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> Presentacion

~— “ En esta edicion de la newsletter de Pensiones

: A | BBVA, correspondiente al mes de diciembre,
tratamos cuestiones de interés en el ambito de la
Prevision Social y del Sector Financiero.

Eduardo Déniz
Director Negocio Institucional

Como viene siendo habitual, comenzaremos por una puesta al dia de

la evolucion de los mercados financieros, en el que, después de varios
meses de debilidad en los mercados, noviembre ha sido testigo de un
fuerte repunte, a medida que el escenario de "aterrizaje suave” cobraba
mas fuerza.

El presidente de la Fed, Jerome Powell, abri¢ el mes afirmando que

las condiciones financieras ya se habfan endurecido bastante. Mas
adelante, los datos de empleo e inflacion reflejaban que la economia
estda comenzando a desacelerarse algo mas de lo esperado, pero, eso s,
de manera moderada. En cuanto a la posicion ciclica de la economia en
el 47T, los datos de actividad real de octubre ofrecen sefiales negativas.

En el Tema del Mes, comentaremos las principales conclusiones
de los resultados del VIII Barometro del Ahorro llevado a cabo por el
Observatorio Inverco.

Por ultimo, en la seccion éSabias que... comentaremos la XI Jornada
de Pensiones BBVA AM, donde un afio mas celebramos la Jornada

de Pensiones donde se compartieron valiosas impresiones sobre las
ultimas reformas y desafios en materia de pensiones, y se abordaron
las dltimas innovaciones en el mundo de la Prevision Complementaria.

Esperamos que todos estos asuntos despierten su interés. Seguiremos
con nuestro compromiso de informar sobre cuestiones Utiles y de
interés general.
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» Claves econdmicas del mes

Después de varios meses de debilidad en los mercados, noviembre ha sido testigo de un fuerte
repunte, a medida que el escenario de “aterrizaje suave” cobraba mas fuerza. Primero, el
presidente de la Fed, Jerome Powell, abri6 el mes afirmando que las condiciones financieras ya
se habian endurecido bastante. Mas adelante, los datos de empleo e inflacién reflejaban que la
economia estd comenzando a desacelerarse algo mas de lo esperado, pero, eso si, de manera
moderada.

En este contexto, el mercado ha dado por finalizado el ciclo de subidas de tipos, anticipando varias
bajadas a lo largo del afio que viene, lo que ha favorecido tanto a los activos de riesgo (el S&P 500
registra su mejor mes en 2023, con un crecimiento del 8,9%), como a la renta fija (con los bonos
corporativos y emergentes estrechando diferenciales).

ESTADOS La segunda revision del PIB de EE.UU. aumenta ligeramente el crecimiento del 3T al 5,2% t/t
UNIDOS anualizado, de la mano de una mayor inversién en capital fijo. En cuanto a la posicién ciclica
E de laeconomia en el 4T, los datos de actividad real de octubre ofrecen sefiales negativas, con
caidas tanto en la produccién industrial (-0,6% m/m) como en las ventas minoristas (-0,1%
m/m).

En este contexto, el modelo de PIB de la Reserva Federal de Atlanta pronostica un
crecimiento del 1,8% t/t anualizado (la menor expansion desde el 4T de 2018).

EUROZONA La segunda revision del PIB confirma la caida del 0,1% t/t en el 3T, aunque podria acabar
o revisandose a la baja dado el dato final del PIB de Francia (-0,1%, dos décimas menos de lo
inicialmente estimado).
Por otra parte, los datos de actividad real de septiembre sugieren que la economia terminé
el 3T con caidas tanto de la produccién industrial como de las ventas minoristas, mientras
que la confianza de las empresas en el mes de noviembre continlia en zona de contraccion,
aunque mejorando ligeramente con respecto a octubre (PMI compuesto de la eurozona en

471, frente al dato anterior de 46,5).

CHINA Los indicadores de actividad real sorprendieron al alza en octubre (sobre todo las ventas
_ minoristas), mientras que la confianza del sector manufacturero ofrece sefiales mixtas,
con el PMI manufacturero oficial cayendo hasta los 49,4 puntos en noviembre, y el PMI|
manufacturero de Caixin sorprendiendo al alza hasta la zona del 50,7.

PRECIOS La inflacion general de EE.UU. retrocedié cinco décimas en octubre, hasta el 3,2%, y la
sl subyacente una décima hasta el 4,0%.
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¥ Renta Variable

RENTA VARIABLE

/ La perspectiva de un aterrizaje suave de la economia ha impulsado también a las bolsas. El indice mundial
ACWI aumentd un 9,1% en ddlares, gracias a las bolsas desarrolladas (MSCI Dev. World en ddlares, +9,2%),
mientras que las bolsas emergentes subfan algo menos (MSCI Emerging en délares, +7,9%) influidas por las
menores subidas en Asia.

/ Conesto, el S&P500 y el Stoxx 600 aumentaron un 8,9% vy un 6,4%, con todos los indices en positivo y
destacando el IBEX35 (+11,5%).

/ Enemergentes, resaltar la fuerte subida de las bolsas de Latinoamérica (Bovespa, +12,5%; Mexbol,
+10,2%). La bolsa de Turquia volvio a sobresalir dentro de Europa Emergente con un incremento del 10,7%.
En Asia, destacaron Corea y Taiwan con subidas del 11,3% vy 9,0%, respectivamente, mientras que China
(-2,1%) volvid a poner la nota negativa.

/ Enlo que respecta a las expectativas de crecimientos de beneficios, las cifras de 2023y 2024 se
han revisado ligeramente a la baja en Europa, situandose actualmente en niveles de -1,4% vy 6,7%
respectivamente, mientras que en EE.UU. los analistas esperan crecimientos de beneficios del orden del
1,0% para este afio y del 11% para el afio que viene. Por el lado de las ventas, los analistas mantienen sus
estimaciones en EE.UU. (2,1% en 2023 y 5,1% en 2024-25) y revisan a la baja las cifras de Europa (-0,4% en
2023y 2,7% en 2024-25).

/ Latemporada de beneficios del 3T se salda con un crecimiento de los beneficios y las ventas en EE.UU. del
4.49% y 1,85% respectivamente, mientras que en Europa destacan las abultadas caidas de los beneficios
(-14,78%) y de las ventas (-7,12%).

/ Enlo que serefiere a la evolucion de los factores, crecimiento se postula como el factor mas favorecido a
nivel global, creciendo cerca del 11%, mientras que alto dividendo y minima volatilidad acabaron a la cola con
ganancias cercanas al 6%.

SECTORIALMENTE Renta Variable Nivel ~ variacion - Variacion

Mes 2023

/ Entérminos sectoriales, tanto en EE.UUA S&P500 45678 8.9% 19.0%
como en Europa, el sector tecnoldgico lidera

el mes de noviembre creciendo en torno al EuroStoxx50 43825 79% 15.5%

12%, con el resto de sectores en positivo

salvo petréleo y gas, que cae un 2%. Ibex 35 10058.2 11.5% 22.2%
PSI20 6474.6 3.5% 13.1%
MSCI Italia 76.8 6.5% 24.9%
MSCI UK 21371 1.8% -0.3%
Nikkei225 2374.9 54% 25.5%
MSCI Dev.World ($) 30236 9.2% 16.2%
MSCI Emerging ($) 9871 7.9% 3.2%
MSCI Em.Europe ($) 115.1 87% 22.8%
MSCI Latam ($) 24714 13.0% 16.1%

MSCI Asia ($) 5264 7.5% 24%
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=" Renta Fija

BANCOS CENTRALES

/

En su reunién de noviembre la Fed mantuvo los tipos de interés en el rango del 5,25-5,5%, por quinto mes
consecutivo. Esta decision, tomada por unanimidad, era coherente tanto con la comunicacién de los miembros del
comité alo largo del mes de octubre (remarcando el fuerte endurecimiento de las condiciones financieras), como
con la vision del mercado (que habfa descartado practicamente una subida en noviembre).

Por su parte, las minutas de la reunién del BCE de octubre (donde se optd por una pausa en la politica
monetaria) reflejaban la preocupacion de los miembros por la desaceleracion econdémica, asi como por los niveles
todavia elevados de la inflacion subyacente.

En cuanto al resto de bancos centrales destacan las subidas de 5pp de Turquia hasta el 40% y de Australia de
2bpb hasta el 4,35%, asi como las bajadas de Peru (-25pb), Brasil (-50pb) y Hungria (-75pb).

RENTA FIJA

/

En los mercados de renta fija, las perspectivas de tipos de interés mas bajos produjeron un repunte en los bonos.
En EE.UU., el tipo a 2 afios disminuyd 41pb hasta el 4,68%, mientras que los tipos de largo plazo cayeron con mas
de intensidad, con el tipo a 5 afios bajando a 4,27% (-59pb) y el 10 afios a 4,33% (-60pb).

Por tanto, la inversion de la curva aumentd en 20pb hasta los -35pb. Los tipos reales fueron el principal factor
en este movimiento a la baja, con el tipo real a 10 afios cayendo 43pb hasta el 2,09%, deshaciendo parte del
movimiento al alza observado desde agosto.

Las expectativas de inflacién a 10 afios, por su parte, bajaron 17pb hasta el 2,25%. En Europa hubo movimientos
similares, aunque de menor magnitud. El tipo aleman a 2 afios cayé 20pb al 2,82%; el 5 afios, disminuyd 28pb al
2,37%:; y el 10 afios bajé 36pb al 2,45%. Asi, el diferencial a 10 afios entre EE.UU. y Alemania se contrajo hasta los
183pb (-16pb).

DEUDA PERIFERICA EUROPEA

/

Buen comportamiento también en la deuda periférica europea, con la prima de riesgo de Italia disminuyendo
hasta los 178pb (-14pb) influida por comentarios del BCE, insistiendo en que cuentan con herramientas para evitar
cualqguier riesgo de fragmentacion, y por la mejora de Moody's en la perspectiva de su rating. La prima de Grecia se
redujo hasta los 124pb (-13pb), mientras que las de Espafia (103pb) y Francia (57pb) se contrajeron en 5pb, con la
rentabilidad del bono espariol a 10a bajando 41pb al 3,47%. Finalmente, Portugal vio su prima reducirse en menor
medida hasta los 69pb (-3pb).

CREDITO

/

En crédito, asistimos a un estrechamiento de los diferenciales, con mayor intensidad en el segmento de

mayor riesgo. En el mercado de derivados de EE.UU. y Europa, el mes cierra con una reduccion de 17y 18pb en el
segmento de alta calidad y de 114 y 80pb en el tramo especulativo, respectivamente. En contado, el segmento alta
calidad estrechd su diferencial 22pb en EE.UU. y 10pb en Europa, mientras que el especulativo disminuyd 43pb y
41pb, respectivamente.

Variacion Variacion Variacion Variacion

Renta Fija Nivel 2023 Mercados Monetarios Nivel 2023

Mes Mes

Bono Alemania
a 10 afios

2.45% -36 pb -12 pb Euribor 3 meses 3.96% -1pb 183 pb

Bono USA a 10 afios 4.33% -60 pb 45 pb Euribor 12 meses 3.93% -13pb 64 pb
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¥ Divisas

/ Lacaida en las rentabilidades de Estados

Unidos llevé al dolar a depreciarse frente o o
Variacion Variacion

a la mayoria de divisas desarrolladas y Divisas Nivel Mes 2023
emergentes.

/ Eleuroseaprecié un 3%, y destacaron la EUR frente al USD 10ses S0% 7%
corona sueca (+6,5%) y el dolar neozelandés EUR frente al YEN 16137 0.6% 14.9%
(+5,7%), mientras que el peso argentino, lalira
turcay larupia india fueron las Unicas divisas EUR frente al GBP 0.8625 -0.9% -2.6%

en ceder terreno.

W Materias Primas

/ Elprecio del Brent cayé un 8,9%, a pesar
del conflicto en Israel y del reciente Variacid Variacid
acuerdo de la OPEC+ para extender los Materias Primas Nivel a”amg‘ ar';%'gg

recortes de produccion.
€ proauccio BCOM Metales

. . . ‘ 314.8 0.3% 12.7%

/ Finalmente, la expectativa de tipos Industriales ’ 0

_rea\es mas bajos y_la debilidad del dé\ar Brent 806 -8.9% -0.9%
impulsaron el precio del oro, que termind

noviembre con un crecimiento del 2,6%, Oro 20364 2.6% 11.6%

superando los 2.000%$/onza.
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8 Tema del mes

VIII Barometro del ahorro del

Observatorio Inverco

El Observatorio Inverco es un foro de
analisis del comportamiento y de las
dindmicas de inversion de los ahorradores
en Espafia. Su misién principal es
contribuir a una mejor comprensioén del
funcionamiento de los fondos de inversion
y de los planes de pensiones con el objetivo
ultimo de trasladar este conocimiento

al ahorrador para facilitar la decision de
inversion.

Anualmente, el Observatorio de Inverco
realiza un informe “Barémetro del Ahorro
del Observatorio Inverco”, en donde se
muestra una radiografia del ahorrador en
Espafia, analizando la evolucién de su perfil
de inversién, conociendo cuales son sus
motivos de ahorro y los criterios a partir de
los cuales planifica sus inversiones a medio
y largo plazo. Ademas, este informe nos
presenta los diferentes productos de ahorro
y nos muestra los factores que priman a la
hora de decidir donde invertir.

En definitiva, este informe “Bardmetro del
Ahorro del Observatorio Inverco” realiza
una fotografia actual de los ahorradores
en Espafia, y arroja luz sobre su perfil
medio, las caracteristicas del ahorrador en
Fondos de Inversion y las diferencias entre
generaciones.

Informe

Enla VIl edicion del informe "Barometro del
Ahorro del Observatorio Inverco” publicado el 14
de noviembre de 2023, se destacan los siguientes
puntos relacionados con el ahorro:

1. Evolucion del perfil del ahorrador

2. Motivos de ahorro

3. Cartera de productos y plazo del ahorro
4. Factores de decision de los ahorradores

5. ¢Donde contrata sus productos el ahorrador?

>>
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9“ Tema del mes

1. Evolucién del perfil ahorrador

Actualmente los ahorradores continlan siendo principalmente conservadores (definidos como aquellos que
quieren obtener rentabilidades razonables sin asumir riesgo), esto es 6 de cada 10; 56%, y como se muestra en
el grafico 1 el porcentaje sube respecto a afios anteriores.

Gréfico 1.

Evolucion de perfil del ahorrador (2009-2023)

62% 62% .
57% 55% 58% 55% 56%
49%
43Y%
40% . 39Y%
34Y% 339 37 36%
6%
17%
I 5% 2, 5% 5% 6% 8% 8%
] = ] N ] [] []
2009 2011 2013 2015 2017 2019 2021 2023

mDinamico m®Moderado mConservador

Fuente: informe "Barémetro del Ahorro del Observatorio Inverco”

Mientras, los ahorradores con perfil dinamico se mantienen en el 8% vy los moderados caen 7 puntos (hasta el
36%). Esta aversion al riesgo a la hora de invertir se ve en todas las franjas de edad, aunque es especialmente
alta en los mayores de b5 afios (generaciones del baby boom y silent generation) al superar niveles del 60%.

El porcentaje de ahorradores conservadores supera el 50% en todas las generaciones, salvo entre los mas
jovenes, la Generacion Z (45%), aunque sube 10 puntos.

Gréfico 2.
Perfil ahorrador en 2023

8%

56%
36%

= Dinamico = Moderado = Conservador

Fuente: informe "Barémetro del Ahorro del Observatorio Inverco”

Los menores de 29 afios (generacion Z) mantienen un mayor peso del ahorro en perfil dinamico (17%), mientras
que el resto de generaciones mantiene el ahorro conservador y su peso en porcentaje supera el 50%.

>>
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9“ Tema del mes

Gréfico 3.
Perfil ahorrador, seglin generacién en 2023

62% 63%

55%
53%

45%
s 37% 36%
34%
32%
17%
10% 0%
l . A% -5%

Generacion Z Generacion Y Generacion X Baby Boomers Silent Generation

= Dinamico = Moderado = Conservador

Fuente: informe "Barémetro del Ahorro del Observatorio Inverco”

Segln esta ediciéon del Barémetro, la inflacion ha tenido un fuerte impacto en el bolsillo de los ciudadanos, y

un 53% de los ahorradores espafioles ha visto reducida su capacidad de ahorro por la subida del IPC durante
estos Ultimos meses. Ademas, otro 15% reconoce que ha cambiado su composicion de su cartera de inversion
por la subida de los precios. Este panorama de tipos altos ha afectado negativamente a uno de cada cuatro
ahorradores esparioles que contaban con algin tipo de préstamo o hipoteca, al elevarse el interés a pagar. A otro
15% el alza de tipos le ha afectado positivamente, por la mejora en la remuneracion de algunos productos. Este
porcentaje se eleva hasta el 29% en el caso de las generaciones mas jovenes.

Ademas, atendiendo a la predisposicion que tienen los ahorradores encuestados en cuanto a la contratacion
de productos financieros a corto plazo, es de esperar gue esa cifra vaya en aumento. No en vano, el 27% de los
ahorradores se plantea contratar un deposito, el 21% estudia comprar fondos y el 19% planes de pensiones.
Productos estos tres gue son también los que mas tienen en cartera los encuestados.

2. Motivos de ahorro

Los principales motivos que indican los espafioles para ahorrar son la posibilidad de que surja algun imprevisto
(crece hasta el 40% en 2023 del 30% en 2021), seguido de la intencién de hacer frente al capital y el ahorro para
lajubilacion.

La Generacion Zy la Generacion Y priorizan que su capital crezca sin un fin determinado, frente al resto de
generaciones que ahorra, en primer lugar, para contar con un remanente para imprevistos. Baby Boomers'y
Silent Generation situan el complemento para la jubilacién como segunda opcion.

Gréfico 4.
Ranking motivos de ahorro por generaciones

Generacion Z Generacion Y Generacion X Baby Boomers Silent
Generation

Incrementar capital Incrementar capital
n (37%) (42%) Imprevistos (41%) Imprevistos (43%) Imprevistos (44%)
E Imprevistos (33%) Imprevistos (39%) Incrementar capital Jubilacion (30%) Jubilacion (25%)

(31%)
H Incrementar capital Incrementar capital
Caprichos/vacaciones Jubilacion (8%) Jubilacion (20%) (21%) (24%)
(11%)
Jubilacion (9%) Caprichos/vacaciones (5%) Ventajas fiscales (4%) Ventajas fiscales (3%) Caprichos/vacaciones (4%)
Financiar estudios (5%) Ventajas fiscales (3%) Financiar estudios (2%) Caprichos/vacaciones (2%) Ventajas fiscales (3%)
Ventajas fiscales (5%) Financiar estudios (3%) Caprichos/vacaciones (2%) Financiar estudios (1%) Financiar estudios (0%)

Fuente: informe "Barémetro del Ahorro del Observatorio Inverco”

>>
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Q Tema del mes

3. Cartera de productos y plazo del ahorro

Los Depdsitos se sitiian como la primera opcion de ahorro (87%), seguido de los Planes de Pensiones (54%) y
de los Fondos de Inversion que suben hasta el 40%, del 33% que tenian en 2017.

Gréfico 5.
Tipos de productos de ahorro

Depssitos [N :7°:
Planes de Pensiones [NNGNEEEEEE 54%
Fondos de Inversion |G 40"
Renta Variable | 30°%
Seguros de Ahorro | 27°%
Renta Fija [ 15%

Fuente: informe "Barémetro del Ahorro del Observatorio Inverco”

Y como es légico, son la Generacion Xy los Baby Boomers las generaciones en las que 7 de cada 10 tienen,
contratados Planes de Pensiones, siendo los depdsitos los de mayor tiron entre todas las generaciones.

Gréfico 6.
Cartera de productos por generacion

89% 89% 89%

83% 85%

47%

32%
28% 27%
24%

Generacion Z Generacion Y Generacion X Baby Boomers Silent Generation

= Fondos de Inversion m Planes de Pensiones mSeguros de Ahorro m Depositos m Renta Fija Renta Variable

Fuente: informe "Barémetro del Ahorro del Observatorio Inverco”

Respecto a las expectativas de ahorro que tienen los esparioles a futuro, varfan en funcion de su perfil de ahorrador.
Por un lado, los conservadores prevén aumentar su ahorro a través de la contratacion de Fondos de Inversion (30%),
seguido de depdsitos (23%) o Renta Fija (16%). Los moderados, por su parte, en depdsitos (30%), seguido de
Fondos (26%), y los dinamicos apuestan por contratar Fondos (43%), Renta Variable (36%) y depodsitos (33%).

Asf, entre las diferentes conclusiones que analizamos en esta edicion del Barémetro, destaca que el ahorro a
largo plazo (mas de 3 afios) aumenta 20 puntos desde 2013 y se sitla cerca del 50%, asi como el aumento en
la inversion ESG, que se sitla en el 23%. Una cifra que apostilla una tendencia positiva en este sentido, con un
crecimiento de 11 puntos con respecto al afio 2021, cuando la inversién en Fondos ESG era del 12%.

En esta edicion del Bardmetro se incluye por primera vez un apartado en el que analizan la penetraciéon que
estan teniendo las carteras gestionadas y el asesoramiento a la hora de canalizar ese ahorro en fondos. El dato
que daes que el 61% de los que ahorran en fondos lo hace a través de uno de estos dos servicios. El porcentaje
se eleva al 68% entre los Baby Boomers y cae al 37% entre los Centennials. En cuanto a las ventajas del servicio
gue mas valoran los ahorradores destacan por este orden, la profesionalidad del servicio, la posibilidad de

diversificar sus inversiones que les ofrece y la despreocupacion a la hora de gestionar la cartera. .
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Q Tema del mes

4. Factores de decision de los
ahorradores

A'la hora de ahorrar, la seguridad sigue siendo el
factor mas valorado por todas las generaciones en el
caso de los Planes de Pensiones, depdsitos, seguros
y renta fija, mientras que la confianza se sitla en
segunda posiciény la transparencia pasa a tercera en
la mayoria de los casos.

Ranking de los factores de decision:

1. Seguridad

2. Confianza

3. Transparencia

4. Rentabilidad

5. Liquidez

6. Gestion profesional
/. Fiscalidad

8. Diversificacion

9. Criterios ASG

La rentabilidad es, por otra parte, el factor mas
importante para los ahorradores dindamicos y para
aqguellos que invierten en fondos de inversion y renta
variable. Para el inversor moderado, el primer lugar
lo ocupa la seguridad, seguido de la rentabilidad

y transparencia, y entre los conservadores
predomina la seguridad, confianza y transparencia.
Una vez contratado el producto, el 49% de los
ahorradores revisa sus inversiones al menos una
vez al mes, englobando al 69% de los ahorradores
dinamicos, el 55% de los moderados y el 42% de los
conservadores. Por generaciones, los centennials
destacan como los mas interesados en revisar sus
resultados al menos una vez al mes (56%), seguidos
de los millennials (53%), la generacion X (45%), los
baby boomers (47%) y la silent generation (49%).

5. ¢Dénde contrata sus productos el
ahorrador?

En general, todas las generaciones se informan
através de la web, pero la gran mayoria decide
contratar un producto en una oficina bancaria.

EI 58% de los ahorradores se informa a través de

su oficina bancaria en 2023 (14 puntos mas que en
2021), mientras que desciende el interés a la hora de
informarse a través de webs, blogs y plataformas (del
26% al 21%).

Gréfico 7.
Tipo de canal de informacion

58%
S . . 44%

Mi oficina bancaria/asesor bancario 549
58%

6%
Asesor telefonico/Gestor automatizado 6% 17%
(]
5%

15%
13%
18%
14%

21%
Webs/ blogs/plataformas de Internet ‘1 5/26%
(]
23%

m2023 m2021 m2019 m2017

Asesor financiero no bancario

Fuente: informe “Barémetro del Ahorro del Observatorio Inverco”

La generacion Baby Boom es la que mayor
preferencia muestra a la hora de informarse a través
de una oficina bancaria (67%), mientras que baja

por debajo de la mitad entre las generaciones mas
jovenes. La generacion Y es la que mas preferencias
demuestra por informarse a través de webs y blogs
en Internet (34%). La peticion de informacion via
gestores automatizados independientes se duplica en
el caso de la Generacion Z (12%).

Gréfico 8.
Tipo de canal de informacion por generaciones

Mi oficina bancaria / Asesor bancario [N G0°.

Asesor teléfonico/gestor automatizado [l 5%

Mi asesor no bancario [ 12%

Webs/blogs/plataformas a través de Internet | NN 23°%

®Generacion Z ® Generacion Y mGeneracion X @ Baby Boomers mSilent Generation

Fuente: informe “Barémetro del Ahorro del Observatorio Inverco” .
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Principales conclusiones de esta
edicion del Barometro del Ahorro
en Espaia.

Por Generaciones:

CENTENNIALS (de 18 a 25 arfios)

Son ahorradores con perfil conservador (45%) que
piensan en ahorrar a medio plazo (1 a 3 afios).

Los principales motivos de ahorro para esta
generacion son el crecimiento de capital (37%) sin
un fin determinado, la financiacién de estudios y
formacion (22%) y los imprevistos (20%).

El41% ahorra a largo plazo (a mas de 3 afios) v el
89% lo hace a través de depdsitos.

Mayoritariamente se informa y contrata los productos
financieros a través de su oficina bancaria, aunque un
26% consulta y contrata a través de webs.

MILLENNIALS (de 26 a 38 afios)

La mitad de los millennials son ahorradores con perfil
conservador (53%) que piensan en ahorrar a medio
plazo (1a 3 afios). Los principales motivos de ahorro
para esta generacion es el crecimiento de capital
(42%), y el (30%) para imprevistos y complementar
la jubilacion (16%).

El 47% tiene ahorros en planes de pensiones, 89% en
depositos y 35% fondos de inversion.

Mayoritariamente se informay contrata los productos
financierosa  través de su oficina bancariay un
24% consulta y contrata a través de webs.

GENERACION X (de 39 a 50 afios)

La mitad de los ahorradores de la generacion X
tienen un perfil conservador (54%)y  piensan en
ahorrar alargo plazo (mas de 3 afios). Los principales
motivos de ahorro para esta generacion son los
imprevistos (41%), el crecimiento de capital (31%) y
complementar la jubilacion (19%).

EI68% tiene ahorros en planes de pensiones, 83%

en depositos y 37% tanto en fondos de inversion.
Mayoritariamente se informay contrata los productos
financieros a través de su oficina bancaria.

BABY BOOMERS (de 51a 70 afos)

Mas de la mitad de los ahorradores pertenecientes
ala generacion baby boomer son ahorradores con
perfil conservador (62%) que piensan en ahorrar a
medio plazo (1 a 3 afios).

Los principales motivos de ahorro para esta
generacion son complementar la jubilaciéon (31%), los
imprevistos (43%) y el crecimiento de capital (21%).
El 70% tiene ahorros en planes de pensiones y el 85%
en depositos.

Mayoritariamente se informa y contrata los productos
financieros a través de su oficina bancaria.

SILENT GENERATION (mas de 70 afos)

Los ahorradores pertenecientes a la silent generation
cuentan con un perfil mayormente conservador
(63%) y piensan en ahorrar a medio plazo
(1a3afios).

Los principales motivos de ahorro para esta
generacion son complementar la jubilacion (25%)
y para los imprevistos (44%). El 89% tiene ahorros
en depositos, 49% en fondos de inversion y el 29%
planes de pensiones. Mayoritariamente se informa
y contrata los productos financieros a través de su
oficina bancaria.

>>
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Perfil del Ahorrador:

El ahorrador en Espafia es principalmente
conservador (56%), recuperando niveles de 2019,
frente al 36% de moderados y el 8% de dinamicos.

Un 53% de los ahorradores cuenta con un menor
poder adquisitivo por el efecto de la inflacion y a uno
de cada cuatro la subida de tipos le ha perjudicado, al
contar con alglin préstamo o hipoteca.

Casilamitad de los ahorradores (42%) consultaria
con su entidad o asesor si contratar un depdsito con
un tipo de interés del 2% antes que no Fondo, y casi
tres de cada diez no lo contratarfa.

EI61% de los ahorradores tiene sus Fondos
agrupados en alguna cartera de gestion discrecional
0 asesorada por profesionales. La profesionalidad del
servicio, la posibilidad de diversificar las inversiones
y la despreocupacion en la gestion, las ventajas que
mas valoran los inversores de la gestién discrecional.

Motivos para el ahorro:

Contar con un remanente para imprevistos crece
diez puntos en cuatro afios, consolidandose como
principal razén para ahorrar, por delante de hacer
crecer el capital y el ahorro para la jubilacion. La
Generacion Z y la Generacion X si priorizan gue su
capital crezca sin un fin determinado.

Cartera de ahorro y plazo

EI 87% de los ahorradores tiene contratado
depdsitos. Los Planes de Pensiones (54%) y

los Fondos de Inversién (40%) se mantienen
como la segunday tercera opcion de inversion,
respectivamente. La Renta Fija sube siete puntos.

Casilamitad de los ahorradores (48%) lo hacen
pensando en el largo plazo (a mas de tres afios).

Depositos (27%), Fondos (21%) vy Planes de
Pensiones (19%) son, por este orden, los productos

que un mayor porcentaje de ahorradores contratara o

en los que aumentaran su inversion.

Factor de decision de ahorro

La seguridady la confianza contindan siendo los
factores mas valorados, a la hora de tomar una
decision de inversion, mientras que la transparencia
supera a la rentabilidad. Para los ahorradores
dindmicos y moderados, la rentabilidad es el factor
mas importante. Los conservadores priorizan la
seguridad.

Los depdsitos y Planes de Pensiones son los
productos que se conocen mejor, salvo en el caso de
la Generacion Z, donde los Fondos estan ligeramente
por delante de los Planes de Pensiones.

El 23% de los ahorradores invierte en Fondos ESG
(frente al 12% de 2021), y un 43% no los conoce,
frente al 55% de hace dos afios.

Ddénde contrata sus productos

EI58% de los ahorradores se informa a través de

su oficina/asesor bancario (14 puntos mas que en
2021), mientras que desciende el interés a la hora de
informarse a través de webs, blogs y plataformas (del
26% al 21%).

La contratacion a través de oficina/asesor bancario
aumenta en 12 puntos con respecto a 2021, mientras
gue se mantiene estable en webs y plataformas de
internet (16%).

Bibliografia:
Ampliar informacion

Informe VIl BAROMETRO DEL AHORRO — Noviembre 2023 (Observatorio Inverco)
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http://www.observatorioinverco.com/casi-6-10-ahorradores-espanoles-56-tienen-perfil-conservador-nueve-puntos-mas-dos-anos/
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Xl Jornada de Pensiones BBVA AM

La ley para el impulso de los planes de
pensiones de empleo, aprobada en 2022
en Espafia, trajo consigo una serie de
novedades para el impulso de esta figura
de prevision colectiva, que fueron objeto
de analisis y debate durante la XI Jornada
de Pensiones organizada por BBVA Asset

Management el 16 de noviembre en Madrid.

“Los cambios legislativos abren una era

de oportunidad para llevar las pensiones
complementarias a todas las personas’,
sefal6 Belén Blanco, directora de BBVA AM
para Europa, durante su intervencion.

La normativa aprobada en 2022 tiene como objetivo
impulsar el conocido como segundo pilar de la
prevision social, es decir, los planes de pensiones de
empleo. Para ello, entre otras medidas, promueve la
creacion de planes de pensiones sectoriales a través
de la negociacion colectiva, y crea la figuras del plan
de pensiones simplificado y el plan de pensiones de
promocion publica. Ambas figuras buscan extender
los planes de pensiones de empleo a todas las capas
del tejido empresarial, incluidas pymes y auténomos.

Durante la XI Jornada de Pensiones de BBVA AM,
Eduardo Déniz, director de Negocio Institucional
de la gestora de activos, recordd que en estos
momentos se han creado en Espafia ya 15 planes
de pensiones simplificados y un plan sectorial,

el del sector de la construccion. Asimismo, la
administracion ha adjudicado ya la gestion de 15
fondos de pensiones de promocion publica a cinco
gestoras. Una de ellas es BBVA AM, que gestionara
tres de estos planes.

>>
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“Ahora es necesario que la Administracion, los
actores sociales y las gestoras trabajemos para
desarrollar ese segundo pilar”, sefiald. “"En nuestro
caso, debemos desarrollar todos los vehiculos

de ahorro disponibles para contribuir a lograrlo”,
afirmdé. BBVA AM acaba de lanzar su primer plan de
pensiones simplificado; un producto al que puede
acceder cualquier auténomo de Espafia, y que ha
promovido la Agrupacion Nacional de Asociaciones
Provinciales de Administraciones de Loterfa
(ANAPAL).

Belén Blanco, directora de BBVA AM para Europa,
aprovechd su intervencion para destacar los cuatro
temas que, a su juicio, marcaran la evolucion de la
prevision social complementaria.

En primer lugar, sefiald los cambios legislativos en
marcha, que “abren una era de oportunidad para
llevar las prevision complementaria a todas las
personas”. En segundo lugar, la innovacién. “El sector
ha evolucionado mucho y se ha transformado, pero
debemos seguir innovando en el ahorro a largo plazo”,
dijo. En tercer lugar, destaco la sostenibilidad, algo
gue BBVA AM ha introducido de manera transversal
en todo su proceso inversor. “La sostenibilidad

estd para quedarse, pero debemos aterrizarla en
acciones. Nosotros trabajamos para reducir la huella
de carbono en nuestras carteras y seguiremos
avanzando’, afirma.

Por ultimo, se refirio a la educacion financiera como
una herramienta fundamental para que los clientes
puedan tomar decisiones informadas y planificar

su jubilacién, una gran oportunidad para tener un
relevante impacto social. Belén Blanco recordd que
se han cumplido diez afios desde el lanzamiento de
Mi Jubilacién, la iniciativa de educacion financiera del
Grupo BBVA para ayudar a los espafioles a planificar
financieramente su etapa de retiro.

La jornada contd con la participacion de
representantes de la Direccién General de Seguros,
la Asociacion de Instituciones de Inversion Colectiva
(Inverco). los sindicatos CC.O0 y UGT, asf como de
ANAPAL y el drea de sostenibilidad de Enagés.
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Aviso Legal

El contenido del presente documento se basa en informacién que ha sido obtenida de fuentes estimadas como fidedignas, pero ninguna
garantia, expresa o implicita se concede por BBVA sobre su exactitud, integridad o correccién.

La presente documentacion tiene caracter meramente informativo y no constituye, ni puede interpretarse, como una oferta, invitacién
o incitacion para la suscripcion, reembolso, canje o traspaso de acciones o participaciones emitidas por ninguna de las Instituciones de
Inversién Colectiva indicadas en este documento, ni su contenido constituird base de ninglin contrato, compromiso o decisién de cualquier
tipo. Cualquier decisiéon de suscripcién, reembolso, canje o traspaso de acciones o participaciones, debera basarse en la documentacién
legal de la IIC correspondiente.

Los productos, opiniones, estimaciones, recomendaciones o estrategias de inversién que se expresan en la presente declaracién se refieren
a la fecha que aparece en el mismo y por tanto, pueden verse afectados, con posterioridad a dicha fecha, por riesgos e incertidumbres que
afecten alos productos y a la situaciéon del mercado, pudiendo producirse un cambio en la situacion de los mismos, sin que BBVA se obligue
arevisar las opiniones, estimaciones, recomendaciones o estrategias de inversion expresadas en este documento.

Este documento no supone una manifestacién acerca de la aptitud de esta Institucién de Inversién Colectiva a efectos del régimen de
inversiones que afecte a terceros, que debera ser contrastada en cada caso por el inversor de acuerdo con su normativa aplicable.

Lo expuesto en esta declaracion debe ser tenido en cuenta por todas aquellas personas o entidades que puedan tener que adoptar
decisiones o elaborar o difundir opiniones relativas a acciones o participaciones de las Instituciones de Inversién Colectiva sefialadas en
este documento.

Los datos sobre las Instituciones de Inversién Colectiva que pueda contener el presente documento pueden sufrir modificaciones o cambiar
sin previo aviso. Las alusiones a rentabilidades pasadas no presuponen, predisponen o condicionan rentabilidades futuras. Las inversiones
de las Instituciones de Inversion Colectiva, cualquiera que sea su politica de inversion, estan sujetas a las fluctuaciones de los mercados
y otros riesgos inherentes a la inversion en valores. Por consiguiente, el valor liquidativo de sus acciones o participaciones puede fluctuar
tanto al alza como a la baja.

La presente documentacion y la informacién contenida en la misma no sustituye ni modifica la contenida en la preceptiva documentacion
correspondiente ala Institucién de Inversion Colectiva correspondiente. En el caso de discrepancia entre este documentoy ladocumentacion
legal de la IIC correspondiente, prevalecerd esta ultima.



