DECLARACION DE POLITICA DE INVERSION DEL FONDO DE PENSIONES
FONDUERO ENTIDADES, F.P.

La presente Declaracién comprensiva de los “Principios de la Politica de Inversion” de
este Fondo de Pensiones se establece por la Comision de Control de Fonduero Entidades,
F.P., con la participaciéon de la Entidad Gestora del Fondo, en cumplimiento con lo
establecido en la normativa de Planes y Fondos de Pensiones.

La gestion de las inversiones del fondo se orienta a la preservacion del capital, no
garantizado.

En las decisiones de inversién, se tendrdn en cuenta los riesgos de sostenibilidad
(sociales, medioambientales y de buen gobierno) que afectan a los diferentes activos que
integran el fondo de pensiones.

‘ A) Vocacion del Fondo y objetivo de gestion

El patrimonio del Fondo de Pensiones estara invertido de acuerdo con criterios de
seguridad, rentabilidad, diversificacion, dispersion, liquidez, congruencia monetaria y de
plazos adecuados y en interés de los participes y beneficiarios. El objetivo del Fondo
consiste en batir al indice de referencia que viene detallado en el apartado C) de esta
Declaracién.

La cartera estard invertida principalmente en Renta Fija Publica y Privada, en Renta
Variable, en Derivados, en “Otros Activos” y en Tesoreria, no pudiéndose rebasar en
ningun caso los limites maximos legalmente establecidos.

El Fondo de Pensiones Fonduero Entidades, F.P. invertird habitualmente entre un 30% y
un 50% de su cartera en activos de Renta Variable. El resto de la cartera no invertida en
Renta Variable lo hara en activos de Renta Fija, Derivados, Tesoreria y “Otros Activos”.
En todo momento las inversiones del Fondo de Pensiones estaran suficientemente
diversificadas, cumpliendo siempre con las condiciones establecidas en la Normativa
de Planes y Fondos de Pensiones, asi como las del presente documento en materia de
concentracion.

La composicion de la inversidn se ajustara a los siguientes criterios:

Clases de activos: El Fondo de Pensiones invertira en términos medios en Renta Fija y

Tesoreria un 60% y en Renta Variable un 40%, de forma directa o a través de OICVM,
estableciéndose unas bandas de fluctuacion que permitan la flexibilidad en Ia
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ejecucion de las inversiones, dentro del porcentaje de inversion maxima recogida en el
presente documento.

1)

2)

3)

4)

Cartera de Renta Fija: La inversidon en Renta Fija del Fondo se compondra en
una parte por titulos emitidos por Estados Miembros de la Unién Europea o sus
Organismos Autédnomos, por las Comunidades Auténomas, Corporaciones
Locales o por Administraciones Publicas equivalentes de estados
pertenecientes a la OCDE, o por las instituciones u organismos internacionales
de los que Espafia sea miembro y por aquellos otros que asi resulten de
compromisos internacionales que Espafia pueda asumir (Renta Fija Publica) y
por otra parte, por emisiones de Renta Fija corporativa o privada.

Cartera de Renta Variable: La cartera de Renta Variable estara conformada
preferentemente por valores de media y alta capitalizacion de los mercados de
la OCDE vy paises emergentes.

El exceso sobre el limite mdximo de inversiébn en renta variable como
consecuencia de la revalorizacién de los titulos del Fondo no reputard como
incumplimiento de la politica de inversidn, aunque se debera regularizar la
situacion en el plazo maximo de un ano desde la fecha en la que se produjo la
superacion.

Organismos de inversion colectiva en valores mobiliarios (OICVM'’s en adelante):
Los OICVM'’s en los que pudiera invertir el Fondo seran seleccionados de entre las
mas prestigiosas gestoras segun un estricto proceso en base a criterios de
solvencia, rentabilidad comparada a medio y largo plazo, consistencia de
resultados, y riesgo limitado medido mediante ratios y coeficientes de general
aceptacion. La inversién a través de OICVM'’s podra ser utilizada como alternativa
a la inversion directa, si bien sometida a los limites por clases de activos, tanto
legales como los definidos en el presente documento, y requerira siempre la
aprobacién previa de la Comisidn de Control del Fondo de Pensiones.

Otros Activos: Por “Otros Activos” se entenderd clases de activos poco
correlacionadas con el mercado de bonos y acciones, tales como las inversiones
alternativas directas, fondos de gestion alternativa, inversiones inmobiliarias,
valores no cotizados y cualesquiera otros permitidos por la legislacién vigente en
cada momento.

La utilizacion de activos alternativos a los bonos y las acciones estard
condicionada y dependera de las oportunidades que ofrezcan en cada momento
los mercados y de los requisitos legales de la Normativa de Planes y Fondos de
Pensiones. En cualquier caso siempre se invertird de acuerdo con lo establecido
en la Normativa vigente de Planes y Fondos de Pensiones.
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5) Derivados: el Fondo podra operar con instrumentos derivados de acuerdo con lo

establecido en la Normativa vigente. El Fondo deberd mantener en todo
momento una politica razonable de diversificacion del riesgo de contraparte. En
todo caso las posiciones en derivados estaran sujetas, conjuntamente con los
valores emitidos o avalados por una misma entidad o por las pertenecientes al
mismo grupo a los limites generales establecidos en la Normativa.

Los compromisos por el conjunto de las operaciones en derivados no podran
superar, en ningun momento, el valor del patrimonio del Fondo. Las primas
pagadas y garantias depositadas por derivados no podran superar el 10% de dicho
patrimonio.

‘ B) Definicidn de Riesgos y limitaciones en su asuncion

Las inversiones de los Fondos, cualquiera que sea su politica de inversiones, estan sujetas
a fluctuaciones de los mercados y otros riesgos inherentes a la inversidn en valores. Por lo
tanto, el participe debe ser consciente de que el valor liquidativo de la participacién
puede fluctuar tanto al alza como a la baja.

Respetando la estructura de limites por clase de activos fijados en el apartado A), el
Fondo de Pensiones, con la finalidad de limitar el riesgo asumido en la gestién de sus
inversiones, deberd cumplir, ademds de las disposiciones legales en materia de
inversiones establecidas en la normativa de Planes y Fondos de Pensiones, con las
limitaciones establecidas a continuacion:

El riesgo derivado de las variaciones del tipo de cambio se controlara limitando
la inversién en divisas de paises miembros de la OCDE, no invirtiendo mas del
20% del patrimonio total de Fondo en monedas distintas al euro sin cobertura
del riesgo de tipo de cambio y, en todo momento, gestionando la exposicién a
divisas por la Entidad Gestora, pudiendo incluso eventualmente cubrirse en su
totalidad. En el caso de los OICVM’s, éstos computaran a efectos de control de
limites por la divisa en la que esté denominado el valor liquidativo de la clase
de acciones o participaciones que se adquieran o mantengan en cartera.

El riesgo de crédito derivado de la probabilidad de impago de intereses y/o
principal de las emisiones de la cartera se controlard limitando las compras:

a) BBB o equivalente (por al menos dos de las tres agencias de calificacion
de reconocido prestigio) o el de la deuda espanola.

b) En el caso de los OICVM'’s, éstos computardn a efectos de control del
riesgo de crédito por la calificacion crediticia media que ostente la
cartera de inversién de los mismos.
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En el supuesto de que un activo que ya se encontrase dentro de la cartera
cayese por debajo de “grado de inversidon” no se producira un incumplimiento
de la anterior limitacion.

Se evitara la utilizacién exclusiva y automatica del Rating otorgado por agencias
de calificaciéon de reconocido prestigio como Unico pardmetro de medicién del
riesgo de crédito de la cartera. Se tendran en cuenta otros parametros que
ayuden a tener una percepcién mas global del riesgo tales como el tamano del
emisor y su nivel de endeudamiento, si se trata de una compania cotizada en el
caso de deuda corporativa, el tamafio de la emision y de la posicién del fondo en
la misma, el nivel de subordinacién de la emisidn, la situacidn del sector al que
pertenezca el emisor, el riesgo pais por el que pueda estar afectado el emisor, el
track record crediticio del emisor y la ausencia de impagos en el pasado asi como
cualquier otro factor exdgeno que pueda afectar tanto al emisor como a la
emision.

e Riesgo de tipo de interés: Las variaciones de los tipos de interés afectan al precio
de los activos de renta fija. La sensibilidad de las fluctuaciones de los precios de
los activos de renta fija a las variaciones de los tipos de interés serd mayor cuanto
mayor es el vencimiento de dichos activos. El riesgo de tipo de interés dependera
de la duracidn financiera de dichas inversiones. La duracién financiera de la
cartera de activos de Renta Fija del Fondo esta limitada a un maximo de 7 afios.

e Riesgo de liquidez: se define como el riesgo de que los desfases entre entradas y
salidas de tesoreria imposibiliten al fondo para hacer frente a los compromisos de
pago con terceros. El Fondo mantendrd un nivel de liquidez minimo para hacer
frente a las necesidades de inversién y caracteristicas de los planes de
pensiones adscritos. Dicha liquidez debera mantenerse en depdsitos a la vista o
a plazo y en activos del mercado monetario con vencimiento no superior a tres
meses.

e Riesgos por inversion en instrumentos financieros derivados: Las inversiones en
derivados comportan riesgos adicionales a los de las inversiones de contado por el
apalancamiento que conllevan, lo que les hace especialmente sensibles a las
variaciones de precio del subyacente. El apalancamiento implica mayor
variabilidad del rendimiento, tanto positivo como negativo, frente a movimientos
del precio del subyacente del derivado. Asimismo, la operativa con instrumentos
financieros derivados no negociados en mercados organizados de derivados
conlleva riesgos adicionales, como el de que la contraparte incumpla, dada la
inexistencia de una camara de compensacion que se interponga entre las partes y
asegure el buen fin de las operaciones.

El Fondo podra operar con instrumentos financieros derivados de acuerdo a lo
establecido con la normativa vigente.
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e Riesgos por inversion en activos estructurados y activos no negociados en
mercados regulados: Dado que este tipo de activos se negocian en mercados de
liquidez limitada, esto puede afectar a sus riesgos de valoracidn y a los precios de
realizacion en el caso de que se decida su venta.

El fondo podrd operar con activos estructurados y activos no negociados en
mercados regulados de acuerdo con lo establecido en la normativa vigente.

La Entidad Gestora cuenta con un procedimiento reforzado de analisis y autorizacion
previa a la adquisicion de activos considerados particularmente complejos y/o de alto
riesgo, como es el caso de los activos no negociados en mercados regulados (contado
como derivados) y activos estructurados.

C) Medicidn de Riesgos, procesos de gestion de control y supervision y seguimiento del
cumplimiento de los mismos

La Gestora realiza el seguimiento y control de los riesgos, a través de las siguientes
medidas de control:

1) Benchmark 6 indice de Referencia

Para el seguimiento de la ejecucién de la politica de inversion del Fondo de Pensiones, se
establece un Indice de Referencia 6 “Benchmark”. Dicho Indice no tiene un caracter
limitativo de las facultades de inversion.

En caso de producirse desviaciones sobre el indice de Referencia, neto de comisiones y
gastos, que supongan una diferencia negativa en rentabilidad de 250 puntos basicos en
computo interanual, la Entidad Gestora (al menos con periodicidad trimestral), lo pondra
en conocimiento del Representante de la Comision de Control del Fondo para el analisis
conjunto de los resultados.

La composicién del indice de Referencia es la siguiente:

indice Peso (%)

Standard & Poor’s 500 Total Return 18,00%
Stoxx 600 Total Return 16,80%
Topix TR 1,20%
MSCI Emerging Markets RT 4,00%
Bloomberg Barclays Euro Aggregate 1-10 55,00%
European Central Bank Overnight Index Swap Euro STR 5,00%

POLITICA DE INVERSION FONDUERO ENTIDADES, F.P. 5




2) Otras medidas de control:

Con objeto de conocer el nivel de riesgo que asume el Fondo, la Gestora medira
periédicamente la volatilidad del Fondo. Asimismo empleard ratios “ex post” de
rentabilidad ajustada al riesgo, como el ratio de Sharpe, Treynor; asi como calculard el
Tracking Error respecto al Indice de Referencia, etc.

En cuanto a los instrumentos derivados, se lleva a cabo un seguimiento continuado de
los compromisos adquiridos por el fondo como consecuencia de las operaciones de
derivados mediante la verificacion diaria de que el compromiso en derivados no
supera el patrimonio del fondo, y de que las primas pagadas y garantias depositadas por
derivados no superen el porcentaje establecido en “Derivados” del apartado A). Por otra
parte, periddicamente se verifica que los instrumentos financieros derivados contratados
como inversidon no exponen al fondo a pérdidas potenciales o reales que superen el
patrimonio neto del fondo mediante el uso de la metodologia VaR.

En cuanto a instrumentos no negociados en mercados regulados, se controlara que estén
emitidos por entidades con sede social en algln pais de la OCDE, no tengan limitada su
libre transmision, auditen sus estados financieros y en el momento de la inversién exista
opinion favorable del auditor respecto al ultimo ejercicio de referencia.

‘ D) POLITICA SOBRE INVERSION SOSTENIBLE Y RESPONSABLE

e Integracion de los riesgos de sostenibilidad

La integracion de riesgos ambientales, sociales y de gobernanza ( en adelante,
ASG) en la toma de decisiones de inversion estd enfocada a potenciar y mejorar la
gestidn de los riesgos sobre toda la gama de activos, y especialmente en aquellos
valores que presenten un elevado riesgo material. El objetivo de la integracion
ASG es apoyar las decisiones de inversién, contribuyendo a mejorar el analisis de
los diferentes activos desde un punto de vista rentabilidad-riesgo.

La valoracidn de cada uno de los activos se realizara en base al ESG Risk Score
global proporcionado por el proveedor Clarity Al. Este dato se basa en un Score
global fundamentado en los pilares ASG, a los que se aplica un mapa de
materialidad basado en el consenso de la industria.

e Politica de implicacion a largo plazo

La finalidad ultima es fomentar la implicacién a largo plazo en las compaiiias en
las que se invierte y, de este modo, mejorar el rendimiento financiero y no
financiero de esas sociedades, también por lo que se refiere a factores
medioambientales, sociales y de gestién.
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Si bien, con caracter general, las inversiones realizadas por el Fondo en el capital
de las diversas compaiiias en las que participa lo son en concepto de accionista no
activista, en el caso de inversiones que conceden una capacidad significativa en el
gobierno politico de la entidad se valorard si los administradores actdan en
beneficio del interés colectivo de los accionistas, si participan a la hora de
asegurar el éxito a largo plazo de las sociedades que administran, y si para ello
tienen en cuenta aspectos tanto financieros como ASG.

Gestion de las Principales Incidencias Adversas (PIAS) sobre los Factores de
Sostenibilidad

El objetivo es identificar y priorizar la gestion de estas incidencias adversas sobre
los factores de sostenibilidad y determinar las diferentes actuaciones que se van a
llevar a cabo para evitarlas o minimizarlas.

Las PIAs tratan de medir el potencial impacto negativo en los factores de
sostenibilidad (medioambientales y sociales) que puede provocar la inversidn en
determinados activos (por ejemplo, en compaiiias, gobiernos, etc.). Esta medicién
se lleva a cabo a través de una serie de indicadores que permiten a las entidades
financieras poder analizar este potencial efecto negativo en los factores de
sostenibilidad que pueden causar las inversiones en cartera y valorar su evolucién
a lo largo del tiempo, de forma que puedan llevar a cabo las actuaciones que
consideren pertinentes para mejorar el perfil de sostenibilidad de la cartera de
inversiones.

No se contemplan a nivel de Fondo los factores de sostenibilidad (externalidades
negativas que generan las actividades desarrolladas por empresas u organismos publicos
en aspectos sociales y medioambientales), puesto que la Comision de Control del Fondo
no ha solicitado su consideracion.

E) Duracion de la Politica de Inversion

La presente Declaracion tendrd vigencia indefinida. No obstante, podra revisarse y, en su
caso, alterarse o modificarse la presente Declaracion.

‘ F) Control de Versiones del Documento
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HISTORICO DE VERSIONES

Version

Fecha comunicacion
cambio

Fecha entrada en
vigor

Resumen de los cambios producidos

v.10

jun-17

jun-17

Sustitucion del indice EFFAS 1-3 afios por el BARCLAYS SERIES-E EURO GOVT 1-3 BOND.

v.20

feb-21

mar-21

Cambio redaccion sobre criterios extrafinancieros en decisiones de inversion

Modificacidn del limite de inversion en renta variable ( entre un 30%y un 50%)

Modificacion de la estructura del valor central en Renta Variable (40%) y en Renta Fija y Tesoreria (60%)

Posibilidad de inversion en activos de renta variable de mercados emergentes

Eliminacion de ETF dentro del epigrafe  otros Activos” dentro de “Vocacion del Fondo y objetivo de gestion”

Modificacion pesos y composicion del Benchmark

v.30

ene-22

ene-22

Modificacion del Benchmark: Sustitucion del indice EONIA Capitalization Index 7 Days por el indice European Central Bank Overnight Index Swap Euro STR

v40

jul-24

oct-24

Inclusin del Objetivo del Fondo en apartado A) Vocacion del Fondo y Objetivo de Gestion.
Eliminacion de aprobacion previa por la CCF en el caso de invertir en 4) Otros Activos en apartado A) Vocacion del Fondo y Objetivo de Gestion e inclusion en la
DPPI de la existencia de "procedimiento reforzado de analisis y autorizacion previa a la adquisicion de activos particularmente complejos y/o alto riesgo”,

de manera que la autorizacion deba concederse desde la Funcion de Riesgos en lugar de la CCF, en apartado B)Definicion Riesgos y Limitaciones para su asuncion.

Eliminacion de la restriccion de inversion en activos estructurados en apartado B) Definicion Riesgos y Limitaciones para su asuncion.
Inclusion nuevo apartado sobre Politica de Inversion Sostenible y Responsable (como apartado D).

Inclusion de la no consideracion de los factores de sostenibilidad en las decisiones de inversion dentro del apartado D) mencionado.
Renumeracion apartados Duracion de la Politica de Inversion E) y Control de Versiones F).
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