.844 15.774 24.214 52.528 67.720 44.263 71.610

Fuente: INVERCO



ANEXO 3.8. INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA ESPANA. ESTRUCTURA DE LA CARTERA FONDOS DE INVERSION

OO I I

RENTA FIJA 91,7 70,8 83,4 74,0 64,9 66,9 80,9 79,0 75,4 78,4 78,1 75,5 69,7 57,4 58,3 51,4
Doméstica 89,9 47,8 40,4 37,0 353 40,8 52,6 50,5 54,2 61,2 61,5 62,5 50,1 355 34,7 25,3
Internacional 18 23,0 43,0 37,1 29,6 26,2 28,2 28,4 21,2 17,2 16,6 13,0 19,5 21,9 23,7 26,1

R. VARIABLE 2,5 21,3 9,4 9,1 12,0 11,1 5,3 73 8,5 7,6 8,7 10,5 10,8 12,3 11,5 14,1
Doméstica 2,2 53 31 4,0 5,1 4,5 23 28 2,7 23 25 34 43 39 3.4 4,0
Internacional 03 16,0 6,3 5,1 6,9 6,6 3,0 4,6 58 53 6,2 7,0 6,6 8,4 8,1 10,0

F. INVERSION - 2,7 3,6 12,9 171 14,0 78 8,6 10,9 9,1 8,3 8,8 13,6 22,1 21,9 26,6
Doméstica - 1,6 23 71 6,4 73 58 53 5,1 4,6 2,6 29 31 2,6 25 29
Internacional - 11 1,3 58 10,7 6,6 2,0 33 58 4,6 57 59 10,5 19,5 19,4 23,7

TESORERIA 58 34 33 2,7 39 6,1 4,9 4,3 4,5 4,4 4,3 4,5 55 75 7 7,3

Resto cartera 0,0 1,9 0,3 1,2 21 2,0 1,2 0,8 0,7 0,4 0,6 0,7 0,5 0,7 0,6 0,6

Fuente: INVERCO, con datos CNMV

(1) Datos del 3* trimestre



ANEXO 4.1. INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA A NIVEL MUNDIAL. PATRIMONIO

| 180 | 1095 | 2000 | 05 | 0n | aoos | oo | a0 | zove | ooz | o | o | s | a6 | e th

Estados Unidos 1.063 2,063 | 7.390 7.549 8.166 6.899 7.720 8.846 8.982 9.887  10.889 14.683 16.306 17.900 18.500
Canada . 18 70 297 416 474 299 392 AT7 582 649 682 809 817 945 1.100
TOTAL NORTEAMERICA 1.081 2133 | 7.687 7.964 8.640 7.198 8.112 9.323 9.564 10.536  11.572 15.492 17123 18.845 19.600  48% 4%
Luxemburgo 54 237 793 1.387 1.824 1.337 1.592 1.881 1.760 2.002 2.198 2.898 3.275 3.701 4.150
Irfanda 5 6 145 463 646 518 597 759 820 968 1.044 1.661 1.899 2.085 2.400
Alemania 41 98 253 262 266 185 220 250 226 248 278 1.522 1.653 1.797 1.950
Francia 161 381 766 1.155 1.352 1.143 1.253 1.210 1.068 1.116 111 1.598 1.683 1.784 1.940
Reino Unido 51 113 383 513 645 380 506 639 631 747 846 1.182 1.450 1.433 1.550
Paises Bajos 14 43 99 80 77 57 66 64 53 58 62 74 700 732 800
Suiza 3 33 88 99 119 98 117 196 211 235 288 359 420 451 470
Espaia 9 76 200 280 278 194 196 162 151 145 180 226 252 266 293
Suecia 19 20 83 104 136 85 118 154 139 156 183 234 257 272 305
Italia 24 59 450 382 285 189 194 175 140 138 156 179 191 193 220
Austria 14 24 60 108 1M 79 69 4 63 68 66 136 139 143 150
Dinamarca 2 5 34 64 4l 47 58 67 66 78 86 100 107 111 117
Noruega - 5 17 34 51 29 49 63 62 75 79 92 94 108 116
Bélgica 3 18 75 107 113 87 74 72 63 56 64 7 81 80 88
Finlandia - 1 13 38 55 35 46 53 48 62 66 83 85 89 93
Liechtenstein - - - 13 19 16 21 26 25 24 26 38 41 43 45
Polonia - - - 15 31 13 16 19 14 20 20 28 30 28 34
Portugal - 10 18 26 22 10 11 8 6 6 7 13 20 19 21
Turquia - - - 18 15 1 13 15 11 12 10 13 12 12 12
Grecia - 8 31 28 22 9 9 6 4 5 5 4 4 4 4
Resto - - 6 14 22 16 20 22 19 19 22 35 39 41 42
TOTAL EUROPA 400 1137 | 3.514 5.190 6.160 4.538 5.245 5.914 5.580 6.238 6.798 10.546 12.432 13.392 14.800 36% 11%
Australia - 13 363 593 810 604 832 1.090 1.113 1.264 1.178 1.319 1.397 1.530 1.800
Japon 228 344 458 398 485 413 459 588 576 560 561 965 1.220 1.385 1.420
China - - - - 295 199 265 273 262 332 348 584 1.160 1.165 1.350
Corea - 66 17 169 224 159 184 199 175 203 207 272 315 352 360
India - 8 14 34 74 45 90 83 68 87 78 113 154 206 250
China Taipéi - - 34 49 40 33 40 44 41 45 45 48 58 59 60
Nueva Zelanda - - 8 9 10 8 12 15 18 24 25 34 38 46 50
Resto - - - 1 5 3 3 3 4 5 6 8 8 10 10
TOTAL ASIA - PACIFICO 228 456 | 1.202 1.644 1.943 1.464 1.885 2.296 2.258 2.518 2.448 3.342 4.353 4.751 5300 13% 12%
Brasil - - 158 257 418 344 544 734 771 812 739 815 683 1.006 1.070
México - 5 20 40 51 43 49 73 72 85 87 98 97 88 100
Chile - - 5 12 17 13 24 29 26 29 28 36 37 44 50
Argentina - - 8 3 5 3 3 4 5 7 8 13 15 19 28
Otros . - - - - - - 5 6 7 10 10 10 1 9 10
TOTAL LATINOAMERICA 10 5 191 312 490 403 625 846 881 942 873 973 843 1.166 1.258 3% 8%
Sudafrica - - 18 56 65 50 74 106 97 110 104 121 112 138 142
TOTAL AFRICA - - 18 56 65 50 74 106 97 110 104 121 112 138 142 3%
TOTAL MUNDIAL 1.719 3731 |12.612 | 15166 | 17.299 13.653  15.941 18.485 18.380  20.345  21.793 30.473 34.863 38.292 41100 100% 7%

Fuente: INVERCO, IIFA.
No incluye Fondos de Fondos

En 2014 se produce una ruptura en la serie:
- Se incorporan los ETF, no incluidos hasta entonces
- En Europa: se incluyen todas las IIC de caracter abierto, no sélo las armonizadas



ANEXO 4.2. INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA A NIVEL MUNDIAL. PATRIMONIO/PIB (%)

e Lo Lo Lo Lo o T o [ [ [ Lo L [ n o

UE-15
Luxemburgo 1.050,0 |3.3051 | 2.9651 |3.7332 |4.899,7 48651 33903 42575 47127 41294 45735 48542 59306 65261 6.9846 7.5783
Irlanda 5,1 110,4 168.,8 228,0 326,9 340,1 2878 371,8 4847 515,8 560,1 597,3 804,1 939,9 757,9 821,6
Paises Bajos 9,6 21,3 16,8 15,3 15,2 13,5 9,6 11,5 10,9 8,9 9,0 9,6 11,2 106,6 104,3 110,5
MEDIA UE-15 13,6 39,8 37,5 45,3 57,3 56,4 42,0 48,9 61,3 56,1 49,9 54,0 81,2 89,9 92,8 101,3
Francia 25,5 49,6 50,7 60,9 74,6 71,6 59,2 66,3 62,5 53,6 53,4 52,5 749 779 80,1 85,5
Reino Unido 6,9 22,4 16,7 20,4 31,3 314 21,1 32,3 37,4 36,1 36,6 41,9 52,4 60,0 59,7 66,9
Suecia 10,9 31,7 214 27,9 42,9 41,0 288 39,1 43,9 35,8 36,8 42,0 54,1 57,1 58,5 64,4
Alemania 47 11,8 9,3 9,9 11,7 10,9 7,5 9,3 10,0 8,7 9,0 9,9 52,1 58,4 57,2 60,4
Finlandia 0,7 9,1 13,1 18,2 31,4 30,7 18,9 26,6 29,8 254 28,2 31,9 34,7 38,8 41,3 41,8
Austria 11,2 27,2 284 32,5 37,4 40,5 28,0 25,1 24,7 20,8 213 20,4 41,3 445 40,5 41,1
Dinamarca 2,8 18,4 20,2 241 33,4 314 20,0 259 284 27,3 31,3 34,0 38,2 44,4 40,0 40,9
Espafia 11,2 27,4 21,8 29,6 29,7 26,4 17,8 18,7 15,5 14,2 13,7 17,2 21,7 23,6 23,8 254
Bélgica 6,9 27,9 28,6 29,9 32,6 33,7 25,2 21,7 20,2 17,0 15,9 16,8 20,7 20,9 18,8 20,2
Italia 47 34,6 26,9 26,9 23,0 18,3 12,0 12,7 11,3 8,8 8,5 9,7 11,1 12,3 11,5 12,9
Portugal 74 12,8 14,6 15,0 16,2 13,0 58 6,5 4.8 3,3 3.4 41 75 12,4 10,3 11,0
Grecia 55 19,8 8,7 17,1 11,4 9,7 3,8 3,8 2,9 19 2,3 2,7 24 2,8 2,2 2,4
OTROS
Australia - 59,4 57,5 69,5 87,8 104,2 91,9 98,5 117,0 96,8 108,6 103,8 110,1 127,8 145,5 167 4
Estados Unidos 18,0 65,4 59,5 62,4 74,2 79,7 70,7 77,0 81,5 771 78,6 89,6 102,3 101,3 115,3 116,6
Canada 16,2 37,8 30,5 38,1 42,5 43,1 32,3 37,9 40,4 43,3 47,0 51,1 55,0 59,0 741 83,7
Suiza 11,6 29,7 25,0 23,7 38,8 37,5 28,5 33,0 47,1 44,3 45,5 55,8 68,0 71,6 74,7 77,2
Brasil - 22,8 19,1 33,2 38,5 45,0 29,0 48,2 458 40,0 47,6 42,6 42,2 43,2 67,1 70,9
Japén 7,5 11,0 17,7 79 12,7 15,2 12,4 12,7 14,3 12,7 12,4 15,7 25,5 33,2 33,6 34,0
Noruega 2,6 8,3 12,6 10,5 15,1 17,7 9,3 18,1 19,9 17,5 18,9 20,1 24,5 26,1 32,3 32,8
China - - - - - 6,1 35 43 6,2 4,6 53 5,1 6,8 11,6 12,4 13,5

Fuente: INVERCO, IIFA, Eurostat, FMI

Datos PIB: Eurostat, FMI

No incluye fondos de fondos

En 2014 se produce una ruptura en la serie:

- Se incorporan los ETF, no incluidos hasta entonces

- En Europa: se incluyen todas las IIC de caracter abierto, no sélo las armonizadas



ANEXO 4.3. INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA A NIVEL MUNDIAL. PATRIMONIO POR CATEGORIAS ( %)

Renta Pro-memorla
2017 Variable | RentaFija Monetarios |Garantizados | Inmobiliarios -
Instltucmnales
12 3

AMERICA 53,9 23,0 10,0 0,0 0,1 13,6
Brasil 49 57,9 21,3 0,1 1,6 0,1 39 4
Canada 34,9 14,8 47,6 1,6 1,1 8,6
México 11,4 23,5 13,4 51,7
Estados Unidos 58,4 21,3 71 12,9 0,3 14,8

EUROPA 29,0 24,2 19,7 8,9 0,4 3,6 14,3 4,0 17,7
Austria 13,6 45,9 31,6 0,0 0,8 50 3,2 571
Bélgica 472 10,6 7,0 19 11,1 22,3 1,3
Dinamarca 42,9 47,8 9,0 0,0 0,2
Finlandia 43,0 41,6 9,1 2,1 0,1 0,0 41 0,3
Francia 17,9 14,6 18,1 19,0 1,4 6,6 224 4.4
Alemania 15,7 24,3 44,0 04 0,0 84 71 2,9 80,0
Irlanda 27,0 22,2 4.4 20,7 0,5 25,2 14,5 20,7
Italia 10,1 23,3 28,7 19 0,1 359 1,5
Luxemburgo 29,2 30,1 21,7 8,1 14 9,5 2.4 11,4
Paises Bajos 41,2 33,7 2,3 11,8 11,0 0,2
Noruega 49,8 34,7 59 8,7 0,9
Espafa 23,7 27,5 33,0 2,8 7,2 58 0,1
Suecia 66,5 6,9 19,1 6,3 1,3 1,1
Suiza 34,3 28,6 26,0 44 6,7 0,9
Reino Unido 48,5 15,0 13,8 1,5 0,0 1,5 19,7

ASIA-PACIFICO 44,0 8,5 6,3 20,1 0,0 1,0 20,0 5,6 11,8
Australia 448 3,0 52,2
China 71 13,1 19,0 59,9 0,9 3,5
India 29,8 36,5 7,2 18,9 7,6 3,2
Japon 89,9 2,7 6,6 0,8 14,7 43,7
Corea 15,2 21,8 6,2 22,2 11,9 22,8 6,2
Nueva Zelanda 10,3 7,3 69,7 8,9 3,7
China Taipéi 26,4 14,1 47 37,1 0,7 0,7 16,3 15,6

AFRICA 24,2 2,9 48,6 14,4 4,1 58
Sudafrica 24,2 2,9 48,6 14,4 41 58

TOTAL mundial 43,5 21,5 13,1 12,1 0,2 1,5 8,1 9,0 8,9

* Ya incluidos en el TOTAL
Fuente: INVERCO, lIFA.
No incluye Fondos de Fondos



ANEXO 4.4. INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA A NIVEL MUNDIAL. SUSCRIPCIONES NETAS POR PAISES

Estados Unidos 28908  105.533 318227 250517 513634
Canada 3252 14.702 25.294 29.071 44.217 11.225 8.702 17.591 26.882 39.096 48.813 68.163 74.184 47.835 45.607
TOTAL NORTEAMERICA 32160  120.236 341732  547.424  850.348  449.850 9920  -76.113  78.384 343773  310.445  307.938 392411  307.352  559.241
Luxemburgo 82509 113731 236278 241344 188488  -79.628 65996 114072  -23.714 96760 153064 232582  269.682 83702  227.839
Irlanda 0 0 0 0 0 0 0 0 61649 90724 56292 111666  114.978 84199 228257
Alemania 5.551 -6.814 8.377 8139 13677 -22476 8429  10.402 -3.708 -351 5.786 2396  134.786 47518 74533
Paises Bajos 0 0 7513 43 -4.039 -4.008 0 187 -7.324 791 555 -4.156 418 474 17.916
Francia 15000 53150 58800  108.400 31600 -44.900 8200  -84700  -90.900  -24100  -75.000 -21.452 21.300 74.203 66.500
Suiza -2.186 -1.800 7.793 9.358 10910 12426 5,672 3.238 6.341 12.245 4452 15.559 28.621 4.051 11.251
Espaia 25.062 24396  21.555 -2.680 116213 -57.178  -11.703  -23.495 8467 10531 23.061 35.609 24.079 11.931 15.147
Dinamarca 6.738 7386 10.449 4.491 2.351 -2.920 1611 3.846 1.804 6.234 5,645 6.127 6.265 4719 3.876
Noruega 2222 2.363 6.779 3.652 5.073 47 4776 3.489 3.183 5433 3.575 12.258 1.462 958 7.619
ltalia 6.606  -29904  -15.411 47776 59.736  -73.317 8247 22540  -30485  -10833  12.645 32.375 10.145 7.189 14.259
Finlandia 4538 6.366 4.954 10.598 2.761 -7.889 3.863 457 -1.246 2.497 4.240 5.779 7.084 8.866 2416
Turquia 0 0 0 0 0 0 1.809 1.937 -909 132 714 -440 -198 -9.590 12
Resto 1.103 482 2.754 -367 2.497 -3.380 885 1.438 -1.795 511 2.488 3.546 2.281 -691 413
Polonia 0 0 0 0 0 -851 578 941 -1.287 3.023 1.971 1.488 405 1916 1.979
Grecia 3.555 25 -6.321 -7.699 -1.874 -8.125 872 -1.065 -1.071 -255 557 -237 -397 -664 25
Austria 3.570 5522 12.992 2.808 3350 -12.405 -3.585 1.719 4832 190 -1.675 -934 2.859 -358 1.861
Suecia 5.398 4317 5.950 6.251 1501 3.073 7.064 5.467 4273 496 6.488 11.702 7.340 14.200 4.491
Portugal 1.684 434 1.309 1462 -4.050 -7.653 704 -2.813 2072 417 1.020 -31 74 52 161
Liechtenstein 3.363 1.973 1.110 633 2.544 1.479 3.716 188 256 2.076 532 -1.331 894 13.944 1.900
Reino Unido 14.283 7098 17733 26.246 5.448 2251 30770 52138 12702 23388 18.554 18.491 8.839 82.520 40.355
TOTAL EUROPA 178995  188.785  367.590  345.701 87.027 -309.955  119.667 61467  -87.602  196.431  222.786  460.997  639.933 424359  720.910
Japon 6609  17.847  63.082 79.171 88.949 2211 22744 52086 23330 16730  77.811 48849 210173 45656 87.926
China 0 0 0 0 0 27102 27794 10729 19921 70477 3895 126425 426447 121828 294.419
Corea 20193 25034  10.908 20573 43586 39835  -18287  -15063  -11.407 5.285 -3.569 24.816 26.072 -3.882 14.616
India 5.060 437 3.967 9.343 19.699 2038 31018  -26.328 -338 0 4793 6.061 30.047 85.599 35527
Nueva Zelanda 6 -96 444 154 187 174 962 965 1.302 1.916 145 2.658 2,672 886 1.985
Resto 3.166 2225 1117 2.934 7.094 M 1 79 945 489 1.058 2 226 -80.555 1.082
China Taipéi 7.404 7213 17653 -3.879 -608 2.774 714 -2.167 858 781 1117 -3.063 6.490 50.942 -798
TOTAL ASIA - PACIFICO 1178 38233 60976  107.988  158.907  73.364 9.368 41158 34611 93816  77.460 205770 702127 229474 434757
Brasil 17.270 1277 4.096 17.434 13061 22671 33480 44025 36569 42928  26.645 34 12,080 30552 64.347
Chile 1.149 2,647 0 2.521 2.392 766 7111 224 -296 615 4,008 6.517 920 2.838 5.598
México 4530 572 5.608 9.181 7.566 3125 6.682  13.952 2.804 5.325 5.884 7.564 -1.194 548 5.595
Argentina 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 3.610 3.982 2.863 7.731
Otros 0 0 0 0 0 0 156 53 57 55 -161 455 360 457 1
TOTAL LATINOAMERICA 22.949 4.496 9.704 29.136 23.019  -26563 47117 58252 30134 48923  36.376 18.180 16.148 36.344 83.272
Sudafrica 4633 5.293 7.315 7.157 7471 4.861 8269  11.295 4832  10.701 15.188 7.555 7.108 6.476 7.147
TOTAL AFRICA 4.633 5.293 7.315 7.157 7471 4.861 8269  11.295 4832 10701  15.188 7.555 7.108 9.964 7.147
TOTAL MUNDIAL 227550  357.044  787.319  1.037.406 1.135472  191.556  194.341 53743  69.358 693645 662254  1.000.441 1.757.727  1.081.412  1.805.327

Fuente: INVERCO, lIFA.

No incluye Fondos de Fondos

(1) Datos hasta 3° trimestre 2017

Desde 2015 comprenden todas las IIC de caracter abierto (incluidas ETF)



ANEXO 4.5. INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA A NIVEL MUNDIAL. SUSCRIPCIONES NETAS POR CATEGORIAS

Renta Variable 236.047 271423 339.097 428.160 249.567  -262.515 125.956 105.688 -69.654 -49.168 305.077 207.285 505.329 185.712 392.020
Renta Fija 150.986 70.364 176.234 87.727 68.884  -145.652 440.397 356.834 167.982 598.775 126.050 323.405 285.195 558.880 643.020
Mixtos 45.051 62.045 88.475 164.375 144.035 -58.172 86.456 128.180 57.024 117.797 230.601 275.697 491.218 129.914 192.500
Monetarios -217.405  -110.087 101.504 287.161 578.611 635.977 -444313  -562.655 -106.785 -56 -49.099 153.971 366.802 64.102 406.057
Garantizados - - - - - - - - - - - - -17.911 -794 -1.125
Inmobiliarios - - - - - - - - - - - - 28.472 28.354 28.836
Otros 12.879 63.299 82.009 69.984 94.374 21.918 -14.155 25.696 20.791 26.297 49.625 40.083 98.622 115.255 144.014
Total MUNDIAL 227.559 357.044 787.319  1.037.406  1.135.472 191.556 194.341 53.743 69.358 693.645 662.254  1.000.441 1.757.727 347.558 412.491
(de los cuales)
ETF - - - - - - - - - - - - 274.671 347.558 412.491
Fondos Institucionales - - - - - - - - - - - - 281.465 224.698 169.917
Pro memoria:
EUROPA
Renta Variable 66.582 65.097 93.704 133.581 -55.871  -162.098 66.856 51.363 -59.751 1.121 104.166 61.940 124.599 3471 107.181
Renta Fija 82.578 57.393 57.986 5.269 -58.237  -174.323 72.232 89.105 -17.115 202.491 64.988 164.859 85.108 127.326 254.607
Mixtos 7.403 10.787 49.562 104.760 72.958 -40.567 43.869 59.005 19.421 23.360 113.368 152.016 286.687 88.184 154.101
Monetarios 16.586 -606 7.106 45.492 46.020 69.947 43110  -154.306 -32.864 -37.437 -84.549 4.994 70.221 104.332 68.383
Garantizados - - - - - - - - - - - - -18.285 -720 -946
Inmobiliarios - - - - - - - - - - - - 23.658 17.727 19.260
Otros 5.846 56.113 159.232 56.599 82.157 -2.913 -20.181 16.300 2.707 6.896 24.817 17.060 67.951 84.044 118.320
Total EUROPA 178.995 188.785 367.590 345.701 87.027  -309.955 119.667 61.467 -87.602 196.431 222.786 460.997 639.939 424.364 720.906
(de los cuales)
ETF - - - - - - - - - - - - 43.745 39.165 55.721
Fondos Institucionales - - - - - - - - - - - - 164.337 121.376 85.041
EE.UU
Renta Variable 151.747 168.329 144.018 171.600 124679  -119.978 31.851 21.679 -45.844 -58.561 172.011 88.325 177114 36.877 173.458
Renta Fija 60.834 19.211 58.703 86.559 123.613 58.411 315.291 243.941 149.723 306.397 727 92.911 105.270 246.121 330.853
Mixtos 36.261 41.889 29.655 18.530 29.513 -4.233 26.167 28.640 33.350 53.338 74.896 40.601 7.988 -15.412 -1.941
Monetarios -219.934  -123.896 84.063 241.665 537.326 504425  -372.090 -387.964 -85.727 3.505 14.001 17.938 26.011 -18.338 8.262
Garantizados - - - - - - - - - - - - - - -
Inmobiliarios - - - - - - - - - - - - - -
Otros - - - - - - - - - - - - - - -
Total EE.UU. 28.908 105.533 316.439 518.353 815.131 438.625 1.219 -93.703 51.502 304.677 261.632 239.775 318.225 259.517 513.634
(de los cuales)
ETF - - - - - - - - - - - - 208.524 258.381 301.654
Fondos Institucionales - - - - - - - - - - - - - - -

Fuente: INVERCO, IIFA.
No incluye Fondos de Fondos

(1) Datos hasta 3° trimestre 2017
Desde 2015 comprenden todas las IIC de caracter abierto (incluidas ETF)
Desde 2015 se afiaden nuevos tipos de IIC, incorporados en las otras categorias en afios anteriores



ANEXO 5.1. FONDOS DE PENSIONES ESPANA. DATOS GENERALES

PATRIMONIO (millones de euros) 3214| 12822| 48322 63.005 81263 85835 78407 85004 84750 83148 86528 92730 100.457 104518 106.839 111.077
Individual 1022|  6306| 26284 37.002| 49933 54211 49019 53228 52552 51442 53160 57911  64.254 68012 70487 74378
Empleo/Asoc 2492| 6516 22038| 26003 31330 31624 29388 31776 32198 32006 33368 34819 36202 36507 36352  36.699

PARTICIPES (cuentas) 627.958| 1.796.084| 6.533.066| 8.610.207| 9.878.600 10.357.103 10.612.790 10.579.209 10.829.181 10.647.503 10.360.621 9.986.321 9.979.880 9.967.658 9.927.280 9.720.845
Individual 530551 1.490.255| 5.820.358| 7.244.482| 8.164.485 8.530.137 8.647.159 8.567.188 8.601.775 8.394.508 8.155.304 7.819.333 7.850.350 7.876.399 7.827.397 7.633.830
Empleo/Asoc 97.407| 305.829| 703.708| 1.365.815| 1.714.115 1826966 1965631 2012021 2227406 2.252.995 2.205.317 2.166.988 2.129.539 2.091.259 2.099.892 2.087.015

APORTAC/PRESTAC (millones euros)

Aportaciones . 1832 7457 7495  8.003 7.101 6.089 5.606 5.755 4.961 3920 4080 5234 4718 4972 4970
Individual - 1136) 4235 5823  6.280 5.194 4.287 3.973 4,039 3.142 2698 2939 4030 3500 3797 3720
Empleo/Asoc - 696  3222| 1372|1813 1.907 1.802 1633 1716 1819 1231 1141 1204 1128 1475  1.250

Prestaciones . 358 1807 2776  3.301 3.245 3.883 4.009 4.232 3.951 3870 3847 4334 4206 4728 4543
Individual . . 1122| 2065|2054 2,000 2.430 2,630 2.856 2,624 2453 2430 2862 2642 2783 2681
Empleo/Asoc . . 685 M 1247 1245 1453 1379 1376 1327 1418 1418 1471 1563 1945  1.862

;:tn’:z::'(zu::;dw por cuenta de 5118 7439  7.307]  7.317]  8.226 8.354 7.388 7.802 7.814 7.801 8352 9214 10066 10486 10762  11.427
Individual 1926| 4231|4500 5108 6116 6.357 5,672 6.087 6.113 6.091 6518 7368 8185 8635 9005 9743
Empleo/Asoc 22504|  21306] 31.317| 19.038| 18278 17311 14937 15731 14308 14177 15131 15041  17.000 17457 17311 17584

INVERSIONES

Renta variable/Patrimonio . 37%  17.0%|  227%|  230%  240%  190%  19.0%  180%  167%  186%  192%  201%  226%  273%  336%

Cartera exterior/Patrimonio . 27%|  250%|  250%|  200%  210%  17.0%  17.0%  150%  150%  156%  172%  174%  222%  263%  29.6%

OTROS DATOS

Participes Sist.Empleo/PobAactOcup 1% 2% 4% % 8,0% 8,4% 9,4% 10,2% 11,5% 12,0% 12,3% 12,2% 11,7% 11,2% 11,0% 10,7%

Patrimonio F. Pensiones / PIB 11%|  29%  69%|  7.9%  81% 7.9% 7,0% 7.9% 7,8% 7,8% 83%  90%  97%  97%  96%  96%

Patrimonio/ Saldo Ahorro familiar 0,9% 2,0% 4.5% 4,5% 4.4% 4,5% 4,7% 4,9% 4,9% 4.7% 4,9% 4.8% 5,0% 5,0% 5,2% 5,2%

Fuente: INVERCO



ANEXO 5.2. FONDOS DE PENSIONES ESPANA. PATRIMONIO, CUENTAS DE PARTICIPES Y NUMERO DE PLANES POR CATEGORIAS

I O 1 E S R A K B A B T K B T B

PATRIMONIO (millones de euros) 3.214| 12.822) 37160, 48319 55912  63.004 72910  81.263 85.835 78.407 85.004 84.750 83.148 86.528  92.730 100.457 104.518 106.839 111.077
SISTEMA DE EMPLEO 2.097 6.136| 15.553| 21278 23515 25125 28194  30.201 30.430 28.409 30.784 31.272 31170 32572 33815 35262 35548 35431 35.796
SISTEMA ASOCIADO 96 380 812 760 842 878 1.007 1.130 1.193 979 992 926 835 795 1.005 940 958 921 903
SISTEMA INDIVIDUAL 1.022 6.306| 20.794| 26.281 31555  37.002  43.709  49.933 54.211 49.019 53.228 52.552 51.142 53160 57911 64254  68.012 70487 74378

Renta Fija Corto plazo - - 592 2.864 3.988 4.161 4.385 5.046 6.241 11.096 11.211 9.699 9.381 9.918 8.835 8.863 8.625 9.445 8.281
Renta Fija Largo plazo - - 1.919 3.591 4.189 4.843 5.187 4.965 5.353 5418 6.951 6.820 6.080 5.494 6.677 8.829 7.072 7.613 6.819
Renta Fija Mixta - .| 13488] 13546  14.061 15.356  17.809  19.988 21.033 15.781 14.987 14.126 12.203 11.647 11738 14249 20219 21522  24.865
Renta Variable Mixta - - 3.020 3.187 3.776 4434 5.488 6.736 7.345 4601 4723 4526 3.998 3.566 5.326 6.595 9872 10983  15.387
Renta Variable - - 1.582 1.356 2.153 2.753 3.797 5.264 5.658 2.825 3.850 4.267 4.000 4.694 5.813 6.796 7.785 8.054 9.026
Garantizados - - 194 1.736 3.388 5.454 7.042 7.933 8.582 9.298 11.507 13.114 15.479 17.841 19.522  18.922 14438 12870  10.000

CUENTAS DE PARTICIPES 627.958| 1.796.084| 4.766.712| 6.551.562 7.397.659 8.610.297 9.326.407 9.878.600 10.357.103 10.612.790 10.579.209 10.829.181 10.647.503 10.360.621 9.986.321 9.979.889 9.967.658 9.927.289 9.720.845
SISTEMA DE EMPLEO 81.420| 234.674| 463.519| 614996 696.640 1.282.598 1.543.715 1.624.059 1.737.717 1.879.346 1.929.237 2.149.334 2.179.167 2.138.904 2.086.190 2.051.514 2.023.999 2.035.042 2.023.652
SISTEMA ASOCIADO 15.987| 71155  72.601 88.712  88.702 83217  86.132  90.056 89.249 86.285 82.784 78.072 73.828 66.413  80.798  78.025 67260 64.850  63.363
SISTEMA INDIVIDUAL 530.551| 1.490.255| 4.230.592| 5.847.854 6.612.317 7.244.482 7.696.560 8.164.485 8.530.137 8.647.159 8.567.188 8.601.775 8.394.508 8.155.304 7.819.333 7.850.350 7.876.399 7.827.397 7.633.830

Renta Fija Corto plazo - -| 167.146| 564.429 782361 848164 889.655 911.119 1.013.682 1.405.932 1.535.733 1.464.823 1.477.797 1.604.960 1.391.493 1.306.941 1.250.999 1.239.873 1.101.305
Renta Fija Largo plazo - -| 325.990| 636.708 757430 869.797 910470 906.278  952.223  988.844 1.101.419 1.160.497 1.088.206 1.004.002 1.042.671 1.142.884 1.054.862 1.061.210 973.601
Renta Fija Mixta - -| 2.485.079| 2.796.763 2.884.474 2.989.012 3.140.558 3.354.008 3.442.749 3.220.696 2.922.015 2.799.233 2597.446 2.379.066 2.164.093 2.246.953 2.437.714 2.484.062 2.614.470
Renta Variable Mixta - -| 762.915| 1.008.931 1.049.367 1.103.265 1.132.798 1.184.118 1.236.246 1.187.426 1.027.721 958.144  870.241 715.861 865.092 916.446 1.116.722 1.170.398 1.391.556
Renta Variable - -| 462.038| 580.868 651.246 683.338 699.940 789.056  833.214  740.398 705717 753199  739.014 715780 692126 724.079 761.249 762.575 748.002
Garantizados - .| 27424) 260155 487.439 750.906 923.139 1.019.906 1.052.023 1.103.863 1.274.583 1.465.879 1.621.804 1.735.635 1.663.858 1.513.047 1.254.853 1.109.279  804.896

NUMERO DE PLANES 346 1.061 1.807 2.478 2.642 2.826 2.992 3.056 3.164 3.286 3.302 2.964 2.982 2974 2.931 2.828 2.744 2.647 2.557
SISTEMA DE EMPLEO 134 558 1.105 1517 1.605 1.699 1.787 1.829 1.868 1.918 1.898 1.484 1.442 1.398 1.343 1.330 1.308 1.287 1.290
SISTEMA ASOCIADO 48 124 145 200 209 207 204 205 212 216 213 209 198 191 186 178 172 164 156
SISTEMA INDIVIDUAL 164 379 557 761 828 920 1.001 1.022 1.084 1.152 1.191 1.271 1.342 1.385 1.402 1.320 1.264 1.196 1111

Renta Fija Corto plazo - - 49 103 95 101 101 107 136 150 170 172 180 189 167 129 122 121 103
Renta Fija Largo plazo - - 36 51 52 60 71 66 72 70 75 85 80 81 117 113 115 117 109
Renta Fija Mixta - - 222 246 246 260 264 264 274 284 290 299 296 277 261 247 226 228 242
Renta Variable Mixta - - 140 169 179 178 189 185 189 201 196 194 195 179 193 179 184 180 195
Renta Variable - - 101 140 146 162 178 186 194 201 199 211 207 210 195 185 180 176 174
Garantizados - - 9 52 110 159 198 214 219 246 261 310 384 449 469 467 437 374 288

Fuente: INVERCO



ANEXO 5.3. FONDOS DE PENSIONES ESPANA. APORTACIONES Y PRESTACIONES POR CATEGORIAS (millones euros)

|z ous | oaeod | 2005 | 2006 | aour | aoos | 2000 | aon0 | aott | otz | 200 | aund | awts | ante | 2007 |

APORTACIONES 7456 6308 7226 7401  7.819 6968  6.006 5606 5582 4961 3929 4080 5234 4718 4972 4970
SISTEMA DE EMPLEO 3478 1371 1316 1451 1532 1666 1677 1589 1623 1781 1203 1112 1167 1401 1451 1.227
SISTEMA ASOCIADO 44 59 59 57 64 59 ) 44 #1 38 28 29 37 27 2% 2%
SISTEMA INDIVIDUAL 4235 4879 5850 5504 6223 5243 4286 3973 3918 3142 2698 2939 4030 3500 3797  3.720

Renta Fija Corto plazo - . 1023 638 752 712 90  1.000 823 659 585 498 596 397 391 285
Renta Fija Largo plazo - - 712 799 637 576 718 461 482 428 371 505 706 453 473 354
Renta Fija Mixta - . 2124 1974 2315 2119 1293 1473 958 766 620 659 1072 1243 1277 1314
Renta Variable Mixta - i 728 740 875 873 481 376 312 255 193 312 539 666 739 980
Renta Variable - : 485 597 788 577 277 298 326 247 232 319 447 438 469 535
Garantizados - i 779 845 857 386 526 666 1017 786 697 646 670 393 447 252

PRESTACIONES 1807 2006 2779 2745 3431 3877 4140 4009 4105 3951 3870  3.847 4334 4206 4728 4543
SISTEMA DE EMPLEO 657 689 683 783 956 1004 1235 1323 1293 1200 1377 1383 1437 1523 1902 1814
SISTEMA ASOCIADO 28 2% 28 36 34 39 35 56 42 37 40 35 34 41 44 48
SISTEMA INDIVIDUAL 1122 1202 2067 1926 2441 2745 2870 2630 2770 2624 2453 2430 2862 2642 2783 2681

Renta Fija Corto plazo - i 416 380 536 572 806 1007  1.026 912 893 801 931 838 859 735
Renta Fija Largo plazo . : 496 409 402 355 411 325 439 469 335 365 390 389 392 334
Renta Fija Mixta - : 808 790 947 1167  1.003 847 733 723 659 657 739 766 906 938
Renta Variable Mixta . : 178 156 209 309 265 128 115 106 9% 144 207 225 245 302
Renta Variable - : 105 95 184 181 99 79 82 72 74 87 128 141 139 186
Garantizados - : 65 9% 164 161 196 243 375 341 396 375 468 283 241 185

NETO 5650 4302 4447 435 4388 3091  1.866 1508 1477  1.010 58 233 901 512 244 427
SISTEMA DE EMPLEO 2521 681 633 668 575 572 443 266 331 491 A75 270 270 422 750 588
SISTEMA ASOCIADO 16 35 31 20 30 20 7 12 2 0 12 6 3 14 20 24
SISTEMA INDIVIDUAL 3413 3586 3783 3668 3782 2498 1416 1343 1148 518 245 50 1168 948 1014  1.039

Renta Fija Corto plazo - : 607 258 216 140 184 7 -203 -253 -308 -304 -335 441 468 450
Renta Fija Largo plazo - i 216 390 235 221 308 135 43 40 37 141 316 63 81 20
Renta Fija Mixta - . 1316 1184  1.368 953 200 326 224 8 -39 2 333 477 371 376
Renta Variable Mixta - i 550 585 666 564 216 248 197 149 97 168 332 441 494 678
Renta Variable . : 380 501 604 396 178 218 244 175 158 232 320 208 330 349
Garantizados - : 715 750 693 226 330 422 642 45 301 271 202 110 206 67
Supuestos de LIQUIDEZ 23 30 3 48 57 60 86 255 358 370 455 484 449 401 393 380

Fuente: INVERCO
No incluye movilizaciones de PPA



ANEXO 5.4. FONDOS DE PENSIONES ESPANA. ESTRUCTURA DE LA CARTERA

RENTA FIJA 73,8 515 52,0 47,0 46,0 47,0 59,0 58,6 61,0 61,1 60,6 60,8 59,8 57,4 54,2 47,6
Doméstica 738 411 35,0 33,0 28,0 36,0 40,0 497 54,0 537 55,2 54,6 53,9 493 456 39,3
Internacional - 10,4 17,0 14,0 18,0 11,0 19,0 8,9 7,0 74 54 6,2 59 8,2 8,7 8,3

R. VARIABLE 37 21,3 17,0 22,8 23,0 24,0 17,0 19,5 18,0 16,7 18,6 19,2 20,1 22,5 27,3 33,6
Doméstica 3,7 8,0 9,0 11,8 12,0 14,0 10,0 10,8 10,0 91 8,4 8,2 8,6 8,6 9,6 12,2
Internacional - 13,3 8,0 11,0 11,0 10,0 7,0 8,7 8,0 7.6 10,2 11,0 11,5 14,0 17,6 21,4

TESORERIA 14,8 19,4 18,0 18,6 20,0 19,0 15,0 10,9 11,0 10,0 8,7 7,0 8,9 8,3 8,6 8.2

PROV. ASEGUR. 57 7,6 12,4 10,7 10,0 9,0 8,0 10,3 9,6 10,2 10,2 10,1 8,5 8,1 7.9 8,1

Resto cartera ) 2,0 0,2 0,6 0,9 1,0 1,0 1,0 0,7 0,4 2,0 1,9 2,9 2,8 3,6 2,0 2,6

Fuente: INVERCO
(1) Deudores, inversiones inmobiliarias, efc.



ANEXO 6.1. FONDOS DE PENSIONES A NIVEL MUNDIAL. PATRIMONIO

e e T T T N N N T S R R R R T

Estados Unidos " 2789 | 7752 | 8039 7598 6245 6924 8263 8518 9039 9943 11729 13089  14.114
Canada 191 438 597 656 484 610 784 829 909 914 1069  1.008 1223
TOTAL NORTEAMERICA 2980 | 8190 | 8636 8254 6729 7535  9.047 9347 9948  10.857 12798 14187 15337 16000  61% 4%
Reino Unido 643 | 1240 | 1667 1539 1015 1264 1510 1725 1918 2038 2204 2471 2157
Paises Bajos 239 448 672 772 670 680 760 816 932 %68 1056 1210  1.267
Suiza 205 357 363 365 364 403 495 514 556 586 647 729 767
Alemania @ 40 60 101 116 119 130 140 149 168 172 195 201 212
Dinamarca 30 40 71 73 12 9% 116 119 122 106 125 120 110
Irlanda 18 45 88 87 64 72 76 72 81 92 108 116 131
ltalia 14 30 45 50 54 63 71 77 88 9% 108 12 124
Espafia 13 38 74 86 78 85 85 83 87 93 100 105 106
Finlandia 10 12 19 127 13 133 148 83 91 98 104 103 106
Suecia 10 18 30 28 21 25 35 36 44 39 39 40 35
Polonia - - 31 39 34 44 56 52 67 73 36 34 19
Noruega 7 13 18 20 16 21 25 2 30 30 31 31 35
Bélgica 7 15 13 15 1 14 13 16 17 20 23 2 29
Islandia - - 16 18 10 10 13 14 14 17 19 23 21
Austria @ 2 4 13 13 13 14 15 15 16 18 19 21 18
Portugal 25 35 21 2 20 2 20 13 14 15 18 18 29
Francia © 0 0 1 1 2 3 4 5 7 9 10 12 14
Otros 9 10 20 27 29 38 44 44 48 52 63 66 76
TOTAL EUROPA 1272 | 2365 | 3361 3402 2744 3417 3626  3.859 4298 4521 4994 5436 5257 5600 21% 7%
Japon 400 500 976 877 1136 1074 1205 1403 1269 1020 1073 1219  1.285
Australia 150 200 490 664 760 583 739 1080 1049 1045 1347 1349 1408
China 9 14 20 2 32 44 58 72 103 135 163
Israel 36 39 58 66 84 87 98 11 126 148 167
Corea - - 21 20 17 23 31 37 48 59 81 100 116
Nueva Zelanda - - 9 10 1 9 14 18 22 25 33 37 43
Otros - - 45 49 48 57 71 72 81 81 101 121 395
TOTAL ASIA Y OCEANIA 550 700 | 1587 1674 2050 1836 2265 2741 2624 2412 2864 3108 3576 3500  13% -2%
Brasil 43 72 151 168 127 194 239 238 239 199 206 160 220
Chile 18 39 67 76 53 82 11 104 123 118 136 142 166
México - 18 73 70 65 75 101 102 128 131 150 151 138
Colombia 0 4 15 2 23 23 33 42 52 49 53 48 61
Otros 2 27 45 47 27 35 47 45 54 49 60 70 82
TOTAL LATINOAMERICA 63 160 351 382 295 408 531 532 595 546 605 571 667 730 3% 10%
Sudafrica 30 40 177 193 152 176 248 231 245 222 262 235 124
Otros 2 34 15 20 29 27 47 56 68 176 171 172 162
TOTAL RESTO MUNDO 52 74 192 213 181 203 295 287 313 397 433 407 287 20 1% -6%
TOTAL MUNDIAL 4917 | 11489 | 14127 13926 11999  13.099 15765  16.765 17779  18.732  21.694 23708 25123  26.100 4%

Fuente: INVERCO, OCDE

(1) No incluye IRA's (Individual Retirement Accounts). En 2017e: 8,6 bn. $
(2) No incluye reservas contables

(3) Sistema de empleo (PERCO)

Tipo de Cambio (1U$): 2017: 0,8338€; 2016: 0,9487€. Patrimonio EEUU (miles de millones de $): 2016: 14.877



ANEXO 6.2. FONDOS DE PENSIONES A NIVEL MUNDIAL. PATRIMONIO/PIB (%)

UE-15
Paises Bajos 102,6 855 1012 1014 1136 1160 1260 1049 1101 1204 1269 1444 1487 1593 1784 1818
Reino Unido 70,8 58,1 62,7 64,8 748 79,5 76,2 63,8 757 82,9 89,2 96,3 98,4 98,2 974 95,3
Irlanda 435 34,2 394 40,1 458 474 439 339 426 454 416 460 51,0 57,0 540 40,0
Finlandia 497 493 540 504 657 690 68,1 58,2 735 79,1 424 454 484 50,7 494 491
Dinamarca 27,2 260 285 30,0 32,9 316 316 459 419 483 484 485 417 480 449 473
MEDIA UE-15" 21,9 18,4 20,1 21,1 24,6 26,1 25,4 20,3 23,5 25,9 26,9 29,7 30,7 33,1 34,5 36,0
Portugal 11,0 11,1 11,3 10,0 12,0 12,7 12,7 11,3 12,5 11,0 75 8,6 8,9 10,1 10,1 9,9
Espaiia 5.8 5.7 6,2 6,5 7.1 73 8,0 7,0 7.9 78 7.8 8,3 9,0 9,6 9,6 9,5
Suecia 8,0 74 74 6,9 8,5 87 8,1 6,9 78 9,0 8,8 10,1 9.2 93 8,9 8,6
ltalia 2,2 23 24 25 2,7 2,9 3,1 33 40 4.4 47 54 6,0 6,7 6,9 72
Alemania 35 35 3,7 38 4,1 4,2 46 46 53 54 55 6,1 6,1 6,7 6,6 6,8
Austria 3,0 38 42 43 4,6 48 4,7 43 49 52 48 5,1 57 58 6,1 6,0
Bélgica 55 4,9 3,9 39 43 4.1 43 3.2 40 36 4.1 45 5,0 57 58 59
Francia - - - - 0,0 0,0 0,1 0,1 0,2 0.2 0,2 03 04 05 06 06
OTROS
Suiza 99,5 932 999 989 1069 1084 1056 90,1 1020 1025 1011 1078 1134 1210 1230 1279
Australia 73,5 68,7 67,1 69,9 78,0 871  106,1 93,3 82,2 89,3 92,3 910 1020 1095 1187 1209
Canada 525 483 50,3 52,5 56,4 614 60,7 499 58,7 63,1 61,8 65,5 709 763 83,4 86,0
Estados Unidos 70,4 62,2 717 73,3 742 76,4 773 590 69,2 73,8 71,0 73,8 823 82,1 794 81,0
Chile - 534 56,0 56,0 55,6 575 610 498 620 62,6 58,0 60,1 62,2 68,1 696 70,1
Israel 234 25,1 24,8 247 294 29,2 30,3 394 436 454 459 483 50,2 54,6 545 557
Japon 18,2 250 275 24,9 30,8 302 287 28,6 30,2 292 299 30,5 309 323 32,0 29,4
México 3,9 47 52 55 8,8 10,0 9,9 10,0 11,7 12,6 12,7 14,1 14,7 15,6 15,6 15,6
Noruega 55 55 6,5 6,4 6,6 6,6 6,8 59 7.2 75 7.2 74 8,1 8,8 96 10,2

Fuente:INVERCO, OCDE

) Media ponderada. No incluye Grecia ni Luxemburgo



ANEXO 6.3. FONDOS DE PENSIONES A NIVEL MUNDIAL. APORTACIONES BRUTAS/PIB (%)

UE-15
Paises Bajos 43 46 4,1 39 43 49 45 48 5,0 53 5,0 42 43
Reino Unido 24 28 2,9 26 23 25 2,9 27 2,9 28 - 22 -
Finlandia . . - - - - - 10 10 10 1,0 0,9 1,0
ltalia 0,3 0,3 0,3 04 0,5 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6
Portugal 11 2,1 1,0 0,6 14 0,5 0,5 0,7 0,5 04 11 0,6 0,5
Dinamarca 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,6 0,5 0,5 0,5
Espafia 0,8 0,8 0,8 0,7 0,5 0,5 0,5 0,5 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4
Bélgica 04 0,3 0,3 0,3 04 04 04 04 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3
Austria 0,3 0,3 0,3 04 04 04 04 - - 0,5 0,6 0,3 0,3
Luxemburgo 0,0 0,2 0,1 0,1 0,2 12 0,9 0,2 0,3 0,3 10 0,3 0,3
Alemania 0,2 0,3 0,3 0,7 0,3 04 0,5 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 -
Grecia i i - 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1 0,1 - -
Francia . . - - - 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1 - 0,1 -
OTROS
Suiza 6,9 72 7.1 77 78 76 77 77 77 8,5 8,1 8,2 8,2
Australia 71 76 8,5 15,4 10,0 8.4 77 76 8,0 73 75 8,2 78
Islandia 75 8,2 8,0 10,6 6, 6,2 6,7 6,1 6,1 6,2 6,1 6,3 6,5
Estados Unidos 34 33 33 33 37 37 38 39 39 38 - 49 -
Chile 33 33 3,1 33 33 37 37 36 37 39 4,0 4,0 4,0
Corea 0,1 0,1 15 0,7 0,3 0,3 - 0,8 19 23 3,2 3,2 33
Canadé 2,2 2,2 2,5 2,2 2,2 3,0 2,7 2,8 3,0 2,9 26 2,9 2,8
Israel 13 18 18 17 19 19 2,1 23 24 2,7 2,9 2,8 -
Noruega 0,5 0,5 0,5 0,5 0,6 0,5 04 04 0,5 04 0,5 0,5 0,5
México 0,7 0,7 0,9 0,8 12 0,9 1,0 0,9 0,9 0,9 10 10 -

Fuente:INVERCO, con datos OCDE



ANEXO 7.1. TOTAL PATRIMONIO INVERSION COLECTIVA. ESPANA

V 2017

Fondos de Inversion 7.036| 73.354| 184.607| 252.301| 247435 175.051 170.017 144203 132267 126.523 157.546 196.805 220.299 235718 263.207 27 489 1‘| T%
Mobiliarios 693 7.036] 73.282| 183.391| 245824 238.823 167.644 163.243 138.080 127.772 122.322 153.834 194.844 219.877 235341 262.847 27506 11,7%
Inmobiliarios - - 72 1.216 6.477 8.612 7.407 6.774 6.123 4.495 4.201 3.713 1.961 421 377 360 A7 -46%

Sociedades de Inversion 1.022 2.043 2509| 15439 27.823) 31995 25.029 26234 26477 24458 24120 28199  33.184  34.803  33.501  32.679 823 -25%
Mobiliarias - -l 15439 27.609] 31482 24657 25925 26155 24145 23836 27331 32358  34.082  32.794  32.058 136 -22%
Inmobiliarias - - - - 214 513 372 309 322 313 284 868 826 21 707 620 87 -12,3%

Ic Extranjerasm - - 1.254 8.594| 33.614| 49342 25000 32200 48.000 45000 53.000 65.000 90.000 118.000 125.000 168.000 43.000 34.4%

Total lIC 1.715 9.079| 77.117| 208.640| 313.738| 328.772 225.080 228.451 218.680 201.725 203.644 250.746 319.988 373.101 394.219 463.886 69.667 17,7%
Sistema Individual - 1.022 6.306] 21.494| 43709| 54219 49018 53218 52548 51.089 53160 57.911 64254 68.012 70487 74378  3.890 5,5%
Sistema de Empleo - 2.097 6.136| 15553 28.194| 30431 28408 30.710  31.238  31.067 32572 33815 35262 35548 35431 35796 366 1,0%
Sistema Asociado - 96 380 813 1.007 1.193 980 992 971 836 795 1.005 940 958 921 903 18 -2,0%

Total FONDOS DE

PENSIONES - 3.215) 12.822| 37.860) 72910 85.843 78.406 84.920 84.757 82992  86.528  92.730 100.457 104.518 106.839 111.077  4.238 4,0%

TOTAL INVERSION COLECTIVA 1.715| 12.294| 89.939| 246.500| 386.648| 414.615 303.486 313.371 303.437 284.717 290171 343.476 419.402 477.620 501.058 574.962 73.905 14,7%

Variacion anual 17,2% -1,0%  -26,8% 3,3% -3,2% -6,2% 1,9% 18,4% 22,1% 13,9% 4,9% 14,7%
Fuente: Inverco y CNMV

(1) Datos CNMV hasta 2007 e INVERCO (2008-2017 estimados)



ANEXO 7.2. TOTAL PATRIMONIO INVERSION COLECTIVA. NIVEL MUNDIAL

o | o [ | wr [ Jw (e L Lo L [ | e Lo

Instituciones Inv. Colectiva 1.719 3.731 | 12612 | 15166 | 17.299 13.653 15941  18.485 18.380  20.345 21.793  30.473 34.863  38.292  41.100
Norteamérica” 1.081 2.133 7.687 7.964 8.640 7.198 8.112 9.323 9564 10.536 11572 15492 17123 18845  19.600
Europa 400 1137 3.514 5.190 6.160 4538 5.245 5.914 5.580 6.238 6.798 10546 12432 13392  14.800
Asia y Oceania 228 456 1.202 1.644 1.943 1.464 1.885 2.296 2.258 2518 2.448 3.342 4.353 4.751 5.300
Latinoamérica 10 5 191 312 490 403 625 846 881 942 873 973 843 1.166 1.258
Otros -~ 0 18 56 65 50 74 106 97 110 104 121 112 138 142

Fondos de Pensiones 2.806 4927 | 11.504 | 13.990 | 13.926 11.999 13.099 15.765 16.765 17.779  18.732 21.686 23.472 25123  26.100
Norteamérica " 1.620 2.980 8.190 8.814 8.254 6.729 7.535 9.047 9.347 9.948 10857 12.798 14187 15337  16.000
Europa 786 1.282 2.380 3.020 3.402 2.744 317 3.626 3.859 4.298 4.521 4.994 5.436 5.257 5.600
Asia y Oceania 385 550 700 1.685 1.674 2.050 1.836 2.265 2.741 2.624 2412 2.864 3.108 3.576 3.500
Latinoamérica 10 63 160 284 382 295 408 531 532 595 546 605 571 667 730
Otros 5 52 74 187 213 181 203 295 287 313 397 425 171 287 270

TOTAL MUNDIAL 4.525 8.658 | 24116 | 29.156 | 31.225 25.652 29.040 34.249 35145 38.124 40526 52.160 58.335  63.416  67.200

Fuente: INVERCO, IIFA, OCDE
' EE.UU. y Canadé
En 2014 se produce una ruptura en la serie:

- Se incorporan los ETF, no incluidos hasta entonces
- En Europa: se incluyen todas las IIC de caracter abierto, no sélo las armonizadas
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