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1. Introduccion

En la década de los 90, el establecimiento de fondos de estabilizacién y reserva para atender
necesidades futuras en materia de prestaciones contributivas, originadas por desviaciones entre
ingresos y gastos de la Seguridad Social, constitufa una exigencia institucional para el sistema de la
Seguridad Social.

Fruto del didlogo inicial sobre esta cuestion entre las diferentes fuerzas politicas y sociales vy el
Gobierno, surgié el denominado Pacto de Toledo, de abril de 1995, que establecia una serie de
recomendaciones encaminadas a asegurar la sostenibilidad del sistema. Las reformas y medidas que
siguieron a tales recomendaciones conforman la senda que ha recorrido nuestro sistema de la Segu-
ridad Social hasta la actualidad. Por su parte, la institucionalizacién del Fondo de Reserva, con la finalidad
de proteger el sistema ante situaciones de necesidad, llegd con la aprobacién de la Ley 24/1997, de
I'5 de julio, de consolidacién y racionalizaciéon del sistema de Seguridad Social.

Afos mas tarde, la Ley 18/2001, de 12 de diciembre, General de Estabilidad Presupuestaria,
establecié la aplicacion prioritaria del superavit del sistema de la Seguridad Social al Fondo de Reserva.
Desde dicha fecha, la aplicacién prioritaria del superavit al Fondo de Reserva se ha ido disponiendo
en sucesivas normas de estabilidad presupuestaria. Actualmente, este precepto se encuentra recogido
en el articulo 32 de la Ley Organica 2/2012, de 27 de abril, de Estabilidad Presupuestaria y Sosteni-
bilidad Financiera.

Por otra parte, la Ley 24/2001, de 27 de diciembre, de medidas fiscales, administrativas y del orden
social, determiné la constitucién del Fondo de Reserva de la Seguridad Social en la Tesoreria General
de la misma, facultando al Gobierno para fijar la dotacion del Fondo en cada ejercicio econémico.

Con la aprobacién de la Ley 28/2003, de 29 de septiembre, se establece por primera vez el
régimen jurfdico del Fondo de Reserva en una ley especifica. Actualmente, esta regulacién se
encuentra en el Real Decreto Legislativo 8/2015, de 30 de octubre, por el que se aprueba el texto
refundido de la Ley General de la Seguridad Social. En virtud del articulo 127 del mencionado texto
refundido, se presenta este informe sobre la evolucidn y composicién del Fondo de Reserva de la
Seguridad Social en el ejercicio 2019.

La situacidon econdémica de déficit presupuestario en la Seguridad Social en los Ultimos afios ha

hecho del Fondo de Reserva un instrumento imprescindible para garantizar la viabilidad financiera del
sistema de pensiones.

Evolucion, actuaciones del afio 2019 y situacioén a 31 de diciembre de 2019



indice

2. Ejercicio 2019 en cifras

Fondo de Reserva de la Seguridad Social
Situacién a 31 de diciembre de 2019

Valor FRSS*

2.153 0.18%

Valor mercado FRSS — 2.146 millones de euros (0,18% PI.B.)

Importe en millones de euros.

* A precio total de adquisicion.

#* EI PI.B. para 2018 seglin datos del .N.E., publicados el 30 de diciembre de 2019, en base CNE-2010, se situ6 en
1.202.193 millones de euros.

Dotaciones, disposiciones y rendimientos

80.000
60.000 |~
40.000 |~
20.000 |~

0
-20.000 |-
-40.000 |-
-60.000 |-
-80.000 |-
-100.000 =

o 28.889
Disposiciones

Rendimientos

Dotaciones®

Importes en millones de euros.
*  De Acuerdo de Consejo de Ministros y Mutuas Colaboradoras.
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2. Ejercicio 2019 en cifras

Distribucion del Fondo de Reserva

Activos financieros - Saldo C/C Cartera por zonas
100% -
90% —
80% Zona corto Zona corto
70% — plazo plazo
609% — 100% 100%
50% —
40% —
30% —
20% —
10% —
0% —
] ] ] % Precio total % Valor nominal
. Activos financieros O Saldo C/C de adquisicién

Rentabilidades medias anualizadas *

3,78% 3,03% 0,24% -0,25% -0,30%

* Enla pagina 34 se comparan las rentabilidades medias anualizadas del Fondo de Reserva con los planes de pensiones privados (sistema individual).

Evolucion, actuaciones del afio 2019 y situacioén a 31 de diciembre de 2019 @
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3. Situacion del Fondo de Reserva a
31 de diciembre de 2019

El Fondo de Reserva presenta, a 31 de diciembre de 2019, la siguiente situacion y distribucion:

I. Activos financieros . . . . ... .. 2.153.451.040,02€
(A precio total de adquisicion')

2. Saldo en cuenta corriente (C/C) ... ... ... . 6.375,06€
(Depositado en la cuenta abierta en Banco de Espafa)
Total FondodeReserva . ...... ... .. .. i i 2.153.457.415,08€

Distribucion del Fondo de Reserva

. Activos financieros O Saldo C/C

El importe del Fondo de Reserva supone un 0,18% del Producto Interior Bruto (el PI.B. para el
2018 seglin datos del I.N.E. en base CNE-2010, publicados el 30 de diciembre de 2019, se situd en
[.202.193 millones de euros).

El valor de mercado del Fondo de Reserva a 3| de diciembre de 2019 alcanza un importe de
2.146,37 millones de euros, un 0, 18% del Producto Interior Bruto.

! El precio total de adquisicidn es el llamado precio “sucio”, es decir, incluye el importe pagado por el cupdn corrido —devengado pero no cobrado—
que, en su caso, incluya el activo. La inclusién de esta cantidad lleva aparejada un ajuste en sentido contrario de las cantidades percibidas cuando
el activo vence o es enajenado para evitar su doble cémputo. No obstante, contablemente, a 3| de diciembre de 2019, los activos de Deuda
Piblica que componen el FR.S.S. estan clasificados como “Activos financieros disponibles para la venta”, por ello, a final de ejercicio figuran re-
gistrados por su valor posterior (2.142.234.140,50 euros).

Fondo de Reserva. Informe a las Cortes Generales
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4. Evolucion del Fondo de Reserva

4.1. Dotaciones

Las dotaciones al Fondo de Reserva acordadas por Consejo de Ministros, con cargo a los exce-
dentes presupuestarios de las Entidades Gestoras y Servicios Comunes de la Seguridad Social? , desde
la primera dotacion aprobada en el afio 2000 hasta 3| de diciembre de 2019, alcanzan los 52.113
millones de euros, y se presentan en el siguiente grafico:

Dotaciones excedentes Entidades Gestoras
y Servicios Comunes de la Seguridad Social

10.000 —
9.000
8.000
7.000
6.000
5.000
4.000
3.000
2.000
1.000

A 8 40 8 490° 1081 190 % 0O 0 0 N oV 0 4 1o\ 19\ ® 0
Importes en millones de euros.
Los importes dotados en concepto de excedente derivado de la gestion por parte de las Mutuas
Colaboradoras con la Seguridad Social de la prestacién de incapacidad temporal por contingencias
comunes alcanzan los |.488 millones de euros a 31 de diciembre de 2019 y fueron ingresados en la

cuenta afecta exclusivamente al Fondo de Reserva. Se presentan en el grafico de la pagina siguiente,
seglin fecha de ingreso:

2 Dotaciones aprobadas por el Consejo de Ministros.

Evolucion, actuaciones del afio 2019 y situacioén a 31 de diciembre de 2019 @



4. Evolucion del Fondo de Reserva

Dotaciones excedente
Mutuas Colaboradoras con la Seguridad Social

300 —
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Importes en millones de euros.

Resumen dotaciones Fondo de Reserva
de la Seguridad Social

Procedentes
del excedente de Procedentes
Entidades Gestoras del excedente

y Servicios de las Mutuas
Comunes*

Importes en millones de euros.
* Dotaciones aprobadas por Consejo de Ministros.
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4. Evolucion del Fondo de Reserva

4.2. Disposiciones

Las disposiciones del Fondo de Reserva realizadas en los ejercicios 2012 a 2019 alcanzan los 80.337
millones de euros y se presentan en el siguiente gréfico:

Disposiciones del Fondo de Reserva

8.700
9.500

7.750

3.750

|.000
936

. Disposiciones en base a la Ley 28/2003%

. Disposiciones en base al Real Decreto-ley 28/2012
Disposiciones en base a la Ley 36/20 14 . Disposiciones en base a la Ley 3/2017

. Disposiciones en base al TRLGSS*

Importes en millones de euros.
*  Acordadas por Consejo de Ministros de 27/09/2012 y 15/11/2019.

Evolucion, actuaciones del afio 2019 y situacioén a 31 de diciembre de 2019
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4. Evolucion del Fondo de Reserva

Resumen disposiciones Fondo de Reserva
de la Seguridad Social

Régimen

Régimen '
excepcional

ordinario

: autorizadas en base
autorizadas en base a
al Real Decreto-ley

la Ley 28/2003 2872012, Ley 36/2014

y al TRLGSS ' ( \ | yLey3/2017

Importes en millones de euros.
* Acordadas por Consejo de Ministros
de 27/09/2012y 15/1'1/2019.
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4. Evolucion del Fondo de Reserva

4.3. Rendimientos

Los rendimientos netos producidos desde la primera dotacion al Fondo de Reserva, aprobada en
el afio 2000, hasta 31 de diciembre de 2019 ascienden a 28.889 millones de euros. Su desglose por
afios se presenta en el siguiente gréfico:

Rendimientos netos totales*

4.500 —

3.994

4.000
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1.000
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-500

A 400" 0% (0 100 182 000 08T 0P 187 0\ 40N T g0 0V NS0 0T 0\ o

Importes en millones de euros.

* Los importes que se reflejan en el grafico incluyen los ajustes contables realizados en cada ejercicio en la amortizacién y enajenacién de
activos (rendimientos implicitos y cupdn corrido). En el ejercicio 2019 se han cobrado cupones por importe de 58 millones de euros,
si bien el dato final de rendimientos netos (10 millones de euros) incluye los ajustes contables aplicados en el momento de la amortizacién
de los activos, siendo el importe de estos ajustes inferior al de los cupones cobrados, de ahf su signo positivo (ver detalle en pagina 29).

Evolucion, actuaciones del afio 2019 y situacioén a 31 de diciembre de 2019
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4. Evolucion del Fondo de Reserva

4.4. Evolucion

Evolucion general del Fondo de Reserva
(Dotaciones, disposiciones y rendimientos)

Afios 2000,

Datos acumulados 22011 Ao 2012 | Aiio 2013 | Afio 2014 | Afio 2015 | Afio 2016 | Afio 2017 | Afio 2018 | Afio 2019

I. Dotaciones 52.782| 53.008| 53.205| 53.484| 53.587| 53.598| 53.600| 53.601| 53.601

l.a Acuerdo del Consejo 52,013 52,113 52013 52003 52,013 52.013| 52.113| 52.113] 52113
de Ministros®

|.b Excedente de Mutuas ** 669 895 1.092 [.371 |.474 |.485 |.487 |.488 |.488

2. Disposiciones*** 7.003| -18.651| -33.951| -47.201| -67.337| -74.437 | -77.437| -80.337

3. Rendimientos netos generados| 14.033| 17.003| 19.190| 22.101| 26.095( 28.759( 28.932| 28.879| 28.889

3.a Rendimientos generados**#* 14718 17.922( 20.233| 23.377| 27.584| 30.510| 30.802( 30.793| 30.818

3.b Ajustes por amortizacidn/enaje-|  _gg5|  gj9| 1043 -1276| -1.489| -1.751| -1.870| -1.914| -1.929
nacion de activos

Importes en millones de euros.

Situacién a 3| de diciembre de cada ejercicio.

*  Con cargo a los excedentes presupuestarios de las Entidades Gestoras y Servicios Comunes de la Seguridad Social.

**  Derivado de la gestion por parte de las Mutuas Colaboradoras con la Seguridad Social de la prestacién de incapacidad temporal por contin-
gencias comunes.

##% Por Acuerdo de Consejo de Ministros de 27/09/2012, disposicion adicional primera del Real Decreto-ley 28/2012, de 30 de noviembre,
disposicién adicional décima de la Ley 36/2014, de 26 de diciembre, disposicion adicional centésima décima segunda de la Ley 3/2017, de
27 de junio y Acuerdo de Consejo de Ministros de 15/11/2019.

#HE |ntereses de la cuenta corriente, rendimientos de los activos, resultado de las operaciones de enajenacién y otros ingresos.

Fondo de Reserva. Informe a las Cortes Generales
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4. Evolucion del Fondo de Reserva

A continuacién se representa graficamente la evolucién del Fondo de Reserva por ejercicios:

Evolucion general del Fondo de Reserva
(A precio total de adquisicién)
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Importes en millones de euros.
Situacién a 3| de diciembre de cada ejercicio.
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S. Actuaciones del ejercicio 2019

5.1. Criterios de inversion y gestion aplicados en el
ejercicio 2019

* El Fondo de Reserva de la Seguridad Social invertird en Deuda Piblica espafiola y podra invertir
en Deuda Publica del Estado aleman, francés y Paises Bajos y en activos emitidos por el ICO
(Instituto de Crédito Oficial). Todos los activos han de estar emitidos en euros, ser de calidad
crediticia elevada y negociarse en mercados regulados o sistemas organizados de negociacion.

* La inversién en Deuda Publica de emisores no espafioles que apruebe el Comité de Gestion
del Fondo de Reserva de la Seguridad Social estara limitada a que el importe total de la deuda
extranjera sobre el total de la cartera no supere el limite del 55% en valor nominal.

* Si las condiciones del mercado lo aconsejan, se prevé la enajenacion de activos de acuerdo a
criterios de seguridad, rentabilidad y diversificacion.

* | a gestién del Fondo de Reserva de la Seguridad Social se llevara a cabo teniendo en cuenta el ho-
rizonte temporal determinado por la planificacién de los flujos futuros de entrada y de la disposicién
de fondos para la cobertura de las pensiones de cardcter contributivo, que lleva a cabo la Secretarfa
de Estado de la Seguridad Social (actual Secretarfa de Estado de la Seguridad Social y Pensiones).

* La estructura de vencimientos de los valores de la cartera ha de ser equilibrada, evitdndose con-
centraciones excesivas de vencimientos por plazos.

* Los valores espanoles del Fondo de Reserva de la Seguridad Social se diversificaran evitandose
concentraciones de una misma referencia en la cartera, cuyo peso en relacién con el saldo vivo
nominal no superard, con caracter general, el 16%. No obstante, este porcentaje maximo de
cada referencia se aumentara del |6% al 35% para aquellas referencias donde sea estrictamente
necesario para cumplir con las condiciones de la inversién. Ello sin perjuicio de la politica del
emisor, que no condicionara automaticamente las decisiones de inversién del Fondo. Ademas,
este limite del 35%, excepcionalmente, se podra sobrepasar en determinadas referencias a corto
plazo en las que se considere adecuado invertir.

El volumen nominal del conjunto de referencias del Tesoro Publico espafiol en la cartera del
Fondo de Reserva de la Seguridad Social respecto del total de la deuda del Tesoro en circulacién
(letras, bonos y obligaciones), excluidas las emisiones en moneda extranjera, no superara el
12%.

* En el momento de la inversién, se primaran las compras de referencia Benchmark en la cartera.

¢ A efectos de la valoracion establecida en el Plan General de Contabilidad PUblica, los activos de
Deuda Publica que componen el Fondo de Reserva de la Seguridad Social se clasifican como
‘Activos financieros disponibles para la venta”.

Fondo de Reserva. Informe a las Cortes Generales
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5. Actuaciones del ejercicio 2019

5.2. Acuerdos del Comité de Gestion en el ano 2019

En el afio 2019 las actuaciones de gestion del Fondo de Reserva de la Seguridad Social derivan de
dos Acuerdos adoptados por los miembros del Comité de Gestidn. La estrategia de inversion del
Fondo de Reserva de la Seguridad Social ha estado condicionada por los siguientes aspectos:

* Necesidades de disposicién del Fondo de Reserva.

* Tipos de interés en minimos histéricos, incluso valores negativos.

* Minimas rentabilidades de la deuda espafiola, incluso negativas en los plazos mas cortos.

* Vigencia de las Decisiones del Banco Central Europeo de junio de 2014 relativas a la remune-
racién negativa de las cuentas de las Administraciones PUblicas abiertas en los bancos centrales

de cada pals, establecida en el tipo aplicable a la Facilidad de depdsito (reducido el 18 de sep-
tiembre de 2019 en 10 puntos bésicos hasta situarse en el -0,50%).

5.2.1. Acuerdo adoptado por el Comité de Gestién en marzo de 2019

5.2.1.1. Acuerdos adoptados

En marzo de 2019, por conformidad de todos los miembros del Comité de Gestion del
Fondo de Reserva de la Seguridad Social, se adopté el siguiente Acuerdo:

o Con respecto a los flujos que se fueran produciendo a lo largo del afio 2019:

* Reinvertir en activos de Deuda Publica espafiola a muy corto plazo, con vencimiento an-
terior al 2 de diciembre de 2019, siendo preferibles aquellas referencias con vencimiento
mas préximo al mes de diciembre, siempre que su rentabilidad sea mejor que el tipo
Facilidad de depdsito.

* Realizar operaciones “repo” con vencimiento antes del 2 de diciembre de 2019 siempre
que el tipo de interés difiera en al menos 5 puntos basicos con respecto al tipo Facilidad
de depdsito (es decir, el tipo de interés deberd ser de al menos un -0,35%).

* En caso de que no darse las condiciones para ejecutar las inversiones anteriores, el
importe se mantendra en cuenta corriente.

Con fecha 12 de septiembre de 2019 y con efecto el |8 de septiembre, el Banco Central
Europeo anuncié un recorte del tipo Facilidad de depdsito en 10 puntos basicos hasta situarse
en un -0,50 %.

Con fecha 2 de octubre de 2019, como consecuencia de esta modificacién en el tipo Facilidad
de depdsito, se comunica a los miembros del Comité de Gestion y a Banco de Espaia (banco
agente) la modificacion de las condiciones de inversidn y por tanto, todas las referencias en las

Evolucion, actuaciones del afio 2019 y situacioén a 31 de diciembre de 2019
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5. Actuaciones del ejercicio 2019

6rdenes de compra remitidas al tipo de Facilidad de depésito se deben entender al tipo vigente
en el momento de inicio de la operacién.

5.2.1.2. Ejecucién de los acuerdos

En relacién a los flujos que se fueran produciendo a lo largo del afio 2019 y con la finalidad
de tener todo el importe disponible antes del 2 de diciembre de 2019, se realizaron las siguientes
operaciones de adquisicién de activos financieros espafioles:

* Operaciones de adquisicion de activos financieros espafioles, realizadas en el mercado se-
cundario, con fecha valor el dia 5 de abril de 2019:

Adquisiciones activos financieros abril 2019

: Tipo
Descripcion del activo financiero Fecha de Precio total Valor Ui ozl Facilidad

. oo h adquisicion 2 ci
y referencia de la emision amortizacion | de adquisicion nominal q depésito

Obligaciones del Estado (4,30%) ESO000012 106
Letras del Tesoro ESOLOI91 1152

3171012019
I5/11/2019

25.232.771,50( 24.140.000,00
50.115.689,29| 50.000.000,00

-0,379
-0,371

-0,40
-0,40

Importes en euros.
*  TIR media ponderada calculada sobre el valor nominal adquirido.

* Operaciones “repo” entre los dias 4 y 6 de noviembre de 2019 por importe efectivo de
923.414.999,12 euros con fecha de vencimiento 29/11/2019 a un tipo de interés del
-0,45%.

* No se pudo invertir la totalidad de los flujos al no darse las condiciones establecidas en las
érdenes de compra.

5.2.2. Acuerdo adoptado por el Comité de Gestidn en octubre de 2019
5.2.2.1. Acuerdos adoptados

El importe de disposicién del Fondo de Reserva en el ejercicio 2019, de acuerdo con el
articulo 121 del Texto refundido de la Ley General de la Seguridad Social, no podra superar el
limite del 3% del crédito inicial del gasto en pensiones contributivas y demas gastos necesarios
para su gestion. Dicho limite se cifré en 3.598 millones de euros, por lo que tras la disposiciéon
del Fondo de Reserva si ésta se hiciera por el importe maximo permitido, existiria un saldo en
cuenta no invertido. Por este motivo al objeto de minimizar el impacto de la remuneracion
negativa de los flujos no destinados a la disposicién de diciembre, por conformidad de los

Fondo de Reserva. Informe a las Cortes Generales
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5. Actuaciones del ejercicio 2019

miembros del Comité de Gestidn del Fondo de Reserva de la Seguridad Social en octubre de
2019, se aprobo el siguiente Acuerdo:

o Con respecto a los flujos que se fueran produciendo a lo largo del afio 2019 no destinados
a la disposicion de diciembre, y al objeto de minimizar el efecto de los tipos de interés
negativos:

* Reinvertir en activos de Deuda Publica espafola con vencimiento anterior al mes de
diciembre de 2020, siendo preferibles aquellas referencias con vencimiento més préximo
a dicho mes y siempre que su rentabilidad fuera mejor que el tipo Facilidad de depdsito.

* En caso de que no se dieran las condiciones para ejecutar las inversiones anteriores el
importe se mantendria en cuenta corriente.

o Con respecto al resto de los flujos que se fueran produciendo a lo largo del afio 2019,
susceptibles de disposicién en diciembre, continlia en vigor la propuesta de inversion apro-
bada por los miembros del Comité de Gestién del Fondo de Reserva de la Seguridad Social
en el mes de marzo de 2019.

5.2.2.2. Ejecucién de los acuerdos

En relacion a los flujos que se fueran produciendo a lo largo del afno 2019 no destinados a la
disposicion de diciembre, se realizaron las siguientes operaciones de adquisicion de activos
financieros espafoles:

* Operaciones de adquisicién de activos financieros espanoles, realizadas en el mercado
secundario, con fecha valor los dias 16 de octubre a |6 de diciembre de 2019:

Adquisiciones activos financieros octubre-diciembre 2019

TIR media Tipo

Descripcién del activo financiero Fecha de Precio total Valor .. .. | Facilidad

y referencia de la emision amortizacion de adquisicion nominal adquisicién dep‘ytisito
Letras del Tesoro ESOL020091 13 1'1/09/2020 549.356.521,68|  547.238.000,00 -0,463 -0,50
Letras del Tesoro ESOL02010095 09/10/2020 452.136.482,10[  450.000.000,00 -0,479 -0,50
Obligaciones del Estado (4,85%) ESO0000122T3|  31/10/2020 544.193.362,39|  510.900.000,00 -0,482 -0,50
Letras del Tesoro ESOLO201 1135 13/11/2020 607.764.673,85|  605.000.000,00 -0,452 -0,50

Importes en euros.
* TIR media ponderada calculada sobre el valor nominal adquirido.
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5. Actuaciones del ejercicio 2019

5.3. Resumen acuerdos ejercicio 2019

Durante el ejercicio 2019 se adquirieron activos financieros espafoles por un precio total de
adquisicion de 2.228.799.500,81 euros, mediante operaciones en el mercado secundario. El detalle
de adquisiciones realizadas se presenta en el cuadro:

Resumen adquisiciones activos financieros

TIR media Tipo

Descripcion del activo financiero Fecha de Precio total Valor e Facilidad

y referencia de la emisién amortizacion | de adquisicion nominal adqu;ICIon depésito
Obligaciones del Estado (4,30%) ES0000012106| 31/10/2019 25.232.771,50 24.140.000,00 -0,379 -0,40
Letras del Tesoro ESOLOI911152 I5/1'1/2019 50.115.689,29 50.000.000,00 -0,371 -0,40
Letras del Tesoro ESOL020091 |3 1'1/09/2020 549.356.521,68|  547.238.000,00 -0,463 -0,50
Letras del Tesoro ESOL02010095 09/10/2020 452.136.482,10|  450.000.000,00 -0,479 -0,50
Obligaciones del Estado (4,85%) ESO0000122T3| 31/10/2020 544.193.362,39|  510.900.000,00 -0,482 -0,50
Letras del Tesoro ESOL0201 1135 13/1'1/2020 607.764.673,85|  605.000.000,00 -0,452 -0,50

Importes en euros.

*  TIR media ponderada calculada sobre el valor nominal adquirido.

Fondo de Reserva. Informe a las Cortes Generales
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6. Datos mas representativos del Fondo
de Reserva a 31 de diciembre de 2019

A 31 de diciembre de 2019 el precio total de adquisicién® de la cartera de activos que forman
parte del Fondo de Reserva de la Seguridad Social asciende a 2.153.451.040,02 euros.

La cartera esta compuesta exclusivamente por Deuda Publica espafiola y su clasificacion por zonas
presenta de forma resumida la siguiente distribucion:

Activos

Zona corto plazo

Importes en euros.

Criterio de distribucién por zonas:

Distribucion cartera por zonas

Precio total Valor
de adquisicion nominal

2.153.451.040,02 2.113.138.000,00

Corto plazo: vencimiento hasta 12 meses en referencia a 31/12/19 para armonizar con el criterio contable.

100%
90%
80%
70%
60%
50%
40%
30%
20%

10%
0%

Distribucion cartera por zonas

Zona corto Zona corto
plazo plazo
100% 100%

% Precio total % Valor nominal
de adquisicién

3 Se repite aqui la observacién de la nota | (pagina 8) sobre la consideracidn que tiene el cupdn corrido en el precio total de adquisicidn.
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6. Datos mas representativos del Fondo de Reserva a 31 de diciembre de 2019

El detalle pormenorizado por tipos de activos y referencias de la composicién de la cartera a 31
de diciembre de 2019 se detalla en el siguiente cuadro:

Composicion cartera Fondo de Reserva

Descripcion del activo financiero
y referencia de la emision

Fecha de
amortizacion

Precio total
de adquisicién

Valor
nominal

I) ZONA CORTO PLAZO

Letras del Tesoro ESOL020091 13 1'1/09/2020 549.356.521,68 547.238.000,00
Letras del Tesoro ESOL02010095 09/10/2020 452.136.482,10 450.000.000,00
Obligaciones del Estado (4,85%) ES00000122T3 31/10/2020 544.193.362,39 510.900.000,00
Letras del Tesoro ESOL0201 | 135 13/11/2020 607.764.673,85 605.000.000,00

Importes en euros.
Ver criterio de distribucién por zonas en pagina 2 1.

[ A

Al _ll ,ll ‘ll “ .,
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7. Analisis de la rentabilidad del Fondo
de Reserva a 31 de diciembre de 2019

7.1. Rendimientos del Fondo de Reserva

Desde la primera dotacién aprobada por Acuerdo de Consejo de Ministros al Fondo de Reserva
en el gjercicio 2000 hasta 3 | de diciembre de 2019, los rendimientos obtenidos por el mismo pueden
detallarse en cupones, rendimientos implicitos netos, resultado de operaciones de enajenacion, otros
ingresos e intereses obtenidos en la cuenta corriente de dicho Fondo. Los rendimientos netos incluyen
los ajustes que se producen en el momento de la amortizacién o enajenacién de los activos por el
cupdn corrido pagado en el momento de la adquisicién.,

En cuanto a los cupones, se ha cobrado un total de 26.385.171.655,66 euros, distinguiéndose los
cupones cobrados en la fecha de vencimiento, 25.533.679.381,76 euros, de los cupones obtenidos en
el momento de la enagjenacion de los activos, 851.492.273,90 euros, con el siguiente detalle:

Cupones cobrados a vencimiento

Importe parcial Importe total
2001 18.699.000,00
2002 120.425.190,08
2003 338.265.455,84
2004 592.924.827,64
2005 857.615.313,37
2006 I.171.273.841,45
2007 1.535.058.217,03
2008 2.034.850.211,79
2009 2.339.694.054,23
2010 2.478.598.524,41
2011 2.709.616.791,70
2012 2.765.822.459,74
2013 2.561.622.105,56
2014 2.243.846.346,50
2015 1.790.818.506,50
2016 1.159.723.202,92
2017 573.667.848,00
2018 183.329.300,00
30/04/2019 3.437.500,00
2019 30/07/2019 26.341.210,00 57.828.185,00
31/10/2019 28.049.475,00

Importes en euros.

Evolucion, actuaciones del afio 2019 y situacioén a 31 de diciembre de 2019 @
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7. Analisis de la rentabilidad del Fondo de Reserva a 31 de diciembre de 2019

Cupones cobrados en la enajenacion de activos

Ano ‘ Importe

2009 156.913.647,84
2010 91.216.232,39
2011
2012 58.802.906,46
2013
2014 147.071.866,64
2015 239.048.434, 14
2016 158.439.186,43
2017
2018
2019

Importes en euros.

Fondo de Reserva. Informe a las Cortes Generales
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7. Analisis de la rentabilidad del Fondo de Reserva a 31 de diciembre de 2019

Los rendimientos implicitos netos (obtenidos como diferencia entre el valor nominal v el precio
de adquisicién ex-cupdn, que se reconocen integramente en el momento de la amortizacidon o

enajenacion de los activos) se detallan a continuacion:

Rendimientos implicitos netos

Ao De valores amortizados De valores enajenados Importe total

2002 6.714.260,00 6.714.260,00
2003 17.220.919,74 17.220.919,74
2004 -14.800.848,92 -14.800.848,92
2005 7.627.818,36 7.627.818,36
2006 -14.445.823,13 -14.445.823,13
2007 -100.368.613,40 -100.368.613,40
2008 -70.394.705,16 -70.394.705,16
2009 -144.330.440,02 32.526.580,28 -111.803.859,74
2010 -65.155.129,73 -32.623.033,13 -97.778.162,86
201 | -352.313.679,93 -352.313.679,93
2012 -193.164.725,87 90.528.546,56 -102.636.179,31
2013 -251.607.366,30 -251.607.366,30
2014 -199.697.478,25 -89.181.162,29 -288.878.640,54
2015 -98.723.767 46 -96.604.608,60 -195.328.376,06
2016 105.013.436,76 -35.531.397,33 69.482.039,43
2017 -281.342.264,90 -281.342.264,90
2018 -192.464.934,27 -192.464.934,27
2019 -32.096.564,27 -32.096.564,27

Importes en euros.
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7. Analisis de la rentabilidad del Fondo de Reserva a 31 de diciembre de 2019

El resultado de las operaciones de enajenacién asciende a 6.118.911.481,05 euros y presenta el
siguiente desglose:

Resultado operaciones enajenacion

Aiio | Importe

2009 498.913.390,60
2010 185.377.136,85
2011
2012 478.199.906,83
2013
2014 1.041.120.454,32
2015 2.373.983.076,82
2016 [.541.317.515,63
2017
2018
2019

Importes en euros.

Con respecto a otros ingresos, se detallan a continuacidn por afo y concepto:

Otros ingresos

Compensacion

. Intereses fallo
ingresos fuera de

Operaciones de

doble permuta Operaciones “repo” plazo Mutuas contraparte
de valores (2)
(1)

2007 44.755,52 44.755,52
2008 45.023,25 78.017,23 123.040,48
2009 11.269,09 11.269,09
2010

2011 53.087,31 53.087.31
2012 40.254,17 40.254,17
2013 27.607,08 27.607,08
2014 24.001,92 22.183,54 46.185,46
2015 -1.947.508,57 -1.947.508,57
2016 -2.799.470,39 -2.799.470,39
2017

2018 5.168,94 5.168,94
2019 -281.196,55 5.498,84 -275.697,71

Importes en euros.
(I Compensacion por intereses dejados de percibir de los ingresos fuera de plazo de las Mutuas Colaboradoras.
(2) Intereses abonados por fallos en la contraparte en las operaciones de adquisicién de activos financieros.

Fondo de Reserva. Informe a las Cortes Generales
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7. Analisis de la rentabilidad del Fondo de Reserva a 31 de diciembre de 2019

En cuanto a los intereses devengados y cobrados por la cuenta corriente abierta en el Banco de
Espana, desde el afio 2000 hasta 3| de diciembre de 2019, se han obtenido los siguientes importes:

Intereses cuenta corriente

Aiio ‘ Importe

2000 2.779.240,69
2001 7.500.828,26
2002 33.507.299,15
2003 16.991.616,34
2004 35.243.455,27
2005 24.341.090,96
2006 33.743.035,77
2007 38.559.185,51
2008 93.906.295,36
2009 18.618.272,71
2010 4.359.772,06
2011 9.664.584,45
2012 3.160.265,51
2013 1.404.582,21
2014* 454.059,59
2015*

2016*

2017*

2018%*

2019*

Importes en euros.
* El dato de 2014 se refiere al periodo en que estuvo vigente la remuneracién Eonia (de | de eneroa 10
de junio). En los ejercicios 2015 a 2019 la cuenta ha dejado de estar remunerada con tipos positivos.
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7. Analisis de la rentabilidad del Fondo de Reserva a 31 de diciembre de 2019

Por Ultimo, con respecto a los ajustes por amortizacién y enajenacion de activos, se han obtenido
los siguientes importes:

Ajustes amortizacion/enajenacion de activos

Ajustes por
amortizacion
de activos

Ajustes por
enajenacion
de activos

Importe

2003 -10.127.671,24 -10.127.671,24
2004 -27.994.229,11 -27.994.229,11
2005 -40.342.926,12 -40.342.926,12
2006 -37.745.774,46 -37.745.774,46
2007 -46.818.106,24 -46.818.106,24
2008 -71.255.374,93 -71.255.374,93
2009 -86.417.563,25 -96.846.522,35 -183.264.085,60
2010 -86.764.239,58 -31.432.533,89 -118.196.773,47
2011 -149.585.272,90 -149.585.272,90
2012 -174.890.719,20 -58.398.804,46 -233.289.523,66
2013 -124.194.336,56 -124.194.336,56
2014 -110.321.460,64 -122.180.770,35 -232.502.230,99
2015 -56.834.529,01 -156.350.039,60 -213.184.568,61
2016 -125.743.980,33 -136.317.009,62 -262.060.989,95
2017 -119.418.296,60 -119.418.296,60
2018 -43.833.617,03 -43.833.617,03
2019 -15.144.819,63 -15.144.819,63

Importes en euros.
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7. Analisis de la rentabilidad del Fondo de Reserva a 31 de diciembre de 2019

En resumen, los importes globales obtenidos por el Fondo de Reserva, desde la primera dotacion
aprobada en el afio 2000 hasta 3| de diciembre de 2019, se presentan en el siguiente cuadro:

Resumen rendimientos netos generados

Concepto Importe
Cupones 26.385.171.655,66
Rendimientos implicitos netos (1) -2.005.214.981,26
Resultado operaciones enajenacion 6.118.911.481,05
Otros ingresos -4.671.308,62
Ajustes por amortizacion/enajenacion de activos (2) -1.928.958.597,10
Intereses cuenta corriente 324.233.583,84

Importes en euros

| Diferencia entre el valor nominal y el precio de adquisicién ex-cupdn, que se reconocen integramente en el momento de la amortizacién o
enajenacion de los activos

2. Ajuste que se produce en el momento de la amortizacion o enajenacion del activo por el cupdn corrido pagado en el momento de la
adquisicién.

El desglose de los rendimientos netos generados en el ejercicio 2019 es el siguiente:

Resumen rendimientos netos generados en el ejercicio 2019

Concepto Importe
Cupones 57.828.185,00
Rendimientos implicitos netos (1) -32.096.564,27
Resultado operaciones enajenacion 0,00
Otros ingresos -275.697,71
Ajustes por amortizacidn/enajenacion de activos (2) -15.144.819,63
Intereses cuenta corriente 0,00

Importes en euros

| Diferencia entre el valor nominal y el precio de adquisicion ex-cupdn, que se reconocen integramente en el momento de la amortizacién o
enajenacion de los activos

2. Ajuste que se produce en el momento de la amortizacién o enajenacion del activo por el cupén corrido pagado en el momento de la
adquisicién.
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7. Analisis de la rentabilidad del Fondo de Reserva a 31 de diciembre de 2019

7.2. Rentabilidad de los activos de renta fija:
Deuda Publica

La rentabilidad de los activos que componen la cartera del Fondo viene definida por la TIR (tasa
interna de retorno) de cada titulo en el momento de la compra. La TIR de adquisicién de la cartera
actual, compuesta por los tftulos adquiridos desde diciembre de 2000 y que forman parte de la cartera
a 3| de diciembre de 2019, se calcula como media ponderada sobre el valor nominal y se sitéa en
el -0,47%, con el siguiente detalle:

TIR adquisicion
0 -
| Zona corto Total cartera
plazo
-0,2
-0,4
06 - 0,47 0,47

Datos en porcentaje.
TIR media ponderada sobre el valor nominal.

La TIR de adquisicion media ponderada sobre el valor nominal de los activos en cartera presenta
la siguiente evolucidn por ejercicio econdmico:

5 _ Evolucion TIR adquisicion

o
-1 '
O O\ Ot o 0% a0 a0 ol LB PR\ SPA WU N SPRN SPRN- JPRN - RN 2 N9
A0 700 400¥ 100 A 100 (A% AR 100° (A0 AOV AN OV 0N 40V A0V 40V AN A0V N
Datos en porcentaje.
TIR media ponderada sobre el valor nominal.
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7. Analisis de la rentabilidad del Fondo de Reserva a 31 de diciembre de 2019

7.3. Rentabilidad de la cuenta “Tesoreria General de
la Seguridad Social Fondo de Reserva Especial.
Art. 91.1 T.R.L.G.S.S.”

El I'l de junio de 2014 se produjo una modificacion en las condiciones de remuneracion de las
cuentas que el Fondo de Reserva mantiene en el Banco de Espafia. En la reunion del Consejo de
Gobierno del Banco Central Europeo de 5 de junio de 2014 se acordd que el tipo de interés aplicable
fuese el cero por ciento o el tipo de la Facilidad de depdsito si éste fuera negativo. Con efectos | |
de junio de 2014 el tipo de la Facilidad de depdsito de situd en el -0,10% (actualmente, -0,50%).

Esta medida serfa efectiva desde la citada fecha para todas las cuentas titularidad de entidades del
Sector Publico, con independencia de que estuvieran remuneradas o no. No obstante, teniendo en
cuenta que los periodos para el calculo de los intereses de las cuentas coinciden con los meses
naturales, el Banco de Espafa aplicé el tipo de la Facilidad de depdsito, siempre que se mantuviera
en niveles negativos, a las liquidaciones de intereses realizadas a partir del | de julio de 2014.

Desde el | de marzo de 2015, en base a la Orientacién del Banco Central Europeo BCE/2014/9,
los primeros 20 millones de euros de saldo de las cuentas que el Fondo de Reserva mantiene en el
Banco de Espafia se remuneran al tipo de interés Eonia mientras que los saldos que excedan de este
importe se remuneran al tipo de la Facilidad de depdsito.
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La media, por afos, de los tipos aplicados se presenta en el siguiente gréfico:

Tipo de interés medio cuenta corriente
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Datos en porcentaje.

* El dato de 2014 se refiere al periodo en que estuvo vigente la remuneracién Eonia (de | de enero a |0 de junio). Desde julio de 2014 se
aplica el tipo de la Facilidad de depdsito, asumiendo el Sistema los intereses negativos generados. Por este motivo los tipos negativos aplicables

ala remuneracién de las cuentas no han afectado a los saldos del Fondo de Reserva.

La evolucién de la Facilidad depdsito de junio 2014 a 31 de diciembre 2019 se recoge en el siguiente cuadro:

Tipo Facilidad depésito 11 junio 2014 a 31 diciembre 2019

Fecha variacién Tipo Facilidad depésito
1 1/06/2014

-0,10%

10/09/2014

-0,20%

09/12/2015

-0,30%

16/032016

-0,40%

18/09/2019

-0,50%

7.4. Rentabilidad del Fondo de Reserva de la Seguridad

Social

La rentabilidad acumulada del total Fondo de Reserva a 31 de diciembre de 2019 (cartera de
valores mas saldo de la cuenta corriente del Fondo de Reserva) se calcula mediante el método
aprobado por el Comité de Gestién del Fondo de Reserva de la Seguridad Social en su reunién del
dia || de noviembre de 2005, que ajusta técnicamente el aplicado anteriormente, homogeneizandolo
con el utilizado por otros fondos de inversidn y de pensiones privados. Su principal caracteristica es
que tiene en cuenta el valor de mercado del Fondo en el momento de cada dotaciéon o disposicién,
lo que permite ponderar adecuadamente la aportacién de cada flujo a la rentabilidad total del Fondo.
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7. Analisis de la rentabilidad del Fondo de Reserva a 31 de diciembre de 2019

La rentabilidad acumulada del Fondo se obtiene por comparacion entre el valor liquidativo de una
participacion en el momento actual y el valor en el momento en que se cred el Fondo, anualizandose
posteriormente dicha rentabilidad acumulada. El valor liquidativo de la participacion unitaria se ajusta
cada vez que se lleva a cabo una nueva dotacion o disposicién con el fin de discriminar la rentabilidad
que aporta cada flujo al total del Fondo por subperiodos.

A efectos del calculo, se ha tomado en consideracién el valor de mercado de la carteraa 31 de
diciembre de 2019 seglin precio de cierre de cada tftulo de la fuente Bloomberg, ascendiendo el valor
liquidativo del Fondo de Reservaa 31 de diciembre de 2019 a 2.146,37 millones de euros (2. 146,36
millones de euros de la cartera 'y 0,01 millones de euros depositados en cuenta corriente).

En base a dicho método, la rentabilidad acumulada del Fondo de Reserva desde su creacion en
2000 hasta 3| de diciembre de 2019 se sittia en un 104,16%, lo que supone en términos anualizados
un 3,78%.

La evolucién de la rentabilidad acumulada anualizada a cierre de cada ejercicio desde la primera
dotacién al Fondo de Reserva aprobada por Consejo de Ministros en el afo 2000, queda reflejada
en la siguiente representacion grafica:

Evolucion rentabilidad acumulada anualizada
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Datos en porcentaje.
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7. Analisis de la rentabilidad del Fondo de Reserva a 31 de diciembre de 2019

La rentabilidad interanual del Fondo de Reserva del afio 2019 se sitda en un -0,30%.

La evoluciéon de la rentabilidad interanual del Fondo de Reserva se refleja en la siguiente represen-
tacién gréfica:

Evolucion rentabilidad interanual
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Datos en porcentaje.

A modo de resumen, se presentan en el siguiente cuadro las rentabilidades medias anualizadas del
Fondo de Reservaa 3| de diciembre de 2019, asi como su comparativa con los planes de pensiones
privados (sistema individual):

Rentabilidades medias anualizadas planes pensiones

15 afios 10 afios 5 afnos 3 afos 1 afio

3,03 0,24 -0,25 -0,30
RENTA FIJA CORTO PLAZO 0,68 -0,18 -0,40 0,65
RENTA FUJA LARGO PLAZO 2,05 0,35 0,24 2,91
TOTAL PLANES PENSIONES 2,84 1,88 2,14 8,81

Datos en porcentaje.

Rentabilidad acumulada anualizada a 31/12/2019 respecto a un periodo de 1, 3, 5, 10 afios.

Rentabilidad a 15 afios se asimila a la rentabilidad desde inicio del Fondo de Reserva.

El total de planes de pensiones hace referencia al total de los planes de pensiones del sistema individual incluyendo planes de pensiones de
renta fija corto plazo, renta fija largo plazo, renta fija mixta, renta variable mixta, renta variable y fondos de pensiones garantizados.

Fuente: TGSS; INVERCO.
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7. Analisis de la rentabilidad del Fondo de Reserva a 31 de diciembre de 2019

7.5. Resumen de rentabilidades

A continuacion se presenta de forma resumida la tabla de porcentajes y el gréfico representativo
de la evolucién de las rentabilidades del Fondo, analizadas en detalle en los apartados anteriores:

Resumen rentabilidades

Rentabilidad
adquisicién Tipo medio acumulada Rentabilidad
anualizada interanual
2000 4,78 4,78 2,84 0,59
2001 4,44 4,32 5,86 6,51
2002 4,35 3,27 6,43 7,12
2003 3,81 2,31 5,57 3,70
2004 3,60 2,02 5,48 5,20
2005 3,37 2,02 516 3,82
2006 3,51 2,77 4,41 0,59
2007 3,75 3,79 4,17 2,66
2008 3,94 3,79 4,71 8,77
2009 3,67 0,64 4,60 3,70
2010 3,64 0,36 3,96 -1,83
2011 3,94 0,80 4,14 6,02
2012 4,10 0,19 4,20 4,89
2013 4,24 0,09 4,56 9,14
2014 4,33 0,20%* 5,06 [1,85
2015 3,56 * 4,79 1,05
2016 3,19 * 4,55 0,90
2017 1,07 * 4,27 -0,12
2018 0,64 * 4,01 -0,33
2019 -0,47 * 3,78 -0,30

Datos en porcentaje

* Eldato de 2014 se refiere al periodo en que estuvo vigente la remuneracion Eonia (de | de eneroa 10 de junio). Desde julio de 2014 se aplica
el tipo de la Facilidad de depdsito, asumiendo el Sistema los intereses negativos generados. Por este motivo los tipos negativos aplicables a la
remuneracion de las cuentas no han afectado a los saldos del Fondo de Reserva. Ver evoluciéon del tipo de la Facilidad depésito en pagina 32.
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7. Analisis de la rentabilidad del Fondo de Reserva a 31 de diciembre de 2019

Evolucion rentabilidades
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=il TIR adquisicién activos == Tipo medio C/C *
=il Rentabilidad acumulada anualizada FR.S.S. =il Rentabilidad interanual FR.S.S.

Datos en porcentaje.

* El dato de 2014 se refiere al perfodo en que estuvo vigente la remuneracion Eonia (de | de enero a 10 de junio). Desde julio de 2014 se aplica
el tipo de la Facilidad de depdsito, asumiendo el Sistema los intereses negativos generados. Por este motivo los tipos negativos aplicables a la re-
muneracion de las cuentas no han afectado a los saldos del Fondo de Reserva. Ver evolucion del tipo de la Facilidad depésito en pagina 32.

Fondo de Reserva. Informe a las Cortes Generales



indice

8. Previsiones

8.1. Ejercicio 2020

Durante el afio 2020, tomando como referencia la carteraa 3 | de diciembre de 2019, se producira
el vencimiento de cupones por importe de 24.778.650 euros, con el siguiente detalle:

Vencimiento cupones 2020

Fecha vencimiento ‘ Importe

31/10/2020 24.778.650

Importe en euros.

Por otro lado, en el afio 2020 se produce el vencimiento de activos financieros publicos por
importe de 2.113.138.000 euros, con el siguiente detalle:

Amortizacion activos financieros 2020

Fecha de Valor
amortizacion e ez st nominal
11/09/2020 Letras del Tesoro ESOL020091 13 547.238.000
09/10/2020 Letras del Tesoro ESOL02010095 450.000.000
31/10/2020 Obligaciones del Estado (4,85%) ES00000122T3 510.900.000
13/11/2020 Letras del Tesoro ESOLO201 I 135 605.000.000

Importes en euros.
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8. Previsiones

La prevision de flujos a lo largo del ejercicio 2020 es la que figura en el siguiente cuadro con su
correspondiente representacion gréfica:

Prevision flujos 2020

) Activos
Periodo Saldo C/C Cupones Amortizados
Primer semestre 2020 6.375,06 6.375,06
Segundo semestre 2020 24.778.650,00|  2.113.138.000,00| 2.137.916.650,00

Importes en euros.

Prevision flujos 2020
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Importes en millones de euros.
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9. Comparativa de las magnitudes mas
representativas del Fondo de Reserva

En el presente apartado se realiza una comparativa del valor del Fondo de Reserva en 2019 res-
pecto a 2018, tanto a precio total de adquisicion como a valor de mercado, asi como de las magni-
tudes mas representativas del mismo. Por Ultimo, se muestra la evolucion de su distribucion a precio
total de adquisicion.

Comparativa valor Fondo de Reserva

Concepto | Afo 2018 | Afo 2019
FR.S.S. a precio total de adquisicion 5.043,15 2.153,46
FR.S.S. a valor de mercado 5.059,74 2.146,37

Importes en millones de euros.
Datos a 31 de diciembre de cada ejercicio.

Comparativa magnitudes mas representativas del Fondo de Reserva

Concepto Aio 2018 Aiio 2019
Rentabilidad activos renta fija (TIR) adquisicion 0,64% -0,47%
Rentabilidad activos renta fija (TIR) mercado -0,42% -0,50%
Tipo medio cuenta corriente - -
Rentabilidad acumulada anualizada FR.S.S. 4,01% 3,78%
Rentabilidad interanual FR.S.S. -0,33% -0,30%
Grado de concentracion 0,52% 0,21%
Duracion 0,58 anos 0,80 arfos
Duracion modificada 0,59 0,80
9% valor nominal deuda extranjera sobre total cartera 0,00% 0,00%
% FR.S.S. a precio total de adquisicién sobre PI.B.* 0,42% 0,18%

Datosa 3 | de diciembre de cada ejercicio.
* Los datos de los ejercicios 2018y 2019 estan expresados en relacion al PI.B. de 2018 (1.202. 193 millones de euros) segiin datos del .N.E. en

base CNE-2010 publicados el 30 de diciembre de 2019.

Evolucion, actuaciones del afio 2019 y situacioén a 31 de diciembre de 2019
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9. Comparativa de las magnitudes mas representativas del Fondo de Reserva

La cuantfa total del Fondo de Reserva de la Seguridad Social, a precio total de adquisicién, presenta
a 31| de diciembre de 2019 la siguiente evoluciéon respecto a la misma fecha del ejercicio anterior:

Evolucion Fondo de Reserva a precio total de adquisicion

6.000 —

5.000 —
5.043,15

57,30%

4.000
3.000 —
2.000 2.153.46

1.000 —

Q-
2018 2019

Importes en millones de euros.
Datos a 31 de diciembre de cada ejercicio.

Andlogamente, se muestra la evolucion del Fondo de Reserva de la Seguridad Social a valor de
mercado:

Evolucion Fondo de Reserva a valor de mercado

6.000

5.000
5.059,74

4.000 57,58%

3.000

2.000

2.146,37

1.000

2018 2019

Importes en millones de euros.
Datos a 31 de diciembre de cada ejercicio.
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9. Comparativa de las magnitudes mas representativas del Fondo de Reserva

El Fondo de Reserva presenta la siguiente distribucion a precio total de adquisicién:

2018

100% -
90% -
80% Zona corto
70% — plazo
609% — 100%
50% -
40%
30% —
20% —
10% —

0% -

% Precio total
. Activos financieros O Saldo C/C de adquisicién

Datos a 31 de diciembre.

2019

100% —
90% -
80% Zona corto
70% — plazo
609% — 100%
50% -
40%
30% —
20% —
10% —

0% -

% Precio total
. Activos financieros O Saldo C/C de adquisicién

Datos a 31 de diciembre.
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Anexo I. Informacion economico
financiera de las cuentas anuales

El presente informe sobre las actuaciones del afio 2019 y de la situacién del Fondo de Reserva a
31 de diciembre de 2019 que se presenta a las Cortes Generales, en cumplimiento del articulo 127
del Real Decreto Legislativo 8/2015,de 30 de octubre, por el que se aprueba el texto refundido de
la Ley General de la Seguridad Social, tiene por objeto rendir informacién sobre la gestién y las ac-
tuaciones realizadas durante el afio, que se han basado en las decisiones del Comité de Gestiébn como
drgano superior de gestidn y de control. En concreto, se detallan los datos méas representativos del
Fondo de Reserva a 31 de diciembre de 2019 tales como su valor, composicién, distribucidon por
carteras, rentabilidad y valor de mercado. Asimismo, se incluye informacién adicional importante de
la evolucion del Fondo en los proximos afios, que permite conocer la prevision de flujos con que
contara el Fondo, para poder planificar las actuaciones de gestién que corresponda.

La referida informacion, realizada desde el punto de vista de gestion, de presentacion de datos, de
desagregacion de la informaciéon por plazos y de valoracion a precios de mercado, tiene un enfoque
distinto, en apartados concretos, a la informacion econémico-financiera que se recoge en las cuentas
anuales, de acuerdo con los principios contables que son de aplicacién.

Mediante Orden EHA/1037/2010, de |3 de abril, se aprobé el Plan General de Contabilidad Pu-
blica con el caracter de plan contable marco para todas las Administraciones Publicas.

Por Resolucion de | de julio de 201 | de la Intervencién General de la Administracion del Estado,
se aprobd la adaptacién del Plan General de Contabilidad Piblica a las entidades que integran el sis-
tema de Seguridad Social.

Dada la naturaleza de los tftulos en que por imperativo legal puede materializarse el Fondo de Re-
serva de la Seguridad Social, éstos a efectos de su valoracién, Unicamente podrian clasificarse dentro
de las categorias de “Inversiones mantenidas hasta el vencimiento” o de “Activos financieros disponibles
para la venta”.

El Comité de Gestion del Fondo de Reserva de la Seguridad Social, en base al informe de la Inter-
vencion General de la Seguridad Social, en su reunién de | | de febrero de 2014 determind, a efectos
de la valoracién establecida en el Plan General de Contabilidad Piblica, que los activos financieros de
Deuda Publica que componian el Fondo de Reserva de la Seguridad Social se reclasificaran, con
efectos final de afo, desde “Inversiones mantenidas hasta el vencimiento” a "Activos financieros dis-
ponibles para la venta” si durante el ejercicio se producian cambios en la intencién o en la capacidad
financiera para mantener los mismos en la categorfa de inversiones mantenidas a vencimiento. A
cierre del ejercicio 2019, los activos que forman parte de la cartera del Fondo de Reserva siguen
considerandose como ‘Activos financieros disponibles para la venta”.

Fondo de Reserva. Informe a las Cortes Generales
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Anexo 1. Informacion econéomico financiera de las cuentas anuales

Finalmente, se presenta como informacién adicional la situacién patrimonial que tiene el Fondo de

Reserva de la Seguridad Social en base a los datos contables de cierre del ejercicio 2019.

Situacion patrimonial Fondo de Reserva a 31 de diciembre de 2019

Concepto Importe
Valores representativos de deuda largo plazo disponibles para la venta 0,00
¢ Cartera Nacional 0,00
¢ Cartera Eurozona 0,00

Valores representativos de deuda corto plazo disponibles para la venta

2.142.234.140,50

¢ Cartera Nacional

2.142.234.140,50

¢ Cartera Eurozona 0,00
Saldo financiero afecto al Fondo de Reserva de la Seguridad Social 6.375,06
Intereses a corto plazo de valores representativos de deuda 4.129.775,00

¢ Cartera Nacional 4.129.775,00

¢ Cartera Eurozona 0,00
Otros intereses a cobrar a corto plazo 0,00

Importes en euros.

Evolucion, actuaciones del afio 2019 y situacion a 31 de diciembre de 2019
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Anexo I1.-Informacion de las disposiciones
del Fondo de Reserva en el aino 2019

La disposicién del Fondo de Reserva en el gjercicio 2019 se ha realizado en base a lo establecido
con caracter general en el articulo 121 del Real Decreto Legislativo 8/2015, de 30 de octubre, por
el que se aprueba el texto refundido de la Ley General de la Seguridad Social, que establece que “La
disposicién de los activos del Fondo de Reserva se destinard con cardcter exclusivo a la financiacién de
las pensiones de cardcter contributivo y demds gastos necesarios para su gestion, y solo serd posible en
situaciones estructurales de déficit por operaciones no financieras del sistema de la Seguridad Social, no
pudiendo exceder en cada afio del tres por ciento de la suma de ambos conceptos y precisard de auto-
rizacién previa del Consejo de Ministros, a propuesta conjunta de los titulares de los Ministerios de Empleo
y Seguridad Social, de Hacienda y Administraciones Publicas y de Economia y Competitividad” (actuales
Ministerios de Inclusién, Seguridad Social y Migraciones, de Hacienda y de Asuntos Econdmicos vy
Transformacién Digital).

Del andlisis de la normativa puede extraerse que la disposicién del Fondo de Reserva se sustenta
en las siguientes premisas:

A. Existencia de déficit por operaciones no financieras del sistema de Seguridad Social, calculado
por la Intervencién General de la Seguridad Social a efectos del Fondo de Reserva.

B. La disposicion del Fondo de Reserva de la Seguridad Social no podra exceder cada afo del tres
por ciento del importe de las pensiones de cardcter contributivo y demés gastos necesarios para
su gestion, precisando de autorizacion previa del Consejo de Ministros, y destinandose con ca-
racter exclusivo al pago de las pensiones de cardcter contributivo y demas gastos necesarios
para su gestion.

La Intervencion General de la Seguridad Social, con fecha 26 de noviembre de 2019, procedid a
determinar el déficit provisional por operaciones no financieras a efectos del Fondo de Reserva de la
Seguridad Social para el ejercicio 2019, presentando los siguientes datos:

Fondo de Reserva. Informe a las Cortes Generales
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Anexo II.- Informacion de las disposiciones del Fondo de Reserva en el aiio 2019

Déficit 2019 a efectos del Fondo de Reserva

Concepto Importe
a) Resultado total operaciones presupuestarias no financieras afio 2019 -17313,16
b) Total ajustes realizados 2019 -640,70

Importes en millones de euros.

Tal y como determina el articulo 121 del Texto refundido de la Ley General de la Seguridad Social
sobre la disposicién de activos del Fondo, una vez que se produce la situacién de déficit estructural
por operaciones no financieras del sistema de la Seguridad Social, la disposicién de activos del Fondo
no podra exceder del 3% del crédito presupuestario de pensiones de caracter contributivo y demas
gastos necesarios para su gestion. Segln los calculos realizados por la Intervencion General de la Se-
guridad Social, este limite alcanza el importe de 3.598,20 millones de euros.

Con fecha 15 de noviembre de 2019 por Acuerdo del Consejo de Ministros se autorizd la dispo-
sicion del Fondo de Reserva de la Seguridad Social en el ejercicio 2019 por un importe maximo de
3.598,20 millones de euros, siendo la Tesoreria General de la Seguridad Social la que determinase

el dia 2 de diciembre de 2019 el importe exacto de la disposicion del Fondo. Dicho importe se fij6
en 2.900 millones de euros, y se dio debida cuenta al Consejo de Ministros.

Evolucion, actuaciones del afio 2019 y situacion a 31 de diciembre de 2019



indice

Anexo IL.- Informacion de las disposiciones del Fondo de Reserva en el afio 2019

El total de disposiciones realizadas hasta 3 | de diciembre de 2019 se presenta en el siguiente cuadro:

Total disposiciones Fondo de Reserva

Norma ‘ Ao | Trimestre Fecha Importe Subtotal ‘ Lt
acumulado
Acuerdo Consejo 3° 28/09/2012 1.700
Ministros 4° 26/10/2012 1.363
SR 2012 [T S S 063 s 063
40 03/12/2012 3.530
18/12/2012 410
01/07/2013 3.500
3° 22/07/2013 [.000
01/08/2013 [.000
Real Decreto-ley [ 01/10/2013 720
28/2012, 4° 02/12/2013 5.000
de 30 de noviembre 20/| 2/20 | 3 428
3° 01/07/2014 5.500
21/07/2014 500
2014 01/12/2014 8.000
22/12/2014 |.300
01/07/2015 3.750
2015 4° 01/12/2015 7.750
21/12/2015 |.750
Ley 36/2014,
de 26 de diciembre 30 010722016 8.700
20/07/2016 1.000
2016 4° 01/12/2016 9.500
20/12/2016 936
3° 03/07/2017 3.514
Ley 3/2017, 2017 4° 01/12/2017 3.586

de 27 de junio

- 30/11/2018 3000/ | ]
Acuerdo Consejo 4° 2.900 _
Ministros 15-11-2019

Importes en millones de euros.

02/12/2019
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Anexo II.- Informacion de las disposiciones del Fondo de Reserva en el aiio 2019

Por otra parte, a partir del mes de julio se produjeron importantes necesidades de financiacion
para hacer frente al abono de dos mensualidades, ordinaria y extraordinaria, de pensiones de la Se-
guridad Social, por lo que al amparo de la disposicion adicional cuarta de la Ley 6/2018, de 3 de julio,
de Presupuestos Generales del Estado para 2018, prorrogada en virtud del articulo 134.4 de la Cons-
titucién Espafiola, se concedid un préstamo a la Tesoreria General de la Seguridad Social por importe
de 13.830,09 millones de euros. Por Acuerdo de Consejo de Ministros de | de marzo de 2019, se
concedio el préstamo a la Tesoreria General por el citado importe, con un calendario de libramientos
acordado entre la Secretaria General del Tesoro y Financiacién Internacional y la Tesorerfa General
de la Seguridad Social. En base a este calendario, en el primer semestre del ejercicio 2019 la Tesoreria
recibi 7.500 millones de euros y en el segundo semestre de 2019 un importe de 6.330,09 millones
de euros para hacer frente a las pagas ordinaria y extraordinaria de pensiones que se abonaron en
los meses de julio y diciembre.

Por Ultimo, al amparo del articulo 12 de la Ley 6/2018, de 3 de julio, de Presupuestos Generales
del Estado para 2018, el Estado aportd a la Seguridad Social una transferencia corriente por importe
de 1.333,91 millones de euros, al objeto de apoyar el equilibrio presupuestario de la misma. Este
importe se recibid, el 27 de junio de 2019 (666 millones de euros) v el 28 de noviembre de 2019
(667,91 millones de euros).

Posteriormente el Real Decreto-ley 16/2019, de |8 de noviembre, por el que se adoptan medidas
relativas a la ejecucién del Presupuesto de la Seguridad Social, en su articulo 2 amplié el crédito de la
transferencia de equilibrio presupuestario en 600 millones de euros, importe que se recibio el 2 de
diciembre de 2019.

Las cantidades anteriores permitieron cubrir el pago de las obligaciones relativas a las pensiones
de caracter contributivo y demas gastos necesarios para su gestion.

Evolucion, actuaciones del afio 2019 y situacioén a 31 de diciembre de 2019
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