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Presentacion

El boletin de informacion trimestral de seguros y fondos de pensiones incluye los principales
datos del mercado asegurador y de fondos de pensiones espafiol, obtenidos a partir de la
informacion suministrada a través de la documentacion estadistico-contable que, trimestral-
mente, remiten las entidades aseguradoras y entidades gestoras de fondos de pensiones, en
cumplimiento de las obligaciones establecidas en la normativa vigente.

Los datos del presente boletin se extraen de la documentacion presentada en el tercer trimes-
tre de 2025, con fecha de referencia 30 de septiembre de 2025.

Debido a que se trata de datos enviados por las entidades a una fecha determinada, pueden
existir diferencias con los datos publicados en momentos posteriores por parte de este centro
directivo y que se deriven de otros envios realizados por las entidades.

Igualmente se incluyen determinados criterios, resoluciones y notas publicadas por la Direccion
General de Seguros y Fondos de Pensiones en el periodo de referencia del boletin, asi como
otras cuestiones que puedan resultar de especial interés en materia de seguros y sistemas de
prevision social complementaria.
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1. Datos econdmicos fundamentales del sector asegurador

A'lo largo del presente apartado se analiza la evolucidn de las principales magnitudes del
sector asegurador, tanto a nivel global como por ramo de actividad.

A continuacidn, se resumen las principales magnitudes del sector asegurador y su evo-
lucién hasta el 30 de septiembre de 2025. Los datos totales correspondientes al tercer
trimestre del ejercicio 2025 pueden consultarse a través del siguiente enlace:

http://www.dgsfp.mineco.es/es/Publicaciones/DocumentosPublicaciones/NuevoBoletin
Trimestral/Boletin Trimestral de Seguros y Fondos de Pensiones 3T 2025.zip

Se efectda un analisis detallado de las siguientes variables:

+ Volumen de actividad.

- Solvencia (Fondos propios).

- Balance econdmico.

« Inversiones.

- Provisiones técnicas.

+ Magnitudes de no vida.

+ Ramo de decesos.

- Concentracion sectorial.

Volumen de actividad

El volumen de primas devengadas brutas al cierre del tercer trimestre de 2025 se situd
en 64.949 millones de euros, lo que representa un incremento del 13% respecto al mismo
periodo de 2024, impulsado por el mantenimiento del crecimiento de la actividad econo-
mica en Espafia. Dicho dinamismo se refleja en un avance interanual del PIB del 2,9% en
este trimestre —una décima menos que entre los meses de abril a junio—, aunque audn
superior al registrado por el resto del Eurosistema.

La siguiente tabla muestra las primas devengadas brutas durante los tres primeros tri-

mestres de 2025, teniendo en cuenta que se trata de cifras acumuladas desde el inicio
del ejercicio, asi como la variacidn interanual sobre el mismo trimestre del ejercicio 2024:


http://www.dgsfp.mineco.es/es/Publicaciones/DocumentosPublicaciones/NuevoBoletín Trimestral/Boletin Trimestral de Seguros y Fondos de Pensiones 3T 2025.zip
http://www.dgsfp.mineco.es/es/Publicaciones/DocumentosPublicaciones/NuevoBoletín Trimestral/Boletin Trimestral de Seguros y Fondos de Pensiones 3T 2025.zip
https://dgsfp.mineco.gob.es/es/Comisi%C3%B3n Tablas Biom%C3%A9tricas/Documents/Resoluci%C3%B3n datos sectoriales colectivo asegurado.pdf
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Primas devengadas brutas 1 2 3 Variacion
acumuladas* Trimestre | Trimestre | Trimestre interanual
(Millones de euros) 2025 2025 2025 sobre 3T 2024

Primas devengadas brutas 27286 47758 64.949 13%
Total Sector
Primas qevengadas brutas 9062 18734 56135 1%
Ramo Vida
Primas devengadas brutas 18223 | 29.024 | 38764 7%

Ramos No Vida

* Primas devengadas brutas= “primas devengadas de seguro directo” + "primas devengadas de reaseguro
aceptado” (Cuenta técnica).

Tras la entrada en vigor de la Orden ECM/271/2025, de 27 de febrero, por la que se
aprueban los modelos de informacion cuantitativa a efectos de supervision, estadisticos
y contables de las entidades aseguradoras y reaseguradoras, asi como los modelos de
informacion cuantitativa a efectos estadisticos y contables de los grupos de entidades
aseguradoras y reaseguradoras se introduce una novedad relevante a partir de 2025:
las entidades reaseguradoras pasan a tener la obligacion de reportar trimestralmente las
primas devengadas brutas. La siguiente tabla muestra las primas devengadas brutas co-
rrespondientes a los tres primeros trimestres de 2025, incluyendo esta nueva informacion:

PRIMAS DEVENGADAS 1 2 3
BRUTAS ACUMULADAS Trimestre | Trimestre | Trimestre
(Millones de euros) 2025 2025 2025

Primas devengadas brutas
Total Sector

Primas devengadas brutas
Ramo Vida

Primas devengadas brutas
Ramos No Vida

29.677 52265 | 71.520

9.201 19.068 | 26.696

20.476 | 33197 | 44.825
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El siguiente grafico muestra la evolucién del volumen de primas devengadas brutas del
sector asegurador en los terceros trimestres de los Ultimos ocho ejercicios:

Primas devengadas brutas.
Total Sector (millones de €)

70.000
64.946

60.000 58.156 57,698
50.000 49.647 49.563 sssar 46252 48700
40.000
30.000
20.000
10.000
3720243 T2025

3T 2022 3T2023
3T 2020 3T 2021
3T2018 3T2019

La actividad total del sector asegurador muestra una evolucién muy positiva, con un in-
cremento de las primas devengadas brutas de 7.251 millones de euros respecto al tercer
trimestre de 2024. Esta evolucion es ligeramente superior si se tiene en cuenta el tercer
trimestre de 2023 (+11,7%), pero el crecimiento se vuelve mds destacado respecto a los ejer-
cicios previos a 2023, frente a los cuales el aumento de primas es cercano al 40%.

El crecimiento interanual del trimestre refleja aumentos tanto en el ramo de vida como en
los ramos de seguros generales, con una notable variacion del 21% en el ramo de vida y de
un 7% los ramos generales.

Si se define la brecha entre las primas del ramo de vida y los ramos de seguros generales
(no vida) como la diferencia en el volumen de primas devengadas entre ambos subsectores,
en el siguiente gréfico se muestra la evolucion de dicha brecha, en el tercer trimestre de los
dltimos afios:
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Brecha entre Subsectores (millones de €)

16.000
14.558

14.000 13.610
12.000
10.000 9.000
8.317
8.000
6.856

6.000

4.000

2.000

4 372025

37202
aTaorg dT2020 372021 STE022 ST
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La brecha entre los negocios de seguro de vida y no vida ha disminuido notablemente
en este tercer trimestre de 2025, alcanzando 1.936 millones de euros menos que en el
mismo trimestre de 2024, este descenso estd por encima del mostrado en el primer se-
mestre del afio (867 millones de euros) y responde al buen comportamiento del ramo de
vida respecto a los ramos generales este ejercicio y rompe la senda creciente del afio
2024.

En relacion con el ramo de vida, hay que destacar el excelente crecimiento interanual del
21% tras una primera mitad de afio también positiva (+17%), confirmando el fin de la ten-
dencia a la baja que caracterizé todo el ejercicio anterior. La cifra de este tercer trimestre
semestre de 2025 supera la de todos los egjercicios anteriores. Este comportamiento res-
ponde a la estabilidad de la politica monetaria por parte del del Banco Central Europeo,
que tras la dltima bajada de los tipos de interés el pasado mes de junio del 2,25% al 2%,
ha acordado mantener este tipo de interés en sus reuniones de julio y septiembre.

En el gréfico siguiente se muestran las cifras de las primas devengadas brutas para el
ramo de vida en los terceros trimestres de los Ultimos ocho afios:
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Primas devengadas brutas Vida (millones de €)
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Los ramos de seguros generales mantienen una evolucion positiva y sostenida, que acu-
mula en este tercer trimestre un incremento de 2.657 millones de euros respecto al mis-
mo periodo de 2024. Este dato mantiene el crecimiento del 7% del primer semestre de
2025 y estd ligeramente por encima del crecimiento interanual registrado en el mismo
periodo del ejercicio anterior en 128 millones de euros. La evolucion de las primas deven-
gadas brutas de los ramos de no vida se puede observar en el siguiente grafico:

Primas devengadas brutas No Vida (millones de €)

45.000
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El desglose de los ramos seguros generales permite observar, que en este trimestre del
afio del afio las primas del ramo de salud superan en 570 millones de euros las corres-
pondientes al ramo de autos, superando en 280 millones de euros la diferencia a favor
del ramo de salud que se recogia en el tercer trimestre de 2024.

El volumen de primas devengadas brutas acumuladas por seguro directo de los princi-
pales ramos generales, al cierre del tercer trimestre de 2025, se recoge en la siguiente

tabla:
Primas devengadas brutas
Ramo acumuladas*
(millones de euros)

Salud 11.305
Autos 10.735
Multirriesgo hogar 4626
Decesos 2.381
Crédito 1.443

*Primas devengadas de seguro directo (Cuenta técnica).

Volumen Primas Ramos Autos-Salud (millones de euros)

11.000

11.305

10.735

10.000 10225
9.472
9.000 8.947 9.213
- 8.368  8.393 8.661

s.000 7615

7.000

6.000

5.000

4.000

3.000

2.000

1.000

P 172024 3T 2025

3T 2021 3T 2022

3T 2020

M Salud B Autos

Al observar los terceros trimestres de afios anteriores, se sigue afianzando la tendencia
ascendente de los seguros de salud. En este tercer trimestre de 2025, se ha registrado
una variacion positiva interanual del 10,6% superando la registrada en el primer semestre
del afio (9,8%) y la lograda en el tercer trimestre de 2024 (8%).
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Por su parte, el ramo de autos mantiene su senda positiva iniciada lentamente en 2022,
y en este tercer trimestre crece un 8% en términos interanuales. Este crecimiento es
superior al mostrado en los dos trimestres anteriores del afio y también ligeramente por
encima de la variacion interanual que experimentd el tercer trimestre de 2024 (7,8%).

Los demas ramos de seguros generales mantienen prdcticamente las mismas variaciones
interanuales que han mostrado durante el ejercicio 2025. En este trimestre, el ramo mul-
tirriesgo hogar crece un 8%, siete décimas mas que lo registrado en lo que va de afio,
y el ramo de decesos mantiene el crecimiento del 4% de los anteriores meses de este
2025. Por dltimo, el ramo de crédito se muestra estable respecto a las cifras de 2024, al
igual que ha ocurrido en los anteriores trimestres, por lo que se puede hablar de cierto
estancamiento en el ramo en estos meses de 2025.

A continuacion, se muestra la cuota de primas de los principales ramos generales dentro
del total de los seguros generales:

Cuotas Primas No Vida 3T 2025*

19 %

4%
/
@® Autos -
® Salud 6%
® Multirriesgo Hogar
® Decesos
Crédito

® Resto Ramos
12%

30 %

* Cuota calculada sobre primas devengadas de seguro directo (Cuenta técnica).

En el gréfico anterior se observa que el ramo de salud alcanza el mayor peso en las pri-
mas de los ramos de seguros generales, incrementando su participacion en casi un punto
porcentual respecto al mismo periodo del afio anterior, al igual que ocurre en el ramo de
autos que aumenta en medio punto porcentual; ambos ramos mejoran sus porcentajes
este 2025 en detrimento del ramo de decesos, y en menor medida al ramo de multirries-
go hogar.

Todo lo anterior se refleja en la composicion del sector, que, en este tercer trimestre del
aflo, se caracteriza por un aumento de las primas en los ramos de vida que avanza 1/
puntos porcentuales frente a los ramos generales, respecto a los seis meses anteriores,
aungue se sitla a 2,9 puntos del 37,4% que representaba en el tercer trimestre de 2024.
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Peso Primas Devengadas 3T 2025

® Ramo Vida
@® Ramos No Vida

59,7 %

Solvencia

SOLVENCIA Il 3T 2025 | 2T 2025 | 1T 2025 | 3T 2024 | 3T 2023 | 3T 2022 | 3T 2021

Capital de
Solvencia
Obligatorio (CSO/ 27735 | 27280 | 26710 | 25788 | 25.020 | 23.828 | 25.885
SCR). Millones de
euros. *

Fondos propios.
Millones de euros.

66.374 | 65106 | 63310 | 63.801 | 59455 | 57397 | 62.337

Cobertura CSO % | 2393% | 2387% | 2370% | 2474% | 2376% | 240,9% | 240,8%

*Cdlculo CSO méds reciente, ya sea el anual o recdlculos posteriores.

En relacién con el nivel de solvencia del conjunto del sector asegurador espafiol, este
trimestre presenta una ratio de cobertura del capital de solvencia obligatorio del 239,3%,
inferior al 247,4% del tercer trimestre del afio pasado pero superior al registrado a los tri-
mestres anteriores de este afio 2025 manteniendo la senda creciente este afio.

La caida de la ratio de solvencia en este trimestre respecto al mismo periodo del afio

anterior se explica por un aumento del 8% en el capital de solvencia obligatorio, que ha
superado el crecimiento del 4% en los fondos propios admisibles.
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Balance Econémico

La cifra del activo del sector asegurador espafiol en este tercer trimestre del afio, bajo
criterios de solvencia, se ha situado en 362.489 millones de euros cifra que supera en
11.435 millones de euros a la del del mismo periodo de 2024, y superior en 2.556 millones
de euros al trimestre anterior, consolidando la recuperacion que se viene mostrando en
este afio, tras un 2024 marcado por leves caidas desde el segundo trimestre.

BALANCE
EC.ONOMICO 3T 2025 | 2T 2025 | 1T 2025 | 3T 2024 | 3T 2023 | 3T 2022 | 3T 2021
(Millones de
euros)
Activo 362.489 | 359.934 | 353.096 | 351.054 | 326.990 | 318.075 | 365.204
Pasivo 293.606 | 292758 | 287201 | 285.614 | 265732 | 259167 | 299.988
Patrimonio neto 68.883 67175 65.895 | 65.440 | 61258 | 58909 | 65.216

La partida con mayor peso en el activo son las inversiones distintas de activos vincula-
dos a index-linked y unit-linked, es decir, aquellas pdlizas en los que el tomador asume el
riesgo de la inversion, las cuales representan este tercer trimestre de 2025 el 75,5% del
activo total. Este porcentaje es inferior en siete décimas al del mismo periodo de 2024
y también ligeramente por debajo del mostrado en el trimestre anterior (75,7%). La par-
tida de bonos asociada a esta cartera mantiene su representacion respecto al segundo
trimestre (81%) sin que su valor haya experimentado variacion; no obstante, esta partida
presenta un valor que supera en de 5.300 millones de euros el importe del tercer trimes-
tre de 2024. En particular, dentro de esta categoria de inversion, la deuda publica reduce
Su peso en un punto porcentual en relacion con la primera mitad del afio que se situd en
el 67%. Por otra parte, hay que destacar que continua el crecimiento de la cifra de deuda
privada, alcanzando el 31% de representacion en esta cartera de inversiones, y con un
aumento interanual de 3.452 millones de euros.

En cuanto a la evolucion de los activos vinculados a index-linked y unit-linked, su peso
respecto al activo es del 11,7%, cuatro décimas mas que en el trimestre precedente, supe-
rando el porcentaje del 11,4% que se mantenia estable desde el final del ejercicio pasado.

En cuanto al valor del pasivo, aumenta en 7.992 millones de euros por encima del importe
registrado en el mismo trimestre del afio anterior, siendo este trimestre el tercero conse-
cutivo de crecimiento tras un 2024 practicamente sin cambios. La partida mas significativa
del pasivo son las provisiones técnicas (excluidos index-linked y unit-linked), que en
lo que transcurre de 2025 ha conservado el mismo porcentaje en todos sus trimestres
(69%), un peso algo inferior al 69,4% con el que cerré 2024.

Las partidas vinculadas a index-linked y unit-linked, suben hasta el 13,9% después de un
segundo trimestre con un ligero descenso al 13,4%, e incrementando su peso en términos
interanuales en seis décimas (13,3%).
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Por dltimo, hay que sefialar que las subidas tanto en el activo como en el pasivo han pro-
piciado que el patrimonio neto haya aumentado 3.443 millones de euros sobre la cifra
del tercer trimestre del afio anterior.

Inversiones

TOTAL
INVERSIONES
FINANCIERAS

BALANCE 3T 2025 | 2T 2025 | 1T 2025 | 3T 2024 | 3T 2023 | 3T 2022 | 3T 2021
ECONOMICO
(Millones de
euros)

Cartera vida 228.384 | 223.084 | 216.473 | 218.261 | 206.920 | 200.066 | 236.915

Cartera ramos no
vida

Total sector 308.481 | 303.006 | 295.164 | 295.936 | 269.198 | 263.088 | 306.979

80.097 | 79922 | 78692 | 77675 | 62278 | 63.022 | 70.063

El valor de la cartera de inversiones financieras en este trimestre, bajo criterios de
Solvencia Il, ha seguido aumentando en este trimestre, y ha alcanzado una variacion in-
teranual del 4,2% y un 2% intertrimestral, con incrementos en las dos carteras que la
componen.

El aumento en relacidn con el tercer trimestre del afio anterior en el valor de las inversio-
nes responde al incremento en la cartera de vida del 4,6%, y en menor medida debido al
crecimiento del 3,1% en la cartera de no vida.

En cuanto al origen de las inversiones, la inversion en valores nacionales mantiene la
tendencia ligeramente decreciente del afio anterior y representan el 51% del total de in-
versiones, esto es, cuatro puntos porcentuales menos que el peso de estas inversiones
en el tercer trimestre de 2024.

COMPOSICION
CARTERA

FINANCIERA | 3T 2025 | 2T 2025 | 1T 2025 | 3T 2024 | 3T 2023 | 3T 2022 | 3T 2021

VIDA (millones
de euros)

Cartera General 103.529 | 101.861 | 98.850 | 99612 | 101291 | 102.441 | 120.245

Cartera Matching 82.423 | 80.573 77610 79.443 | 71.068 67462 86.461

Cartera Unit-linked | 42431 | 40.650 | 40.013 | 39.207 | 34562 | 30162 | 30.210

Total carteravida | 228.384 | 223.084 | 216.473 | 218.261 | 206.920 | 200.066 | 236.915
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Desglosando la cartera de vida en las inversiones que la componen, y centrando la
atencion en el trimestre anterior, se observan crecimientos en todas las carteras que la
componen.

Mientras que la cartera general y la cartera matching presentan unas subidas del 1,6% vy del
2,3% respectivamente, la cartera unit-linked ha experimentado un aumento mas destacado
del 4,4%. Por tanto, este trimestre continda la evolucion positiva desde el comienzo del afio,
debido a la relajacion de la politica monetaria del Banco Central Europeo durante estos
meses para continuar con el proceso de desinflacion, y una vez atenuada la incertidumbre
en la politica arancelaria gracias a los acuerdos logrados entre la Union Europea y Estados
Unidos en el mes de julio, que ha favorecido a los mercados financieros a pesar de la in-
certidumbre por el desarrollo de la politica comercial con Estados Unidos y las tensiones
geopoliticas vigentes.

Provisiones técnicas

PROVISIONES
TECNICAS
CONTABLES 3T 2025 | 2T 2025 | 1T 2025 | 3T 2024 | 3T 2023 | 3T 2022 | 3T 2021
(Millones de

euros)
CZZ;’S'O”esramo 222256 | 219243 | 215786 | 212,661 | 204415 | 195748 | 197681
E;O\V/'S;)”es famos | 6381 | 66.007 | 66.525 | 50736 | 47145 | 44435 | 37847
tngi'ichsv's'°”es 286.067 | 285.250 | 282.311 | 263.397 | 251.560 | 240183 | 235.527

En relacion con las provisiones técnicas contables al cierre de este tercer trimestre, el cua-
dro anterior presenta su comparativa con los terceros trimestres de los ejercicios anteriores
y con el resto de los trimestres de este afio. En este trimestre se observa que la cifra total de
las provisiones practicamente no ha sufrido ninglin cambio respecto al trimestre anterior. No
obstante, si se tiene en cuenta la variacion interanual las provisiones han aumentado un 9%
provocado por el crecimiento en las provisiones del ramo de vida en un 5%, pero destaca el
aumento del 26% de las provisiones de los ramos de seguros generales respecto al gjercicio
precedente.
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Magnitudes ramos de seguros generales (no vida).

MAGNITUDES
RAMOS DE NO | 3T 2025 | 2T 2025 | 1T 2025 | 3T 2024 | 3T 2023 | 3T 2022 | 3T 2021
VIDA

Siniestralidad sobre
primas imputadas 64,7% 65,4% 64,4% 66,6% 68,0% 65,8% 64,9%
brutas

Gastos de
administracién
sobre primas
imputadas brutas
Gastos de
adquisicion sobre
primas imputadas
brutas

Ratio combinado
bruto

3,7% 3,7% 3,8% 4,3% 4,5% 4,4% 4,4%

18,7% 18,6% 18,5% 181% 18,2% 18,2% 18,5%

871% 87.7% 86,7% 89,0% 90,8% 88,4% 87,8%

Evolucién Ratio combinado bruto

93 %

92,3%
92 %
91%
90 %
89 %

88 %

87 %

87,0%
87,0% 86,7%

86 %

85%
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Las variaciones en las magnitudes de los seguros generales se derivan de una dismi-
nucion de la siniestralidad bruta, en siete décimas respecto al segundo trimestre del afio,
mientras que los gastos de explotacion permanecen casi inalterados. Esto ha supuesto
una reduccion de la ratio combinada en seis décimas.

En términos interanuales la ratio combinada continua con la tendencia decreciente que

se mantiene desde el fin del afio pasado; disminuyel,8 puntos porcentuales situdndose
en su valor mas bajo desde el tercer trimestre de 2020. Lo anterior, se produce como
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consecuencia directa del descenso de 1,9 puntos porcentuales de la ratio de siniestrali-
dad que se mitiga con el aumento en una décima en los gastos de explotacion.

Atendiendo a los principales ramos de seguros generales en términos de volumen de
primas imputadas brutas, en la siguiente tabla se recoge la evolucion de la siniestralidad
y la ratio combinada bruta:

.. . Gastos Ratio
. Siniestralidad .. .
Periodo bruta explotacion combinado

brutos bruto
3_T_2018 66,10% 18,43% 84,53%

3_T_2019 68,79% 18,88% 87,68%
3_T_2020 67,08% 19,31% 86,39%
3_T_2021 66,83% 20,38% 87,22%
3_T_2022 67,86% 20,72% 88,58%

Enfermedad

3_T_2023 65,39% 20,99% 86,38%
3_T_2024 6767% 21,69% 89,36%
1.T_2025 74,33% 19,17% 93,50%

2_T_2025 71,61% 19,93% 91,54%

3_T_2025 70,26% 21,39% 91,65%

3_T_2018 79,52% 1,49% 91,01%

3_T_2019 79,33% 1,84% NN7%
3_T_2020 74,55% 12,04% 86,60%
3_T_2021 77.61% 12,41% 90,02%

Asistencia 3_T_2022 78,59% 12,60% 9119%
Sanitaria 3_T_2023 79,01% 12,83% 91,84%
3_T_2024 80,38% 12,95% 93,33%
1.T_2025 82,32% 12,72% 95,03%

2_T_2025 81,46% 12,72% 9418%
3_T_2025 77.83% 12,64% 90,47%
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- . Gastos Ratio
Periodo Siniestralidad explotacion combinado
bruta brutos bruto
3_T_2018 78,91% 20,21% 99,12%
3_T_2019 81,48% 21,21% 102,69%
3_T_2020 72,06% 22,34% 94,40%
3_T_2021 76,51% 20,81% 97,31%
Autos RC 3_T_2022 78,59% 12,60% 91,19%
3_T_2023 85,06% 20,19% 105,25%
3_T_2024 87,52% 19,27% 106,79%
1_T_2025 82,28% 21,03% 103,31%
2_T_2025 83,43% 20,89% 104,32%
3_T_2025 83,00% 21,53% 104,53%
3_T_2018 69,83% 19,09% 88,92%
3_T_2019 66,47% 18,79% 85,26%
3_T_2020 55,78% 21,63% 77,41%
3_T_2021 62,73% 21,41% 84,14%
Autos OG 3_T_2022 69,56% 20,99% 90,56%
3_T_2023 72,77% 20,58% 93,35%
3_T_2024 7119% 19,41% 90,60%
1_T_2025 66,14% 19,59% 85,73%
2_T_2025 67,24% 19,72% 86,96%
3_T_2025 67,77% 18,88% 86,65%
3_T_2018 63,36% 29,84% 93,20%
3_T_2019 60,17% 30,43% 90,60%
3_T_2020 63,47% 30,32% 93,79%
3_T_2021 65,37% 31,32% 96,69%
Multirriesgo 3_T_2022 60,14% 31,22% 91,36%
Hogar 3_T_2023 62,38% 31,06% 93,45%
3_T_2024 56,76% 30,76% 87,52%
1_T_2025 60,26% 3110% 91,36%
2_T_2025 57,60% 30,98% 88,59%
3_T_2025 56,79% 30,95% 87,74%
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.. . Gastos Ratio
. Siniestralidad .. .
Periodo explotacion combinado
bruta

brutos bruto
3_T_2018 46,04% 34,96% 75,52%
3_T_2019 55,38% 38,25% 93,63%
3_T_2020 58,23% 38,19% 96,42%
3_T_2021 21,06% 37,25% 58,31%
3_T_2022 27,96% 33,39% 61,35%

Crédito

3_T_2023 38,22% 36,88% 75,09%
3_T_2024 43,94% 37,48% 81,42%
1._T_2025 44 56% 36,84% 81,40%
2_T_2025 42,00% 37,79% 79,79%
3_T_2025 4278% 39,71% 82,49%

Las ratios combinadas de los principales ramos generales han variado de forma dispar de-
pendiendo del ramo (respecto al tercer trimestre de 2024). Se han reducido de forma mas
significativa en los ramos de asistencia sanitaria y en los dos ramos de autos.

Las ratios combinadas de los ramos de salud (enfermedad y asistencia sanitaria) han evo-
lucionado en sentido contrario, ya que en términos interanuales el ramo de enfermedad
ha aumentado en 2,3 puntos porcentuales mientras que el ramo de asistencia sanitaria
disminuye 2,9 puntos porcentuales. En ambos casos las variaciones se derivan de los cam-
bios en sus correspondientes ratios de siniestralidad, ya que los gastos de explotacion han
descendido en tres décimas.

Los ramos de autos si bien no han mostrado apenas variaciones significativas a nivel in-
tertrimestral, si que recogen un comportamiento a la baja, en términos interanuales, de las
ratios combinadas en ambos ramos, disminuyendo 2,26 puntos porcentuales en el caso de
autos responsabilidad civil, y 4 puntos porcentuales en el ramo de autos otras garantias.
Esta caida en sus ratios viene motivada por la disminucion de sus ratios de siniestralidad
bruta; no obstante, la ratio del ramo de autos responsabilidad civil ha visto mitigada su caida
de 4,5 puntos porcentuales con un aumento en los gastos de explotacion de 2,3 puntos
porcentuales.

Por ultimo, comparando con el tercer trimestre del afio pasado, el ramo de multirriesgo ho-
gar ha experimentado una leve subida de dos décimas en su ratio combinada, aunque en
términos intertrimestrales ha disminuido 0,9 puntos porcentuales, acumulando una caida de
3,6 puntos porcentuales desde marzo de este afio. Por Ultimo, la ratio combinada del ramo
de crédito aumenta poco mas de un punto porcentual en relacion con el mismo trimestre en
el ejercicio anterior, lo que supone un cambio en comparacion con los trimestres anteriores
que venian recogiendo caidas desde 2024.
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Ramo de decesos

Debido al especial tratamiento que tiene el ramo de decesos, se hace una referencia de
forma separada a la ratio combinada de este ramo.

A continuacion, se recoge el cdlculo de la ratio combinada, teniendo en cuenta que no
se incluye en el mismo las variaciones de las provisiones especificas del ramo, en aplica-
cién de la disposicion transitoria 112 del Reglamento de Ordenacion y Supervision de los
Seguros Privados, y el uso de técnicas andlogas al seguro de vida a determinadas pdlizas:

.. . Gastos Ratio
. Siniestralidad .. .
Periodo explotacion combinado
bruta

brutos bruto
3_T_2019 4172% 30,96% 72,69%
3_T_2020 48,99% 30,70% 79,69%
3_T_2021 44 84% 29,82% 74,66%
3_T_2022 45,61% 30,09% 75,71%
Decesos 3_T_2023 42,28% 30,66% 72,94%
3_T_2024 4177% 30,18% 71,95%
1.T_2025 4215% 28,35% 70,50%
2_T 2025 41,37% 2916% 70,53%
3_T_2025 4215% 29,71% 71,86%

La ratio combinada del ramo de decesos se ha incrementado respecto al trimestre an-
terior, con una subida de 1,3 puntos porcentuales, después de un primer semestre practi-
camente sin cambios. En términos interanuales, tras el aumento de este trimestre, la ratio
combinada se ha acercado a la registrada en el ejercicio pasado debido al aumento de la
siniestralidad bruta (+0.4 puntos porcentuales), que no ha podido compensar la disminu-
cién de cinco décimas en los gastos de explotacion.
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Concentracion sectorial

Concentracién ramo Vida Porceptaje s/n° Porcentaj:e s/total

entidades de primas

5 primeras entidades 6,33% 62,94%

10 primeras entidades 12,66% 75,44%

25 primeras entidades 31,65% 9312%

50 primeras entidades 63,29% 99,60%

75 primeras entidades 94,94% 99,99%

TOTAL ENTIDADES 79 100,00%

*Total de entidades que declaran cuenta técnica de vida.

Concentracién ramos No vida Porceptaje s/n° Porcentaj:e s/total

entidades de primas

5 primeras entidades 3,62% 41,69%

10 primeras entidades 7,25% 62,61%

25 primeras entidades 18,12% 8730%

50 primeras entidades 36,23% 95,25%

75 primeras entidades 54,35% 98,33%

100 primeras entidades 72,46% 99,66%

TOTAL ENTIDADES 138 100,00%

*Total de entidades que declaran cuenta técnica ramos de no vida.

La concentracion del mercado asegurador espainol mantiene cifras muy similares a la
de trimestres anteriores, si bien con algunas ligeras variaciones en este tercer trimes-
tre, tanto en el ramo de vida como en los ramos generales.

En relaciéon con el ramo de vida, no se han producido cambios resefiables entre los
dos primeros trimestres del afio al no haberse alterado el nimero de entidades que
operan en el ramo. Se puede sefialar, no obstante, una variacion interanual positiva de
1,8 puntos porcentuales en la concentracion de primas en las 25 primeras entidades.

En los ramos de seguros generales, el nimero de entidades se sitla en 138, tras tres
trimestres consecutivos mantenido en 139 después de la disminucidon en una entidad
en el cuarto trimestre de 2024. Esta disminucion en el nimero de entidades supone
que se hayan producido algunas alteraciones en los porcentajes de volumen de pri-
mas siendo el Unico de cierta entidad la disminucion de 1,8 puntos porcentuales en la
concentracion en las 5 primeras entidades.



Boletin de Informacion Trimestral de Seguros
y Fondos de Pensiones

Capitulo |. 3¢ trimestre 2025

Si bien el mercado asegurador espafiol sigue manteniendo gran estabilidad en su grado
de concentracion, este trimestre destaca por el mantenimiento del nimero de entidades
en el ramo de vida que existian al cierre de 2024 (79), existiendo cierta estabilidad en una
cifra que no ha dejado de descender durante los Udltimos ejercicios.

2. Criterios, resoluciones y notas publicadas por la Direccion General de

Seguros y Fondos de Pensiones.

2. Supervision prudencial
COMUNICACION:

« Comunicacion sobre la prohibicion temporal de la actividad transfronteriza de Dall-
bogg desde el 1 de julio de 2025.

Comunicacidén de la situacion de Dallbogg.pdf

2.2. Nota sobre informe de estabilidad financiera - otofio 2025

Las tres Autoridades Europeas de Supervision —la Autoridad Bancaria Europea (EBA), la
Autoridad Europea de Seguros y Pensiones de Jubilacion (EIOPA) y la Autoridad Europea
de Valores y Mercados (ESMA)— han dado a conocer su Informe de Otofio 2025 sobre los
riesgos y vulnerabilidades del sistema financiero de la Unidn Europea. En este documento
alertan de un aumento significativo de la incertidumbre, impulsado principalmente por las
tensiones persistentes en el comercio internacional y por los cambios en la arquitectura
de seguridad global, factores que estan condicionando el entorno econdmico y financie-
ro.

En este escenario, los supervisores instan a las entidades financieras a extremar la pru-
dencia, reforzar los mecanismos de seguimiento de riesgos y mantener niveles adecua-
dos de provisiones que permitan absorber posibles impactos adversos. El informe desta-
ca que los cambios estructurales en el comercio mundial y en el equilibrio geopolitico han
deteriorado las perspectivas econémicas durante la primera mitad de 2025. Aunque el
acuerdo comercial preliminar alcanzado entre Estados Unidos y la Unién Europea contri-
buyd a aliviar parcialmente las tensiones, su efecto ha sido limitado y no elimina el riesgo
de correcciones abruptas en los mercados ni de episodios de inestabilidad financiera.

A pesar de este contexto complejo, el sistema financiero europeo ha demostrado una
notable capacidad de resistencia. El sector bancario sigue registrando resultados sélidos,
las compafiias aseguradoras mantienen niveles de solvencia elevados y los fondos de
pensiones continlan bien capitalizados. Asimismo, las infraestructuras de mercado y los
fondos monetarios han logrado soportar episodios de volatilidad sin que se hayan produ-
cido disrupciones significativas.
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No obstante, el informe advierte de que las tensiones transatlanticas estan modificando
de forma sustancial el perfil de riesgos. La introduccién de aranceles y la volatilidad en los
tipos de cambio estdn afectando tanto a los mercados de materias primas como a los mer-
cados de divisas, incrementando la exposicion de las entidades europeas, que mantienen
estrechos vinculos con los mercados financieros estadounidenses.

Ante esta situacion, las Autoridades Europeas de Supervision recomiendan a las entida-
des financieras y a las autoridades nacionales integrar de manera sistematica el riesgo
geopolitico en la gestion diaria, reforzar las provisiones y las pruebas de resistencia de
liquidez, intensificar la vigilancia frente a ciberamenazas y posibles riesgos de contagio
procedentes del dmbito de los criptoactivos, y seguir impulsando la Savings and Invest-
ments Union (SIV). Todo ello debe hacerse, subrayan, garantizando en todo momento la
adecuada evaluacion de la idoneidad de las inversiones para los clientes minoristas.

3. Registro administrativo

En este apartado se hace referencia a las variaciones en el registro administrativo de en-
tidades aseguradoras, inscritas durante el tercer trimestre de 2025.

Se han llevado a cabo las siguientes autorizaciones de acceso a la actividad aseguradora
e inscripciones de actividad en régimen de derecho de establecimiento y libre prestacion
de servicios y otras operaciones societarias:

Breve resumen de la
operacion

Disposicidon en la
que se aprueba

Tipo de

. Entidades afectadas
operacién

Solicitud de autorizacion
administrativa para

Mutua Tinerfefia, ampliar la actividad

Mutua de Seguros y Orden Ministerial

AUTORIZACION

Almudena Compafiia
de Seguros y
Reaseguros, S.A.

de las entidades Ges,
Seguros y Reaseguros,
S.A.y Almudena
Compafiia de Seguros y
Reaseguros, S.A.

NUEVOS Reasequros a Prima aseguradora a los ramos| de fecha 24 de
RAMOS g -~ de incendio y elementos| julio de 2025
Fija 4
naturales, y de pérdidas
pecuniarias diversas
Solicitud de autorizacion
administrativa para llevar
AMIC Seguros a cabo la operacion
Generales, S.A, de escision total de la
< Ges, Seguros y entidad AMIC Seguros | Orden Ministerial
ESCISION Reaseguros, S.A Generales, S.A. en favor | de fecha 25 de
ENTIDADES guros, >.A. y » DA

agosto de 2025
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Tipo de
operacién

Entidades afectadas

Breve resumen de la
operacioén

Disposicion en la
que se aprueba

REVOCACION
AUTORIZACION

Hello Insurance
Group, Compafiia de
Seguros, S.A.

Revocacion de
la autorizacion
administrativa para
el ejercicio de la
actividad aseguradora
a la entidad Hello
Insurance Group,
Compafiia de Seguros,
S.A.y de disolucion
y encomienda de su
liquidacién al Consorcio
de Compensacion de
Seguros.

Orden Ministerial
de fecha 24 de
julio 2025

Comunicacion de
la Subdirectora

General de
EULER HERMES Solicitan inscripcion Autorizaciones,
SA NV, sucursal en P Conductas

Portugal

ramos 14,15y 16

de Mercado y
Distribucidn de 10

INSCRIPCION de septiembre de
ENTIDADES EN 2025
REGIMEN DE Comunicacién de
LPS la Subdirectora
General de
EULER HERMES Solicitan inscripcién Autorizaciones,
SA NV, sucursal en ramos 14, 15 y 16 Conductas
Polonia ’ de Mercado y
Distribucién de 10
de septiembre de
2025
Resolucion del
Director General
de Seguros
RESOLUCION The Standard Club Cesion total de la y Fondos de
CESIONES/ Ireland DAC (cedente) | cartera de The Standard | Pensiones de 10
FUSIONES Northstandard EU Club Ireland DAC a de septiembre de
EXTRANJERAS DAC (cesionaria) Northstandard EU DAC | 2025. Publicacion

en el BOE del 24
de septiembre de
2025.
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1. Introduccion

A'lo largo del presente informe se analiza la evolucién de las principales magnitudes del
sector de planes y fondos de pensiones en el tercer trimestre de 2025, tanto a nivel glo-
bal como por modalidades de planes de pensiones, dadas las diferentes particularidades
que caracterizan al sistema de empleo y al sistema personal.
En este informe se analizan de forma detallada de las siguientes variables:

. Cuenta de posicion de los planes de pensiones.

« Aportaciones.

« Prestaciones.

« Cuentas de Participes.

- Rentabilidad acumulada de los planes.

- Numero de entidades inscritas.

. Tasas de variacion interanual sobre trimestres de aportaciones y prestaciones
acumuladas.

- Tasas de variacion intertrimestral de las primeras cuatro variables mencionadas.
« Derecho medio consolidado.

- Distribucion de la cartera de los fondos de pensiones.
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2. Principales datos de la actividad del trimestre

Principales magnitudes del 3°" trimestre 2025
Cuenta de posicion (*) (millones de euros) 135.230
Aportaciones acumuladas (millones de euros) 2.069
Prestaciones acumuladas (millones de euros) 2704
Cuentas de Participes 10.156.926
Rentabilidad acumulada ejercicio 3,81%
Numero de gestoras inscritas 50
Numero de depositarias inscritas 27
Numero de fondos inscritos 1156
Numero de planes inscritos 2.258

(*) Se entiende por cuenta de posicion de un plan de pensiones la participacién econdmica del plan
de pensiones en el fondo de pensiones en el que estd integrado. Se constituye con las aportaciones y
contribuciones de participes y promotores y los rendimientos/gastos imputables al plan. Con cargo a ésta
se atenderd el cumplimiento de las prestaciones derivadas de la ejecucion del plan. La suma de todas las
cuentas de posicion es una aproximacion al patrimonio acumulado de los fondos de pensiones.

En el tercer trimestre de 2025, el volumen total de ahorro en planes de pensiones, me-
dido a través del valor de la cuenta de posicion ha aumentado en un 2,6% con respecto
al segundo trimestre del afio. La cuenta de posicién de un plan de pensiones incorpora la
totalidad de los bienes y derechos del plan. El crecimiento ha sido similar en ambos siste-
mas, creciendo un 2,4% en el caso de los planes de pensiones de empleo y un 2,6% en los
personales

El saldo de aportaciones acumuladas menos prestaciones acumuladas ha sido negativo
en 635 millones de euros. En el caso de los planes de pensiones de empleo el saldo ha
sido positivo de 51 millones de euros, mientras que en el caso de los planes de pensiones
individuales y asociados el saldo ha sido -686 millones.

En cuanto a la evolucion sectorial de las aportaciones acumuladas, éstas han aumentado
en un 1%% respecto a las realizadas en el mismo periodo del afio 2024. En los planes de
pensiones de empleo la variacion ha sido de un 3,6%, mientras que en los planes de pen-
siones personales la variacion ha sido negativa, con un -1,6%.

Las prestaciones acumuladas pagadas hasta el final del tercer trimestre de 2025 han dis-
minuido en un 2,8% respecto del mismo periodo del afio anterior. El comportamiento vuelve
a ser diferente entre las dos modalidades de planes de pensiones, mientras que en los de
empleo han disminuido en un 7,3% con respecto al tercer trimestre del ejercicio anterior, en
los planes personales han aumentado en un 0,2%.
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En cuanto a la rentabilidad media acumulada en el segundo trimestre, ésta ha sido positiva
en un 3,8%. Diferenciando por sistemas, la rentabilidad del sistema de empleo se ha situado
en el 41%, mientras que la de los sistemas individual y asociado se ha situado en el 3,7%.

Por dltimo, el nimero de cuentas de los participes es de 10156.926 en el tercer trimestre de
2025, aumentando en 26.186 cuentas con respecto al trimestre anterior. Sin embargo, los
planes de pensiones personales han registrado un decrecimiento de 45.535 cuentas, mien-
tras que en los planes de pensiones de empleo ha habido un crecimiento de 71721 cuentas.

En el siguiente cuadro se comparan las principales partidas en su distribucién entre pla-
nes de pensiones personales y de empleo.

Empleo Personal
Numero de planes 59,30% 40,70%
Cuenta de posicion 29,61% 70,39%
Aportaciones acumuladas 51,58% 48,42%
Prestaciones acumuladas 37,58% 62,42%
Cuentas de Participes 29,73% 70,27%

Cabe destacar que los planes de pensiones personales superan a los planes de pensio-
nes de empleo tanto en volumen total de ahorro gestionado (medido en funcion de las
cuentas de posicion) como en nimero de cuentas de participes, como se aprecia en el
siguiente grafico:

Evolucidén planes de pensiones

100.000.000.000

8.000.000

90.000.000.000

80.000.000.000 7.000.000

70.000.000.000 6.000.000

60.000.000.000 5.000.000

50.000.000.000 4.000.000

40.000.000.000 0.000

Cuenta de posicion (€)
sadioiued ap elusny

30.000.000.000 2.000.000

20.000.000.000 1.000.000

0
5 2T 2025 3T 2025

10.000.000.000

3T 20: 4T 202: 1T 20 2T 20 3 4T 20 T2024 2T2024 372024 4T 2024 1T 202!
023 23 2023 23 2.
22 2

M Cuenta de posicion Empleo (€) = Cuenta de Participes Empleo
B Cuenta de posicion Personales (€) Cuentas de Participes Personal
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Sin embargo, en lo que respecta a las aportaciones acumuladas del afio, la proporcion
es cercana al 50%, ligeramente superior en los planes de pensiones de empleo a pesar
del mayor ndmero de cuentas de participes de los planes personales, ocasionado prin-
cipalmente, por la reduccién de los limites a las aportaciones de los planes de pensio-
nes personales que se han establecido en los ultimos afios y la aparicion de los planes
de pensiones de empleo simplificados.

29



Boletin de Informacion Trimestral de Seguros
y Fondos de Pensiones

Capitulo Il. 3¢ trimestre 2025

3. Analisis global

El resumen de la evolucion de las principales magnitudes del sector hasta el 30 de septiembre de 2025 es el
que se indica en el cuadro siguiente. Las cifras de aportaciones y prestaciones para cada trimestre se refieren
a importes acumulados desde el inicio del afio. La rentabilidad indicada para cada trimestre se refiere a la
acumulada desde el inicio del afio.

Evolucion principales | 3T | 4°T | 1T | 2°T | 3T | 4°T | 1T | 2°T | 3T | 4°T | 1T [ 2°T [ 3T
magnitudes 2022 | 2022 | 2023 | 2023 | 2023 | 2023 | 2024 | 2024 | 2024 | 2024 | 2025 | 2025 | 2025

Cuenta de posicion
(millones de euros)

W5 | 14188 | 16941 | 18536 | 117629 | 122496 | 126371 | 127598 | 130210 | 131872 | 129748 | 131840 | 135.230

Aportaciones acumuladas

imilones de euros| 1866 | 2.863 613 1182 1784 | 2935 661 1384 [ 2049 | 3220 mn 1399 | 2069

Prestaciones acumuladas

fillones de euros 2621 3681 | 1046 | 1898 | 2635 | 373 1143 2040 | 2782 | 3859 1125 1976 | 2704

Cuentas de Participes 9.343.41 9340285 | 9.337.027 | 9334188 | 9.341.503 | 9.382.447 | 9.684.811 | 9.874.029 | 9.942190 {10.062.76710.072.979| 10130740 | 10156.926

Rentabilidad acumulada

efercicio A056% | -966% | 298% | 472% | 399% | 874% | 372% | 494% | 728% | 87% | -090% [ 097% | 381%

N° gestoras inscritas 6/ 67 06 06 56 56 b4 b4 b4 53 53 52 50

N° depositarias inscritas 35 34 34 34 34 34 33 33 33 33 3 28 27

Ne fondos inscritos 1222 1231 1301 1278 | 1200 1197 1187 1167 1169 1153 1156 1151 1156

N° planes inscritos 2360 | 2350 | 235 | 2354 | 2329 | 2305 | 2309 | 2278 | 2298 | 2304 | 2298 | 2300 | 2258

En el cuadro siguiente se puede observar que el 81,75% de los fondos de pensiones
tienen un patrimonio inferior a cien millones de euros. Unicamente el patrimonio del 1,9%
de los fondos de pensiones supera mil millones de euros.

Numero de fondos por volumen de patrimonio

Patrimonio (millones de euros) Numero de Fondos Proporcion
M3ds de 5.000 2 0,17%
Entre 1.000 y 5.000 20 1,73%
Entre 500 y 1.000 34 2,94%
Entre 250 y 500 58 5,02%
Entre 100 y 250 97 8,39%
Inferior a 100 945 81,75%
Total 1156 100%
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En cuanto a los planes de pensiones, 2.051tienen una cuenta de posicion menor de 100
millones de euros, lo que supone un 90,8% del total de planes de pensiones. Sélo en
22 planes de pensiones (1%) la cuenta de posicion es superior a mil millones de euros.

Numero de planes por volumen de Cuenta de posicion

Cu.enta C AR Numero de planes Proporcion
(millones de euros)

M3ds de 5.000 2 0,09%
Entre 1.000 y 5.000 20 0,88%
Entre 500 y 1.000 32 1,42%
Entre 100 y 500 153 6,78%
Inferior a 100 2.051 90,83%
Total 2.258 100%

Variaciones acumuladas respecto del mismo periodo del ejercicio anterior

Variacion

interanual | 4°T [ 1T | 2T | 3T [ 4T | 1T [ 20T | 3T | 4eT | 1T | 207 [ 37T
sobre 2022 (2023|2023 (2023|2023 | 2024 | 2024 | 2024 | 2024 | 2025 | 2025 | 2025
trimestres
Aportaciones | e oo g | % | 435% | 252% | 783% | 709% | 1es% | 97% | 772% | 108% | 098%
acumuladas
Prestaciones | ool 379 [ 008% | 055% | 147% | 927% | 748% | 558% | 332% | 157% | 3m% | -280%
acumuladas

Variaciones absolutas sobre el trimestre anterior

Variacion | 1T | 2°T | 3«7 | 407 | 1T | 27 | 3T | 4e7 | =7 | 207 | 37T
intertrimestral | 2023 | 2023 | 2023 | 2023 | 2024 | 2024 | 2024 | 2024 | 2025 | 2025 | 2025
ggszltsnde 2% | 136% | 076% | 4% | 316% | 097% | 205% | 128% | “61% | 161% | 257%
Aportaciones [ 3853%| 706% | 5.87% [ 9079% [4255%| 938% | -802% | 76,00% [3920% | 351% | -247%
Prestaciones | -132% | -1857% | 346 % [ 4920% | 394% |-2152% | 728% | 4515% | 446% [-2436% | 1445%
Cuentes de 132% [ -003% | 008% | 044% | 322% | 195% | 069% | 121% | 010% | 057% | 026%
Participes

Las aportaciones acumuladas realizadas hasta el tercer trimestre de 2025 aumentan
en un 1% respecto a las aportaciones acumuladas realizadas en el mismo periodo de
2024,
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Por su parte, las prestaciones acumuladas pagadas hasta el 30 de septiembre de 2025
decrecieron en un 2,8% con respecto a las acumuladas que se pagaron en el mismo
periodo de 2024.

La cuenta de posicidon aumenta en 3.390 millones de euros, debido a la rentabilidad
media acumulada positiva del ejercicio, que se analizard mas adelante.

Cuenta de posicion (millones de €)

140.000
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125.000
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115.000
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100.000
>
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S N

En relacion con el nimero de cuentas de participes, el siguiente grafico muestra los
datos histéricos desde el tercer trimestre de 2022. En el periodo comprendido entre
el tercer trimestre de 2022 vy el cuarto trimestre de 2023, el nimero de cuentas de
participes se mantuvo practicamente constante. En el primer trimestre del afio 2024,
sin embargo, se registré un importante repunte en el nimero de cuentas de participes
situandose en 9,68 millones. Este repunte fue propiciado principalmente por los planes
de empleo simplificados, tendencia que se ha mantenido hasta el tercer trimestre de
2025 superando los 10 millones de cuentas.

Cabe destacar que se hace referencia al nimero de cuentas de participes registradas
y no de participes, dado que una misma persona puede ser participe de varios planes
de pensiones.
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Cuentas de participes
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En relacidn con la rentabilidad media acumulada, el afio 2022 estuvo marcado por la
situacion de incertidumbre generada en los mercados financieros, principalmente causado
por el inicio, en febrero de 2022, del conflicto bélico entre Rusia y Ucrania que afectd
negativamente a la rentabilidad de los fondos de pensiones en Espafia. Sin embargo,
en el dltimo trimestre de 2022 se corrigid la tendencia decreciente, aunque se mantuvo
en valores negativos. Por su parte, en el primer trimestre de 2023 se experimentd una
notable mejora, consolidando la tendencia creciente durante el 2023 y el 2024. En el
primer trimestre de 2025 volvid a registrarse una rentabilidad negativa tras dos afios de
rendimientos acumulados positivos, sin embargo, en el tercer trimestre se ha registrado
una rentabilidad positiva del 3,8%.
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El desglose de la rentabilidad obtenida acumulada por categorias de inversion,
conforme a los datos declarados en la Documentacion Estadistico Contable remitida a
este supervisor es el siguiente:

Politica de inversion del Fondo Acsér;:;asla3%r;§;/ezjgr2c;cio
Renta Fija Euro 1,82%
Renta Fija Euro a corto plazo 1,48%
Renta fija internacional 2,31%
Renta Fija Mixta Euro 3,03%
Renta Fija Mixta Internacional 3,28%
Renta Variable Euro 19,23%
Renta Variable Internacional 417%
Renta Variable Mixta Euro 5.11%
Renta Variable Mixta Internacional 3,60%
Total planes 3,81%

Con respecto a la estructura de las inversiones, el porcentaje de inversion en renta fija
continla destacando en la cartera de fondos de pensiones espafioles.

Inversiones
Fondos de 3T 47 1T 2T 3T 47 1T 2T 3 a7 1T 2T 3T
Pensiones 2022 | 2022 | 2023 | 2023 | 2023 | 2023 | 2024 | 2024 | 2024 | 2024 | 2025 | 2025 | 2025
en %

Renta variable | 1347 | 14,06 | 1474 | 1500 | 1479 | 1496 | 16,04 | 16,36 | 1619 | 1651 | 16,05 [ 1641 | 173!

Capital riesgo | 171 | 169 | 164 | 164 | 172 | 164 | 163 | 165 | 166 | 173 [ 177 | 171 | 167

Instituciones
de inversion 2740 | 26,61 | 2630 | 2647 | 26,83 | 26,86 | 2776 | 2854 | 28,69 | 2882 | 2899 | 2902 | 30,05
colectiva

Renta fija: H93 | 4178 | 4204 | 4151 | 4170 | 4041 | 3893 | 3827 | 3828 | 3741 | 3734 | 3651 | 3560

gfﬁlfﬁ 281 | 2500 | 2520 | 2498 | 2542 | 2408 | 2272 | 2225 | 2227 | 2256 | 2222 | 2166 | 2093
Deuda
, o | 1668 | 1694 | 1654 | 1628 | 1632 | 1621 | 1602 | 601 | 1485 | 1512 | 1485 | 167
privada
Ea?gos”osy 581 | 585 | 500 | 53 | 454 | 578 | 526 | 463 | 458 | 458 | 457 | 505 | 436
Otros 968 | 1001 | 1008 | 1024 | 1042 | 1035 | 1038 | 1055 | 1060 | 1095 | 128 | 13 | no1

TOTAL 100 | 100 | 100 | 100 | 100 | 100 [ 100 | 100 [ 100 | 100 | 100 | 100 | 100
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En los siguientes gréaficos se observa la distribucion de la cartera media de los fondos
de pensiones en el tercer trimestre de 2025 en comparacion con el mismo periodo
del afio 2024. Destaca la caida de la inversion en renta fija en 2,7 puntos en favor de la
inversion en Instituciones de Inversion Colectiva y en renta variable con un crecimiento
del 1,4% y 1,1% respectivamente.

3T 2024 3T 2025

11,01 %

17,31 %

4,36 % 4,58 %

16,01 %

9
30,05 % 28,00%

20,93 %
22,27 %
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@ Otros
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4. Analisis por categorias de planes de pensiones
41. Planes de pensiones de empleo

El cuadro siguiente muestra la evolucién de las principales magnitudes de los planes de pensiones de empleo
desde el tercer trimestre de 2022 hasta el tercer trimestre de 2025:

E;‘:”;:f:d’;:"i'a‘:e'ss T | et | er | 2t | wr | et | e | 2T | wr | 1 | #T | 21 | 3T
gemple: 202 | 2022 | 2023 | 2023 | 2023 | 2023 | 2004 | 2024 | 2024 | 2024 | 2025 | 2025 | 2025
Cuerts de posicdn 53 | et | w28 | By | B3 | e | 3w | 3609 | 3858 | 379 | 3468 | 30093 | doou
(millones de €)

Aportaciones

acumuladas (milones | 768 e | 25 136 | 135 | 3w 6% | 1030 | 169 | 3™ 7 1067
de)

Prestaciones

scumuiadas milones | 107 | 1426 | 405 | ows | e | 08 | 0% | 158 | 4 o 106
4e€)

N de cuentas de 2039626 | 2054622 | 2059760 | 2059336 | 2065738 | 2104243 | 2432799 | 2638050 | 2709504 | 282209 | 287930 | 2947548 | 3019269
Pam’cipes T R R R o o T R o A o o e

Derecho consolidado
medio (€)

Rentahilidad acumulacia
ejercicio

16690 | 16918 17130 11256 171 4% | B34 | U256 | 1424 B4 | 1360 | 18203 | 13263

942% | 867% | 232% | 3B% | 2%% | TR% | 28% | 387% 681% 760% | 048% | 139% 409%

N° fondos inscritos 386 398 404 401 407 423 43 43 428 432 435 4% 437

N° de planes inscritos 1306 1317 1320 1310 139 1235 1317 1330 1334 1342 1343 1346 1339

Numero de fondos de pensiones de empleo por volumen de patrimonio

(Cr:iﬁgaaegilzzslj(r::;l Nudmero de Fondos Proporcion
Mds de 5.000 1 0,23%
Entre 1.000 y 5.000 4 0,92%
Entre 500 y 1.000 7 1,60%
Entre 250 y 500 14 3,20%
Entre 100y 250 35 8,01%
Inferior a 100 376 86,04%
Total 437 100%
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En el cuadro anterior se puede observar que el 86,04% de los fondos de pensiones de
empleo tiene un patrimonio inferior a cien millones de euros. Unicamente el patrimonio
del 115% de los fondos de pensiones supera mil millones de euros.

En cuanto a los planes de pensiones, 1.286 tienen una cuenta de posicion menor de
cien millones de euros, lo que supone un 96% del total de planes de pensiones. Sélo en

5 planes de pensiones la cuenta de posicion es superior a mil millones de euros.

Numero de planes de pensiones de empleo por volumen de cuenta de posicion

Cu_enta il Numero de planes Proporcion
(millones de euros)

Mds de 5.000 1 0,08%
Entre 1.000 y 5.000 4 0,3%
Entre 500 y 1.000 5 0,37%
Entre 100 y 500 43 3,21%
Inferior a 100 1.286 96,04%
Total 1.339 100%

Variaciones acumuladas respecto del mismo periodo del ejercicio anterior

Variacion
interanual | 4°T | 1T | 2°T | 3T | 4°T | 1T | 2°T [ 3T | 4°T [ 1T | 2°T | 3= T
sobre 2022 | 2023 | 2023 | 2023 | 2023 | 2024 | 2024 | 2024 | 2024 | 2025 | 2025 | 2025

trimestres
‘;ﬂirrfuclfd”ae; 822% | 441% [1435% | 015% | 1383% [ 2204% | 4321% | 3429% | 2219% | 1355% | 216% | 359%
Prestaciones | oo | o | o785 | 251% | 384% | 1329% | 929% | 508% | 1829 | 782% | -879% | 730%
acumuladas
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Variaciones absolutas sobre el trimestre anterior

Variacion | 4°T [ 1T [ 2°T | 3T | 4T | 4T [ 2°7 [ 3T | 4T | T | 2°T | 3T
intertrimestral [ 2022 | 2023 | 2023 | 2023 | 2023 | 2024 | 2024 | 2024 | 2024 | 2025 | 2025 | 2025

Cuenta de
posicion

Aportaciones | 96,48 % [-3565% | -897% | 2146% | 981% | -4431% | 2452% | -1347% | 7635% [-4024% | 199% | -084%

049% | 150% | 072% [ -052% [ 378% | 187% | 062% | 240% | 073% | -085% | 162% | 243%

Prestaciones | 437% | -098% | -772% | -841% | 4373% | 471% |-2397% | -748% | 4306% | 267% | -2577% | -I1/5%

Cuentas de

L 074% | 025% [ -002% | 028% | 189% | 16l% | 844% | 271% | 416% | 203% | 237% | 243%
Participes

Las aportaciones a los planes de empleo en el tercer trimestre de 2025 han descendi-
do en un 0,8% respecto al trimestre anterior, mientras que en términos acumulados, se
ha registrado un aumento del 3,6% en comparacién con las realizadas hasta el 30 de
septiembre de 2024.

En cuanto a las prestaciones pagadas, en el tercer trimestre del afio disminuyen en un
11,2% respecto al importe pagado por prestaciones en el segundo trimestre. En términos
acumulados han disminuido en un 7,3% en comparacién con las abonadas en el tercer
trimestre de 2024.

Las aportaciones acumuladas realizadas han sido superiores a las prestaciones acu-
muladas pagadas, con una diferencia positiva de 51 millones de euros. Ademas, a 30 de
septiembre de 2025 se ha registrado una rentabilidad acumulada positiva del 4,1%, lo
que ha supuesto un aumento de la cuenta de posicion.

En suma, la cuenta de posicidon ha crecido en un 2,4% en el tercer trimestre de 2025
con respecto al segundo trimestre del afio, alcanzando un importe de 40.044 millones
de euros.



Boletin de Informacion Trimestral de Seguros
y Fondos de Pensiones

Capitulo Il. 3¢ trimestre 2025

Cuenta de posicion (millones de €)
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Con respecto al nimero de cuentas de participes, se ha registrado un aumento, alcan-
zado 3.019.269 cuentas, con una variacion positiva de 71.721 cuentas con respecto al
trimestre anterior.
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La rentabilidad media acumulada del tercer trimestre de 2025 de los planes de empleo
alcanzd un valor de 41%.

Rentabilidad acumulada en el ejercicio

7,61%
9 7,32% 1
8 % o 681h

-9,42%

2.
>

D
3 g Vi 0‘{"’ v
Ng S S * >
&« v (\"‘ @S &

El desglose de la rentabilidad por categorias de inversion en los planes de
pensiones de empleo, conforme a los datos declarados en la Documentacion
Estadistico Contable remitida a este supervisor es el siguiente:

Acumulada en el

Categorias de inversion del Fondo ejercicio hasta el
30/09/2025
Renta Fija Euro 117%
Renta Fija Euro a corto plazo 1,52%
Renta Fija Internacional 3,42%
Renta Fija Mixta Euro 3,86%
Renta Fija Mixta Internacional 4.46%

Renta Variable Euro -

Renta Variable Internacional 777%
Renta Variable Mixta Euro 4,81%
Renta Variable Mixta Internacional 3,83%

Total planes 4,09%
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Seguimiento de la modificacion normativa en materia de planes y fondos de
pensiones

LaLey12/2022, de 30 de junio, de regulacidn para el impulso de los planes de pensiones
de empleo de promocidn publica, desarrollada por el Real Decreto 885/2022, de 18 de
octubre y el Real Decreto 668/2023, de 18 de julio, establece el nuevo marco juridico
de fomento de los planes de pensiones de empleo, con la creacion de los fondos de
pensiones de empleo de promocion publica abiertos y los planes de pensiones de empleo
simplificados.

Los planes de pensiones de empleo simplificados pueden promoverse por:

- Lasempresasincluidas enlos acuerdos sectoriales vinculados a la negociacion colectiva.

- Las administraciones publicas y sociedades mercantiles publicas.

- Las asociaciones, federaciones, confederaciones o uniones de asociaciones de
trabajadores por cuenta propia o autdonomos, sindicatos, colegios profesionales y

mutualidades de prevision social vinculadas a éstos.

- Las sociedades cooperativas o laborales, con acuerdos de los drganos sociales o de
gobierno de dichas sociedades y sus organizaciones representativas.

Esta nueva modalidad de planes de pensiones de empleo simplifica y reduce las cargas
administrativas para el establecimiento de este tipo de instrumentos, permitiendo su
creaciény el acceso de los participes de manera &gil, reduciendo los plazos administrativos
a la mitad en comparacion con los planes de pensiones de empleo tradicionales.

Se consideran seis periodos para el estudio de la evolucion de los planes de pensiones
de empleo simplificados, 30 de junio de 2024, 30 de septiembre de 2024, 31 de diciembre
de 2024, 31 de marzo de 2025, 30 de junio de 2025 y 30 de septiembre de 2025.

En el siguiente cuadro se puede observar la evolucion de las principales magnitudes de
estos planes de pensiones de empleo simplificados:
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2T 2024 3T 2024 4T 2024 1T 2025 2T 2025 3T 2025

Numero de PPE Simplificados total 32 34 42 43 43 43
Articulo 671.a 1 1 1 1 1 1
Articulo 671.b 0 0 0 0 0 0
Articulo 671.c 31 33 4 I, 42 42
Articulo 671d 0 0 0 0 0 0
Numero de PPE total 1330 1334 1342 1343 1346 1339
2:; ?2’;’22221‘: Z°eb;epllga' de 2,33% 2,55% 313% 3,20% 319% 3,21%
Smaltcacoe il o st 2041 | 24403 | 39N | 46 485 540
Cuenta de posicion de PPE total 37609 38,513 38796 38468 | 39093 | 40044

(millones de euros)

% Cuenta de posiciéon de PPE
Simplificados sobre el total de planes 0,54% 0,63% 0,95% 113% 1,24% 1,35%
de pensiones de empleo

Cuentas de participes de PPE

498.657 569.506 661.559 741167 809.548 871.075

simplificados

Cuentas de participes de PPE total 2.638.050 | 2709504 | 2.822.096 2.879.310 2.947548 3.019.269
% Cuentas de participes PPE

simplificados sobre el total de planes 18,90% 21,02% 23,44% 25,74% 27,47% 28,85%

de pensiones de empleo
Numero de promotores PPE

o 54.659 58.400 62191 66.41 68.982 71.041
simplificados
Numero de promotores PPE total 67.999 71.976 75.921 84.006 85.673 87.296
% promotores PPE simplificados
sobre el total de planes de pensiones 80,38% 81,14% 81,92% 79,06% 80,52% 80,80%
de empleo

A 30 de septiembre de 2024, existian 34 planes de empleo simplificados, que incorporaban
a 569.506 cuentas de participes representando un 21% del total de cuentas de participes
de los planes de pensiones de empleo. En cuanto a la cuenta de posicion, a 30 de
septiembre de 2024, alcanzd el valor de 244 millones de euros.

A 31 de diciembre de 2024, el nimero de planes ascendid a 42 con un total de 661129
cuentas de participes, aumentando en 91.623 cuentas y representando un 23,4% sobre el
total de los planes de pensiones de empleo. La cuenta de posicién alcanzd 369,1 millones
de euros, creciendo un 51,3% con respecto al tercer trimestre de 2024.

A dia de 31 de marzo de 2025, existian 43 planes contando con 741167cuentas de
participes, lo que ha supuesto un aumento de 79.608 cuentas con respecto al periodo
anterior, representando algo mas del 25% sobre el total del sector de planes de
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pensiones de empleo. La cuenta de posicion registré un valor de 436 millones de euros,
lo que ha supuesto un crecimiento de 18,1% con respecto al 31 de diciembre de 2024 y
representando un 1,1% sobre el total de los planes de pensiones de empleo.

En el segundo trimestre de 2025 el nimero de planes se ha mantenido en 43, registrando
un incremento de 68.381 cuentas, situdndose en 809.548 y representando el 27,47% de
cuentas sobre el total del sector. La cuenta de posicion se sitla en 485 millones de euros,
incrementandose un 11,2% respecto al primer trimestre del afio, lo que supone un 1,2%
sobre el total del sector.

A 30 de septiembre de 2025 el nimero de planes sigue constante en 43. El nimero de
cuentas de participes ha crecidoenun7,6%,alcanzando las 871.075 cuentas, representando
el 28,9% del total del sector. La cuenta de posicién, por su parte, ha alcanzado los 540
millones de euros, creciendo en un 11,3% con respecto al segundo trimestre del afio,
suponiendo un 1,4% sobre el total de los planes de pensiones de empleo

43
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4.2, Planes de pensiones del sistema individual y asociado

La evolucion de los planes de pensiones de los sistemas individual y asociado ha sido por su parte la siguiente:

Evolucion de
las principales
magnitudes | 3T 4T 1T 2°T 3T 4T T 2°T 3T 4T 1T 2°T 3T
planes 2022 | 2022 | 2023 | 2023 | 2023 | 2023 | 2024 | 2024 | 2024 | 2024 | 2025 | 2025 | 2025
individuales y
asociados

Cuenta de
(pnﬁllsl‘gr'%”s 78583 | 79427 | 81658 | 82999 | 82277 | 85806 | 88994 | 89989 | 91697 | 93077 | 91281 | 92747 | 95186
de €)

Aportaciones
acumuladas
(millones
de€)

Prestaciones
acumuladas
(millones

de €)

Cuentas de
Participes
Derecho
consolidado| 10759 | 10902 122 1409 10759 1789 12272 | 12436 | 12678 | 12855 | 12689 | 12912 13336
medio (€)
Rentabilidad
acumulada | 1107% | -1009% | 326% | 528% | 444% | 935% | 408% | 539% | 747% | 928% | 108% | 079% | 369%
ejercicio
N° fondos
inscritos

1097 1699 358 696 1017 1610 350 688 1018 1601 360 688 1002

1603 2254 641 1160 1592 2254 684 1231 1685 2351 702 1239 1688

7303785 | 7285663 | 7277267 | 7274.852 | 7276.365 | 7278.204 | 7252.012 | 7235.979 | 7232686 | 7240671 | 7193.669 | 7183192 | 7137657

845 903 874 799 790 764 744 746 721 72 721 716 719

N° planes

nSCritos 1055 1044 1039 1034 1019 986 %! 968 966 962 955 954 919
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Numero de fondos de pensiones personales por volumen de patrimonio

(C;:Iiﬁgzae:iIZZﬂfli? Numero de Fondos Proporcion
Mds de 5.000 1 0,14%
Entre 1.000 y 5.000 16 2,23%
Entre 500 y 1.000 27 3,75%
Entre 250 y 500 44 6,12%
Entre 100 y 250 62 8,62%
Inferior a 100 569 79,14%
Total 719 100%

En el cuadro anterior se puede observar que el 791% de los fondos de pensiones personales
tiene un patrimonio inferior a cien millones de euros. Unicamente el patrimonio del 2,37%
de los fondos de pensiones personales supera mil millones de euros.

En cuanto a los planes de pensiones personales, 765 tienen una cuenta de posicién menor
de cien millones de euros, lo que supone un 83,24% del total de planes de pensiones
personales. Sélo en 17 planes de esta modalidad, la cuenta de posicion es superior a mil
millones de euros.

Numero de planes de pensiones personales por volumen de cuenta de posicién

Cu‘enta de posicion Numero de planes Proporcion
(millones de euros)

Mds de 5.000 1 0%
Entre 1.000 y 5.000 16 1,74%
Entre 500 y 1.000 27 2,94%
Entre 1000 y 500 10 1,97%
Inferior a 100 765 83,24%
Total 919 100%
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Variaciones acumuladas respecto del mismo periodo del ejercicio anterior

Variacion
interanual 4oT | 1T | 2°T | 3T | 4°T | 1T [ 2°T | 3T | 4°T | 1T | 2°T | 3¢T
sobre 2022 | 2023 | 2023 | 2023 | 2023 | 2024 | 2024 | 2024 | 2024 | 2025 | 2025 | 2025

trimestres
Aportaciones |, a0 ol 105 9l 8719 [-729 % |-5.23%| 227% | 415% | 010 % [-056 %[ 286 % | 0% |-57%
acumuladas
Prestaciones | 1501 1999 [-062%|-069%| 0% |674% | 612% [ 5.82% [430% | 263% | 0.65%| 018%
acumuladas

Variaciones absolutas sobre el trimestre anterior

Variacion | 4°T | 1T [ 2°T | 3T | 4°T [ 1T | 2°T | 3T | 4°T | 1T | 2°T | 3T
intertrimestral | 2022 | 2023 | 2023 | 2023 | 2023 | 2024 | 2024 | 2024 | 2024 | 2025 | 2025 | 2025

Cuenta de

107% | 2,81% | 164 % |-087%|429% | 372% | 112% | 190% | 150% |-193% | 161% | 2,63 %
posicion

Aportaciones (79,62 %|-4042 %| -571% |-5,03 % 85,75 % |-4090 %| -3.43 % | -2,37 % | 76,67 %|-38,25 %| -8,89 % | -4,27 %

Prestaciones | 4917% | -154 % | -1911% |-16,70 %| 53,24 %| 332 % |-20,03%| -17% 46,70 %| 541% [23,50 %[-16,39 %

Cuentas de

L 025%]-012% |-003%] 0,02% | 001% |-035%[-022%|-005%| 01% |-065%|-015% | -063%
Participes

En relacion con las aportaciones a los planes de pensiones individuales y asociados,
se observa una disminucidn del 4,3% respecto a las realizadas en el trimestre anterior.

Como se puede apreciar en la serie histérica, los planes de pensiones personales cuen-
tan con una elevada estacionalidad, acumuldndose gran parte de las aportaciones en el
dltimo trimestre del afio.

Las aportaciones acumuladas durante el tercer trimestre del afio han disminuido en un
1,2% con respecto al trimestre anterior.

Por su parte, las prestaciones acumuladas pagadas hasta el 30 de septiembre de 2025
han crecido en un 0,2% con respecto al mismo periodo del afio 2024. Comparando las
prestaciones pagadas en el tercer trimestre de 2025, con respecto a las del segundo
trimestre, se ha producido una reduccidon del 16,4%.

El saldo de aportaciones acumuladas menos prestaciones acumuladas en este trimes-
tre ha sido negativo con un importe de 686 millones de euros.
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A pesar del saldo negativo, la una rentabilidad positiva ha propiciado que la cuenta de
posicion de los planes de pensiones individuales y asociados haya aumentado en un
2,6% respecto al trimestre anterior, situandose en 95.186 millones de euros.

La serie histérica de la cuenta de posicion muestra una tendencia creciente, con algu-
nos episodios de caidas corregidos en el trimestre siguiente.

Cuenta de posicion (millones de €)
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En cuanto al nimero de cuentas de participes, en el tercer trimestre de 2025 se ha
experimentado un descenso de 45.535 cuentas de participes, lo que supone una dismi-
nucién del 0,6% respecto al trimestre anterior.
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La rentabilidad acumulada en el tercer trimestre de 2025 en los planes de pensiones
individuales y asociados registra un valor medio positivo del 3,7%.

Rentabilidad acumulada en el ejercicio (%)

10 % 9,35 9,28

11,07

> > o &
53 2 o> o> v N o o
R s o N o o < < «
4 &7 N @ < N N b 3

N

El desglose de la rentabilidad acumulada por categorias de inversién en los planes de
pensiones personales conforme a los datos declarados en la Documentacién Estadistico
Contable remitida al supervisor es el siguiente:

Acumulada en el

Categoria de inversién del Fondo ejercicio hasta el
30/09/2025

Renta Fija Euro 1,83%
Renta Fija Euro a corto plazo 1,47%
Renta Fija Internacional 2,05%
Renta Fija Mixta Euro 2,71%
Renta Fija Mixta Internacional 2,57%
Renta Variable Euro 19,23%
Renta Variable Internacional 411%
Renta Variable Mixta Euro 5,48%
Renta Variable Mixta Internacional 3,44%
Total planes 3,69%
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En el siguiente grafico y cuadro, se efectia una comparacion entre la evolucién de las
rentabilidades de los sistemas de empleo e individuales y asociados.

Evolucidn de rentabilidades de los dos sistemas (%)

— Empleo — Personal

15%
10 %
5%
0%
-5 %

-10 %

Comparacion de rentabilidades de los dos sistemas (%)

e | T[T [afa[a[nafsr[a]n]oala
2022 | 2022 | 2023 | 2023 | 2023 | 2023 | 2024 | 2024 | 2024 | 2024 | 2025 | 2025 | 2025

Empleo 942 | 867 | 232 | 343 | 294 | 732 | 288 | 387 | 681 | 761 | -048 | 139 | 409

Personal 107 1009 | 326 | 528 | 444 | 935 | 408 | 539 | 747 | 928 | <108 | 079 | 369

Diferencia

rentabilidad 1y oot 44y | 09 | 185 | 450 | 203 | 420 | 452 | 066 | 467 | 06 | 06 | 08

Empleo sobre

Personal
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