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El principal debate es aclarar

cuánto está dispuesto a gastarse 

“este país en pensiones” 

13,5% - 14,5%

PIB

Presente y Futuro de las Pensiones Pacto de Toledo : Retos y Previsiones
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9.911,4
Millones de euros se gastó la Seguridad Social en el mes de 

Septiembre en pagar las pensiones

Un 2,2% más que en el mismo mes de  Septiembre de 2019

7.103,2
Millones de euros invertidos en 

pagar las prestaciones de 

jubilación, un 2,8% más que en 

2019

1.709 Viudedad

139,6 Orfandad

934,1 Incapacidad Permanente

Datos a Septiembre 

2020

Pacto de Toledo : Retos y PrevisionesPresente y Futuro de las Pensiones
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DatosPresente y Futuro de las Pensiones
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Coeficiente para el cálculo de la pensión según años 

cotizados

Años cotizados Vs edad real de jubilación % adicional por retraso en edad de jubilación

DatosPresente y Futuro de las Pensiones
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Impulsar la implantación "gradual" de la cotización por ingresos reales con una 

estrategia por tramos a base de un modelo "sostenible" en el tiempo

Los detalles se discutirán con las asociaciones de los autónomos y hoy por 

hoy existe "un cierto consenso"

Necesidad “urgente” de financiaciónPresente y Futuro de las Pensiones
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✓ Generación de un sistema de incentivos "que induzca a las personas a trabajar más en la medida 

que la salud se lo permite y facilitar fórmulas mixtas para compatibilizar la pensión con el trabajo".

✓ Necesidad de la consolidación de la separación de fuentes y restablecimiento del equilibrio financiero con la 

finalidad de  "mitigar las dudas sobre la sostenibilidad del sistema".

✓ Integración y convergencia de regímenes "para garantizar los derechos y las obligaciones de los 

autónomos

✓ Mantenimiento del poder adquisitivo y mejora de las pensiones porque "dota de certidumbre al 

sistema“

✓ La financiación de los incentivos al empleo no pueda hacerse con cargo a las cotizaciones 

sociales. "Esto libera a la Seguridad Social de gastos que no son genuinos del sistema“

✓ Recomendación de  un "modelo de previsión social complementaria sustentado en el marco de la 

negociación colectiva".

Pacto de Toledo : Retos y PrevisionesPresente y Futuro de las Pensiones
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✓ Consolidación de la separación de fuentes (1ª Recomendación)

✓ Cambio de cuenta de cargo para la financiación de los incentivos al empleo (6ª recomendación) 

✓ Mantenimiento del poder adquisitivo de las pensiones (2ª recomendación)

✓ Convergencia e integración de regímenes [RETA- cotización por ingresos reales] (4ª recomendación) 

✓ Incentivos positivos para largar la vida laboral (12ª recomendación)

✓ Impulso a la previsión social complementaria (16ª recomendación)

Pacto de Toledo : RecomendacionesPresente y Futuro de las Pensiones



Documento interno exclusivo para uso comercial. Prohibida su difusión / Fecha: 112020

│

11

✓ La reforma de pensiones dará más peso al 

sector privado

✓ El Pacto de Toledo y el Ministerio de 

Seguridad Social parecen decididos a dar 

un impulso a los planes de pensiones de 

empresa para aumentar la base de ahorro 

privado en España

Más allá de la revalorización y el impulso a la sostenibilidad financiera que pueda aportar la separación

de fuentes, las miradas están puestas en esa recomendación 16, “que insta al Gobierno a favorecer la

adquisición de planes de previsión social complementaria por parte de los ciudadanos que sirvan para

complementar y completar la paga que otorga el Estado una vez abandonado el mercado laboral”

▪ 57% empleo – no estándar (trabajadores 

que no trabajan por cuenta ajena y cuyo 

contrato no es a tiempo completo ni 

indefinido

▪ 16% autónomos

▪ 14% a tiempo parcial

▪ 27% temporal

Si sólo se desarrolla el segundo pilar, se 

dejaría fuera un 60% de los trabajadores

Pacto de Toledo : Recomendación 16Presente y Futuro de las Pensiones
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El pacto generacional ha quedado anticuado: “lo ha destruido la 

demografía”. 

La sociedad española está “capturada” por los mayores de 50 

años

Implicará una decisión previa sobre el grado de generosidad del 

sistema. Tras esa decisión, establecer el plan económico 

financiero para sostenerlo.

Mantener el carácter contributivo del sistema: que haya una 

relación adecuada entre lo que aportan y reciben los participantes 

en el mismo

El nuevo pacto deberá preservar el reparto y los derechos 

adquiridos, es decir no empeorar los derechos de los pensionistas 

actuales.  Debería avanzarse hacía un sistema mixto, 

principalmente público de reparto, pero con elementos de 

capitalización. 

Hay que cambiarlo por otro pacto más equitativo: que sea 

contributivo y creíble para la ciudadanía

Si bien técnicamente sería fácil hacer esta reforma 

políticamente va a ser muy difícil: 

Disipar cualquier duda sobre la viabilidad social y financiera: 

pensiones adecuadas y suficientes, y correctamente financiadas a 

corto, medio y medio y largo plazo

Las expectativas de esperanza de vida futura requieren adaptar 

la edad de jubilación a la esperanza de vida futura

Gran debate sobre el Reparto de  las cargas y 

prestaciones del sistema: las cotas de equidad 

intergeneracional

Déficit entre cotizaciones y prestaciones

Las fórmulas actuales con las que calcular y actualizar las 

pensiones juegan casi siempre a favor de los trabajadores, pero 

en contra del sistema

"Habrá recortes en pensiones, con tasa de sustitución del 70% 

y sin IPC" "Es muy probable que las pensiones se vuelvan a congelar"

Pacto de Toledo : Frases “escuchadas” 

en la Comisión ParlamentariaPresente y Futuro de las Pensiones
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Conclusiones sostenibilidad

Conclusiones del Informe del Colegio de Actuarios Españoles acerca de la sostenibilidad de 

las pensiones de Jubilación 

Presente y Futuro de las Pensiones
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Viabilidad Actuarial de Nuestro 

Sistema de Pensiones

Relación entre el número de años 

cotizados y la tasa de sustitución
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Viabilidad Actuarial de Nuestro 

Sistema de Pensiones

Relación entre el número de años 

cotizados y la tasa de sustitución
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Viabilidad Actuarial de Nuestro 

Sistema de Pensiones

Relación entre el número de años 

cotizados y la tasa de sustitución
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El valor del PIB que permitiría 

obtener el equilibrio actuarial 

es del 5,67% real durante los 

próximos 40 años, lo cual 

parece muy alejado de todas 

las previsiones realizadas por 

las distintas instituciones sobre 

el crecimiento de nuestra 

economía. Naturalmente, el 

crecimiento del PIB es un 

objetivo de política económica, 

no de decisión política.

Mejora de Sostenibilidad  Actuarial: 

Crecimiento del PIB y aumento del tipo 

de cotización

Viabilidad Actuarial de Nuestro 

Sistema de Pensiones
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Ante el análisis del informe del colegio de actuarios, se percibe que el 

sistema actual de pensiones es ineficaz de cara a mantener la 

sostenibilidad del sistema

Para solucionarlo, existen varios factores, perfectamente descritos en 

el informe:

▪ Aumentar el PIB en porcentajes bastante alejados de la realidad

▪ Aumentar las cotizaciones, es decir los ingresos del sistema

▪ Aumentar los incentivos a aplicar para retrasar voluntariamente la 

edad de jubilación

▪ Disminuir la tasa de sustitución de los nuevos pensionistas

Todo ello en una situación de déficit estructural agravada por el Covid

Viabilidad Actuarial de Nuestro 

Sistema de Pensiones

Informe del Colegio de Actuarios 

Españoles: Conclusiones
│
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Contribuir al crecimiento económico de nuestra sociedad, 

generando los mayores impactos posibles en la vida de 

las personas, a través de valores compartidos en materia 

de sostenibilidad, negocio sostenible y educación 

financiera.

El Graduado Social Contribución a la sociedad



Presente y Futuro de 

las Pensiones

Previsión Social

Enrique Durán de la Caballería
Director Canales Tradicionales

CNP Partners
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Gestión de inversiones Equipo de Inversiones

Manuel Pareja

Director de 
inversiones

Iciar Gandarias

Gestor RF

Fernando Cano

Gestor RV/FIM

Daniel Hernández

Middle 
office/reporting

7 Personas en 
Back Office

➢ Equipo de gestión de inversiones con una experiencia media de 15 años en

gestión de activos y análisis.

➢Una rotación del equipo muy baja con un conocimiento profundo de los

productos y carteras que gestionamos.

➢ El equipo está soportado por un departamento de Back Office, compuesto

por 7 personas.

➢Un departamento de 120 analistas de CNP Assurances da soporte a la

toma de decisiones del equipo local.

TOTAL AUM 
2.474 Millones €

CNP Partners

Tradicional 1586 Mn€

Unit Linked        624 Mn€

Pension Funds  264 Mn€

Activos bajo 

gestión
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Gestión de inversiones Filosofía de inversión

¿Cómo 
Somos?

¿Cuáles son 
nuestros 
pilares?

¿Y nuestros 
clientes?

¿Cómo es 
nuestro 
modelo?

▪ Gestores con experiencia

▪ Calidad en la gestión

▪ Independientes

▪ Orientado a la 

apreciación del capital 

a largo plazo.

▪ Rotación de la cartera baja.

▪ Transparencia

▪ Consistencia

▪ Control de Riesgo

▪ Bien informados 

▪ Trato cercano

▪ Ganando valor añadido
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Proceso de inversión Gestión de riesgos

Gestión de 

Riesgos

Control Ex ante : 

➢ Limites de concentración en cuanto a tipo de

activo, emisor, rating, país, sector , divisa

➢ Cumplimiento normativo y de política de

inversión

Un equipo dedicado al control de riesgos

encargado de realizar el seguimiento de

riesgos a nivel carteras y a nivel Gestora.

Control Ex post:  

VAR; Beta; Tracking Error; Volatilidad. 

Duración, rating de crédito, spreads Vs. Swap.
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Rentab. acumulada RV CNP Partners Rentab. acumulada RV Inverco

Comparativa Planes de Pensiones Rentabilidad por categoría Inverco

RENTA VARIABLE 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Rentabilidad media anual 

planes CNP Partners
6,9% -1,1% 11,1% 13,6% 1,6% 9,8% 1,2% 6,1% -10,7% 20,8% -0,1%

Rentabilidad media anual 

Inverco
0,3% -10,5% 10,1% 19,7% 6,4% 4,9% 3,9% 8,7% -11,7% 20,7% -7,0%

RENTA VARIABLE MIXTA 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Rentabilidad media anual 

planes CNP Partners
4,7% -5,2% 8,1% 11,0% 7,6% 2,8% 2,4% 2,5% -7,3% 13,3% -0,6%

Rentabilidad media anual 

Inverco
-1,3% -7,0% 7,9% 11,6% 4,6% 2,6% 2,6% 4,6% -8,0% 12,3% -3,2%

▲24,1%
▲17,1%

Fuente: Inverco (datos a 30/06)
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Renta Fija Corto Plazo

Rentab. acumulada RFCP CNP Partners Rentab. acumulada RFCP Inverco

Comparativa Planes de Pensiones Rentabilidad por categoría Inverco

RENTA FIJA C/P 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Rentabilidad media anual 

planes CNP Partners
0,6% 1,9% 2,9% 3,3% 4,2% -0,2% 0,0% 0,0% -1,2% 1,2% -2,0%

Rentabilidad media media

Inverco
-0,3% 1,6% 2,7% 1,9% 1,0% -0,3% 0,2% -0,5% -1,7% 0,4% -1,1%

RENTA FIJA MIXTA 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Rentabilidad media anual 

planes CNP Partners
4,7% -5,2% 8,1% 11,0% 7,6% 2,8% 2,4% 2,5% -7,3% 13,3% -0,6%

Rentabilidad media media

Inverco
-1,3% -7,0% 7,9% 11,6% 4,6% 2,6% 2,6% 4,6% -8,0% 12,3% -3,2%

▲12,7%

▲7,1%

Fuente: Inverco (datos a 30/06)
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Plan de Previsión Asegurado Oferta CNP Partners

Editar texto

Interés técnico total

2º Semestre 2020:

RENTABILIDAD GARANTIZADA:

▪ Interés Técnico Mínimo Garantizado (Interés Principal) para toda la vida de la póliza, igual al

menor entre el tipo publicado anualmente por la D.G.S.F.P. y el 1,50%.

▪ Interés Técnico adicional revisable periódicamente, que se sumará al anterior.

SEGURIDAD:

▪ CNP Partners garantiza el 100% del ahorro acumulado.

▪ Además, en caso de Fallecimiento del asegurado garantiza el 100% del ahorro acumulado hasta

ese momento más el 5% de la Provisión Matemática acumulada en el aniversario de la póliza

(Suma Asegurada).

▪ El importe de la Suma Asegurada no podrá ser superior a 3.000 € ni inferior a 600 €.

▪ El mínimo se aplica durante la primera anualidad, para mayores de 65 años o en caso de

riesgo agravado.

Tipo de 

aportación

Límites

mínimos

PERIÓDICA Desde 50 €/mes

ÚNICA Desde 600 €

EXTRAORDINARIA Desde 600 €

Gastos de gestión

AM 20593 1,40%

AM 20594 1,05%

PPA CNP VIDA II

RENTABILIDAD NETA PPA CNP VIDA II *

2013 2014 2015 2016

S1 S2 S1 S2 S1 S2 S1 S2

3,45% 3,15% 2,95% 2,35% 2,20% 1,65% 1,10% 0,95%

2017 2018 2019 2020

S1 S2 S1 S2 S1 S2 S1 S2

0,80% 0,70% 0,65% 0,65% 0,65% 0,65% 0,30% 0,25%

* Rentabilidades netas aplicando gastos AM 20594

100

105

110

115

120

125

130

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Rentabilidad neta acumulada PPA CNP Vida II
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Rentabilidad CNP Partners Decidido Rentabilidad media RVM Inverco

POLÍTICA DE INVERSIÓN:

▪ Invierte principalmente en renta fija y renta variable (incluyendo futuros, opciones y

otros instrumentos derivados) en la Zona Euro, Norteamérica y en menor proporción

también invierte en regiones, sectores específicos o en mercados emergentes.

▪ Puede incurrir en riesgo de divisa al invertir una parte de la cartera en países fuera

de la Zona Euro.

▪ Contempla unas bandas de fluctuación de la inversión que puede oscilar entre el

30% y el 60% en renta variable y entre el 40% y el 70% en renta fija, tesorería y activos

del mercado monetario.

▪ El peso neutral se repartiría entre el 55% en renta fija, tesorería y activos del mercado

monetario y el 45% en activos de renta variable.

▪ La inversión en renta fija tendrá las siguientes características:

▪ Hasta un 10% por emisor (excepto deuda pública)

▪ Hasta un 5% por activo

▪ Rating: Mayor o igual a “Investment grade”

▪ Vencimiento: Duración media máxima de la cartera 5 años

▪ El objetivo de reparto en renta variable en el escenario neutral (45%) sería:

▪ Renta Variable Euro/Europe = 30%

▪ Renta Variable USA = 10,5%

▪ Renta Variable Resto Mundo = 4,5%

CNP PARTNERS DECIDIDO (RVM)

GESTORA: CNP Partners

FONDO DE PENSIONES: CNP Vida Decidido, FP

Planes de Pensiones Oferta CNP Partners (Renta Variable Mixta)

RENTA VARIABLE 

MIXTA
2015 2016 2017 2018 2019 2020

Rentabilidad anual 

CNP Partners Decidido
-0,3% 2,8% 1,5% -5,3% 9,8% 0,4%

Rentabilidad media 

anual Inverco
2,6% 2,6% 4,6% -8,0% 12,3% -3,2%

1º cuartil 

Tipo de 

aportación
Límites mínimos

PERIÓDICA Desde 50 €/mes

ÚNICA Desde 500 €

EXTRAORDINARIA Desde 150 €

Comisión Plan de 

Pensiones

Gestión(*) 1,45%

Depósito 0,12%

(*) Comisión de gestión por inversiones en IIC no incluida.

Fuente: Inverco (datos a 30/06)
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Rentabilidades acumuladas RV

Rentabilidad CNP Partners Alto Rendimiento Rentabilidad media  RV Inverco

POLÍTICA DE INVERSIÓN:

▪ Invierte principalmente en renta variable (incluyendo futuros, opciones y otros

instrumentos derivados) en la Zona Euro, Norteamérica y en menor proporción también

invierte en regiones, sectores específicos o en mercados emergente.

▪ Puede incurrir en riesgo de divisa al invertir una parte de la cartera en países fuera de

la Zona Euro.

▪ Contempla unas bandas de fluctuación de la inversión que puede oscilar entre el 75% y

el 100% en renta variable y entre el 0% y el 25% en renta fija, tesorería y activos del

mercado monetario.

▪ El Tracking Error (medida de la diferencia de rentabilidad entre el fondo y su índice de

referencia o benchmark) anual del fondo no podrá superar orientativamente el 4%, de

esta forma se mantiene un control riguroso de las fluctuaciones de la cartera.

▪ El peso neutral se repartiría entre el 5% en renta fija, tesorería y activos del mercado

monetario y el 95% en activos de renta variable.

▪ El objetivo de reparto en renta variable en el escenario neutral (95%) sería:

▪ Renta Variable Euro/Europe = 55%

▪ Renta Variable USA = 25%

▪ Renta Variable Resto Mundo = 15%

▪ En el escenario neutral la inversión en renta fija (5%) será en activos de renta fija de

la zona euro.

CNP PARTNERS ALTO RENDIMIENTO (RV)

Planes de Pensiones Oferta CNP Partners (Renta Variable)

GESTORA: CNP Partners

FONDO DE PENSIONES: CNP Vida Alto Rendimiento, FP

RENTA VARIABLE 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Rent. anual CNP Partners 

Alto Rendimiento
10,1% 3,0% 5,1% -10,7% 21,2% -3,6%

Rentabilidad media anual 

Inverco
4,9% 3,9% 8,7% -11,7% 20,7% -7,0%

2º cuartil 

Tipo de 

aportación
Límites mínimos

PERIÓDICA Desde 50 €/mes

ÚNICA Desde 500 €

EXTRAORDINARIA Desde 150 €

Comisión Plan de 

Pensiones

Gestión(*) 1,45%

Depósito 0,12%

(*) Comisión de gestión por inversiones en IIC no incluida.

Fuente: Inverco (datos a 30/06)
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Campaña Planes de Pensiones Bases y folleto

Duración: Del 05/11/2020 al 31/12/2020

Productos incluidos: Planes de Pensiones y PPA

Operaciones: Aportaciones y/o traspasos

Campaña por tramos: 

o TRAMO 1: De 3.000 € a 7.999 €

o TRAMO 2: De 8.000 € a 19.999 €

o TRAMO 3: De 20.000 € a 39.999 €

o TRAMO 4: Más de 40.000 €

Sin compromiso de permanencia.
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Campaña Planes de Pensiones Incentivo Graduados Sociales

Tramo 4

✓ Del 05/11/2020 al 31/12/2020

✓ Planes de Pensiones

✓ Aportaciones y/o traspasos

✓ Campaña por tramos: 

❖ Desde 30.000 € hasta 79.999 €

❖ Mínimo 3 operaciones

❖ Más de 80.000 €

❖ Mínimo 5 operaciones

Los regalos otorgados estarán sujetos, en su caso, al ingreso a cuenta correspondiente conforme a la normativa fiscal aplicable.

Sin compromiso de permanencia
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Desde 30.000 € hasta 79.999 €
Mínimo 3 operaciones

Más de 80.000 €
Mínimo 5 operaciones

Campaña Planes de Pensiones Incentivo Graduados Sociales

Smartbox Paradores 

Una Noche para Soñar

1 noche para 2 personas

con desayuno incluido, a

elegir entre 93 paradores.

Smartbox Paradores Una 

Noche para Soñar

1 noche para 2 personas con 

desayuno incluido, a elegir 

entre 93 paradores.

Estuche 1 Botella Vega 

Sicilia Único Reserva 

Especial

D.O. Ribera del Duero.

Vino que conjuga las 

cualidades de varias cosechas 

de Único, con el que Vega 

Sicilia rinde homenaje a la 

tradición y a la cultura del vino 

en España.

Campaña exclusiva 

Colegio de Graduados 

Sociales
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