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BALANCE PLAN DE PENSIONES DEL EJERCICIO 2013

El aflo 2013 ha sido un afio de contrastes. Si
el mismo empez6 con el acuerdo en las dltimas
horas de 2012 para evitar el llamado abismo fis-
cal en Estados Unidos, la falta de entendimien-
to entre republicanos y demdcratas propicio
una nueva crisis interna que se sald6 con el cie-
rre parcial de la administracion federal nortea-
mericana durante dieciséis dias del mes de
octubre. Tras un primer acuerdo provisional
para solucionar el cierre, finalmente en diciem-
bre se llegé a un acuerdo sobre los presupues-
tos que dotara de estabilidad fiscal a la primera
economia del mundo hasta octubre de 2015.

Y es que si todavia alguna persona albergaba
dudas sobre la progresiva e imparable globali-
zacion de la economia y de los mercados
durante estos UGltimos afios, desde luego que
este afio 2013 le habrd despejado todas. Solo
hay que analizar la volatilidad en las bolsas de
todo el mundo ante las posibles variaciones en
el programa de compra de bonos de la Reserva
Federal de Estados Unidos para darse cuenta de
que los afos de los mercados auténomos,
impermeables al resto del mundo, han acaba-
do.

Partiendo de esta idea, y con los objetivos de
rentabilidad y estabilidad de la unidad de cuen-
ta como eje fundamental, nuestro Plan de Pen-
siones estd diversificado entre los principales
mercados mundiales, tanto de renta fija como
de renta variable. Todo ello implica que debe-
mos analizar el comportamiento del mismo
desde una perspectiva global y no tanto centra-
da en la evolucién de un solo activo o mercado.

Si analizamos las dltimas medidas tomadas
por los distintos bancos centrales, observamos
que el nombramiento de Janet Yellen como nue-
va presidenta de la FED supone la continuidad

B El IBAN (Cédigo Internacional de Cuenta
Bancaria, segtn sus siglas en inglés) tiene 24
digitos y reemplaza al tradicional Cédigo
Cuenta Cliente (CCC) usado en Espafa y que
contaba con 20 digitos, ya que se anaden al
inicio dos letras para identificar al pafs de la
cuenta (ES, en el caso de Espafia) y dos nlime-
ros.

;Cuando entra en vigor?

En principio estaba prevista la total migracién
al nuevo sistema el 1 de febrero de 2014.
La Unién Europea ha acordado retrasarla seis
meses, hasta agosto de 2014; es decir, este
formato serd obligatorio desde el 1 de febrero,
pero habra una prorroga hasta agosto que
facilite la migracion.

de la politica ultra expansiva llevada a cabo por
Bernanke. Aunque Yellen anuncié la tan temida
reduccion de las compras de activos por parte
de la Reserva Federal, ésta se produjo en menor
medida de lo esperado por el mercado (10.000
millones de délares al mes, de 85.000 a 75.000
millones) y garantizando el mantenimiento de
las mismas incluso después de que se consiga el
objetivo principal de reducir el desempleo por
debajo del 6,5%.

En cuanto a Japén, el primer ministro Shinzo
Abe anuncié nuevos estimulos monetarios
encaminados a lograr un aumento de precios
estable que ponga fin a los periodos de defla-
cion que ha sufrido la tercera economia mun-
dial en los dltimos afios.

Con respecto a Europa, aunque ya se ha
demostrado en los ultimos tiempos que el BCE
propone y Alemania dispone, la bajada del tipo
de interés de referencia hasta el 0,25% (desde el
0,50%), asi como las declaraciones de algunos
miembros de la entidad sobre la posibilidad de
implementar medidas no ortodoxas en el futuro,
demuestran que el BCE esta dispuesto a hacer lo
que sea necesario para garantizar la estabilidad
de la zona euro.

Observando los resultados obtenidos por los
principales indicadores bursatiles vemos que el
afio 2013 ha sido muy positivo para la renta
variable en general y cémo los indices pertene-
cientes a paises cuyos bancos centrales han
apostado por politicas expansivas son los que
mas han subido. Sirva de ejemplo el 51,46% de
rentabilidad del Topix japonés (aunque la de-
preciacién del yen baja su rentabilidad al
19,79% en euros) o el 29,60% del S&P nortea-
mericano.

(Sigue en la pagina 2)

;Tengo que comunicar este nuevo cédigo a
alguien?

SOLAMENTE en el caso de nuevas domicilia-
ciones o nuevas 6rdenes de transferencias.

NO ES NECESARIO si he percibido o estoy
percibiendo algin importe, o si tengo dada
alguna orden de domiciliacién bancaria
(aportaciones periddicas, porcentuales, etc.).

3Quién me puede proporcionar mi IBAN?

Ambos cédigos son facilitados por su entidad
bancaria a través de diferentes vias (extractos
bancarios, aplicaciones de banca electrénica,
talonarios, libretas, etc.) y también puede cal-
cularse a través del siguiente enlace:

www.sepaesp.es/herramienta/conversion.htm
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(Viene de la pagina 1)

En cuanto a los indices europeos el Eurostoxx50 ha cerrado 2013
con un 17,95% de rentabilidad y el Stoxx600 con el 17,37%.
El DAX aleman alcanza un 25,48%, el CAC francés un 17,99% v el
FTSE de Londres un 14,43%. En cuanto a los paises periféricos el
Ibex cierra el afio en el 21,42% y el MIB italiano con el 16,56%.

La otra cara de la moneda esta representada por los paises emer-
gentes cuya evolucién bursétil se refleja en el indice MSCI EMERG
que ha cerrado el afno en el -8,78% de rentabilidad en euros. La
mejoria en los datos y en los mercados de las economias desarro-
lladas han hecho perder parte del atractivo de los paises emergen-
tes, cuyas tensiones politicas y debilidad en sus monedas (el dltimo
ejemplo el de Argentina en enero de este ano) han influido negati-
vamente tanto en sus bolsas como en sus emisiones de renta fija.
Sirva como muestra el resultado del indice JP Morgan de Renta Fija
Emergente que ha cerrado el afio en -5,25%.

Continuando con el andlisis de la renta fija, vemos como la deu-
da publica espanola ha mejorado de manera espectacular desde
julio de 2012. En aquellos momentos la prima de riesgo superaba
los 630 puntos basicos y muchos expertos vefan muy complicado
el futuro del euro. Hoy por hoy, dicho diferencial esta alrededor de
los 200 puntos basicos y la estabilidad de la Unién Europea no se
ve amenazada por este dato.

Por el contrario, la renta fija de los paises con mayor calificacién cre-
diticia, y que son los que fundamentalmente componen la cartera de
renta fija a largo plazo de nuestro Plan de Pensiones, han tenido renta-
bilidad negativa en el afio 2013. Los indices que recogen la evolucién
de los bonos a largo plazo (de 7 a 10 afnos) de Alemania, Reino Unido
y EE.UU. han cerrado con -1,86%, -5,12% y -5,82% respectivamente,
lo que ha afectado negativamente a nuestra rentabilidad este ejercicio.

La rentabilidad alcanzada en el afio 2013 ha sido del 4,21%.
Dicho resultado cumple con nuestro objetivo (IPC europeo +3%) y
deja la rentabilidad anualizada en el 4,69%.

Desde la Comisién de Control valoramos positivamente el resul-
tado obtenido, en cuanto que nos permite mantener una rentabili-
dad aceptable a largo plazo. Es esta rentabilidad a largo plazo la
que a la postre permite que nuestros beneficiarios puedan comple-
mentar su pensién de seguridad social con el Plan de Pensiones y
mantener de este modo su poder adquisitivo.

Si observamos la cartera del plan a 31 de diciembre, la renta
variable representa alrededor del 30% del patrimonio distribuida de
la siguiente forma:

1 8,5% en futuros sobre el Eurostoxx 50.

1 8,4% en fondos de inversién que replican el indice MSCI 500.
1 6,2% en futuros sobre el S&P500.

d 6% en economias emergentes.

1 1,2% en fondos de inversién socialmente responsable.

Al igual que en el ejercicio anterior, la parte de renta variable
espanola ha estado cubierta y nos ha reportado beneficios. El resto
de la renta variable salvo la invertida en los paises emergentes tam-
bién ha contribuido de manera positiva a la rentabilidad del fondo.

En cuanto a la renta fija, las inversiones en Espafa e Italia han
funcionado bien pero no han podido compensar el resultado nega-
tivo de nuestras inversiones a mas largo plazo en este apartado. La
inversién en renta fija alcanza a 31 de diciembre el 50% del patri-
monio. La inversién en Alemania, Reino Unido y Estados Unidos se
fue ajustando a lo largo del cuarto trimestre de cara a corregir su
negativa contribucién a la rentabilidad y supone a fin de afo el
15,7% del patrimonio. Alrededor de otro 10% esta invertido en ren-
ta fija privada, el 3% aproximadamente en paises emergentes y el
porcentaje restante en deuda soberana de paises europeos a mds
corto plazo (Espafa, Italia, Francia, Holanda, Bélgica y Austria).

Sobre previsiones respecto a este ano, los diferentes indicadores
econdmicos parecen apuntar que la recuperacion europea puede
estar mas cerca y que Estados Unidos sigue dando buenas noticias
econémicas. Esperemos también que llegue el momento en el que
las sorpresas que vengan de los paises emergentes sean positivas, al
contrario de lo que nos tienen acostumbrados Gltimamente.

Para finalizar el balance del ejercicio 2013 os facilitamos la infor-
macion relativa a las grandes magnitudes de nuestro Plan de Pen-
siones (Datos a 31/12/2013):

¢ Numero Total de Participes: 33.593.

e Nimero de Activos: 19.674.

e Prejubilados/Desvinculados: 11.628.

e Nimero de Beneficiarios: (cobrando prestacion): 12.941.

e Patrimonio del Fondo (incl. provisiones matematicas):
2.867.562.174 €.

¢ Rentabilidad desde el inicio: 4,69%;
5 anos: 2,88%; 3 anos: 2,45%; 1 ano: 4,21%.

¢ Inflacién espaola: 0,3%
¢ Inflacion europea: 0,8%.
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INFORME DE GESTION

INVERSIONES DEL PLAN

La composicion de la cartera valorada a 31-12-2013, con los valores de Renta Fija y
Variable del Fondo de Pensiones, tiene la siguiente estructura, por plazos de duracién:

Importe % Contado % Derivados % Total
Renta variable 534.838.302 18,68 11,83 30,51
Inv. Alternativa 243.698.593 8,51 0,03 8,54
RF <1 aho 758.854.278 26,50 0,00 26,50
RF 1 a 3 anhos 673.623.955 23,52 -0,11 23,41
RF 3 a 5 anos 8.422.080 0,29 -0,11 0,18
RF > 5 afios 644.335.289 22,50 4,96 27,46

TOTAL 2.863,77 MILLONES DE EUROS (*)

(*) La diferencia entre este importe y el patrimonio indicado en la cuenta de posicion a 31/12/13 corresponde
a Reservas Matematicas (Rentas Aseguradas).
En la Memoria Anual del ejercicio 2013, se informara con mayor detalle de la composicion de la cartera.

ESTRUCTURA DE INVERSION A 31-12-13 (CONTADO)

RF > 5 afios Renta Variable
RF 3 a 5 anos 22,50% 18,68%
0,29% (27,46%) (30,51%)

(0,18%)
Inv. Alternativa

8,51%
(8,54%)
RF 1 a 3 anos
23,52% RF < 1 aio
26,50%
(23,41%) e
(26,50%)

() Exposicion incluyendo derivados

PRESTACIONES CAUSADAS POR JUBILACION A 31-12-13

>65** | TOTAL

Jubilacién y
Prestacion | 7 | 19.742 | 2.770 | 659 | 450 | 359 55 8 | 23.780
Anticipada
Jubilacion 0 0 0 0 0 0 | 1.062 24 | 1.086
Ordinaria
TOTAL 7 | 19742 | 2770 | 659 | 450 | 359 | 1.117 32 | 24.866

* Autorizada la jubilacion en Seg. Social por haber cotizado en el Régimen Especial de los Trabajadores del Mar.
** Ampliada la edad de jubilacion hasta completar los afos de carencia necesarios para tener derecho a pensién
en Seg. Social.

OPCIONES DE COBRO ELEGIDAS EN JUBILACIONES
A 31-12-13

12.000 —

10.000

8.000

CAPITAL | RENTA (1,3) | MIXTA (2) %‘gm\'}’gg

N° opciones 8.305 5.472 10.885 312

(1) 73 son en renta asegurada
(2) 51 son con renta asegurada
(3) 216 son en renta no periédica

CUENTA DE POSICION PLAN DE PENSIONES
30/09/13 AL 31/12/13

PATRIMONIO A 30/09/2013 2.884.202.300,59 €
ENTRADAS

Aportaciones del Promotor 900.912,61 €
Aportaciones de los Participes 6.743.134,92 €
Aportaciones Devueltas -3.826,53 €
Traslados de derechos de otros planes 458.016,59 €
Prestaciones a cargo Aseguradores 111.204,56 €

Provision Matematica a cargo Aseguradores  -87.704,51 €
Resultado de la cuenta de

pérdidas y ganancias 40.068.307,18 €
SALIDAS
Primas de Seguro 0,00 €
Pago de Prestaciones 32.998.213,82 €
Traslados de derechos a otros planes 31.831.957,59 €
Gastos Servicios Profesionales (Actuarios) 0,00 €
PATRIMONIO A 31/12/2013 2.867.562.174,00 €

GASTOS DE GESTORA, DEPOSITARIA Y COMISION DE
CONTROL (Recogidos en cuenta de Pérdidas y Ganancias)

(Pagina web, boletines, asambleas, dietas, desplazamientos,
defensa juridica...)

Comision Entidad Gestora 2.392.483,45 €
Comision Entidad Depositaria 193.325,64 €
Gastos Comision Control 69.360,84 €
RENTABILIDAD DEL FONDO (T.A.E.):

[?esde el inicio (21/12/92) 4,69 %
Qltimos 5 anos 2,88 %
Qltimos 3 anos 2,45 %
Ultimos 12 meses 4,21 %
Rentabilidad real 2013 4,21 %

PARTICIPES Y BENEFICIARIOS
EN DICIEMBRE DE 2013

PARTICIPES

Activos y en suspenso voluntario 19.674
Prejubilados sin movilizar 10.892
Otras bajas sin movilizar 736
Movilizaciones parciales 2.272
Rescates excepcionales parciales 19
TOTAL 33.593
BENEFICIARIOS

Por jubilacién 10.948
Por incapacidad 459
Por fallecimiento de participes 1.500
Segundos beneficiarios 34
TOTAL 12.941

HISTORICO DE PARTICIPES Y BENEFICIARIOS QUE HAN

DEJADO DE PERTENECER AL PLAN POR LIQUIDACION
DE SUS DERECHOS DESDE EL INICIO

BENEFICIARIOS

Por jubilacién 14.026
Por incapacidad 1.567
Por rescate excepcional total 110
Participes fallecidos 3.469
Benef. por fallecimiento de participes 6.008
Benef. fallecidos 45
Segundos beneficiarios 73
Por movilizacién total de derechos 9.919
TOTAL 35.217

ALTAS EN EL PLAN.- La Comisién de Control ha aprobado
la adhesion de 9 nuevos participes durante los meses de
Octubre, Noviembre y Diciembre de 2013, que correspon-
den a las solicitudes recibidas que cumplen los requisitos
exigidos por el Reglamento, haciendo un total de 169 adhe-
siones en el afo 2013.
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FECHAS DE PAGO DE PRESTACIONES

Como en anos anteriores, la Comision de Control ha aprobado un
calendario con las fechas de valoracién y pago de capitales y ren-
tas que es el siguiente:

e Capitales inmediatos: Se llevaran a cabo dentro de los siete
dias habiles siguientes a la recepcion en la Oficina de Atencién
al Participe de la solicitud junto a la documentacién completa
requerida, con fecha de valoracion del dia habil anterior. El
pago de los capitales que el beneficiario haya diferido a un mes
determinado, se efectuard el primer dia de pago de ese mes.

* Los pagos en forma de Periodicidad no regular, se abonaran en
las mismas fechas que el pago de Rentas.

El calendario con las fechas valor para el pago de prestaciones en
forma de RENTA establecido para el aiio 2014 es el expuesto a con-

tinuacion, realizdndose la correspondiente transferencia a la enti-
dad bancaria senalada por el beneficiario, el dia siguiente habil.

MES FECHA VALOR MES FECHA VALOR
FEBRERO 30/01/2014  AGOSTO 31/07/2014
MARZO 27/02/2014  SEPTIEMBRE  30/08/2014
ABRIL 31/03/2014  OCTUBRE 30/09/2014
MAYO 29/04/2014  NOVIEMBRE  30/10/2014
JUNIO 31/05/2014  DICIEMBRE 29/11/2014
JUNIO (EXTRA) 14/06/2014  DICIEMBRE 15/12/2014
JULIO 30/06/2014  (EXTRA)

;QUE ES LA RENTA FIJA?

Las emisiones de renta fija son empréstitos del Estado (Deuda
Pdblica) o de las empresas (Deuda Privada), con el fin de obtener
una financiacion. El concepto es muy sencillo: "Cuando una empre-
sa o Estado necesita efectivo, dispone de varias formulas para obte-
nerlo, una de ellas es la emision de titulos de Renta Fija. Mediante
estos titulos, la empresa o Estado se compromete a la devolucion
de la cantidad entregada mas unos intereses".

El término fija, se refiere al plazo de vencimiento de las obliga-
ciones y no al precio, que esta sujeto a las oscilaciones del merca-
do donde cotizan, de manera que son los compradores y vendedo-
res quienes fijan su precio, en funcion de la variacion de los tipos
de interés (si suben los tipos de interés en el mercado, baja el pre-
cio y viceversa) y de la situacién crediticia o de la credibilidad de
la empresa (o Estado) a la hora de hacer frente a la devolucion del
capital al inversor (a mayor calidad crediticia, menor el tipo de inte-
rés y subida del precio en el mercado).

Para la valoracién y la devolucién de las cantidades invertidas en
titulos de renta fija, se utiliza el TAE que nos va a proporcionar dicha
compra.

La caracteristica fundamental de este tipo de valores que tienen
un fuerte respaldo financiero para quien los adquiere, y aunque el
riesgo de oscilacion del precio existe, el inversor puede optar por
mantener la deuda hasta su vencimiento, recibiendo la rentabilidad
acordada en la emisidn, o bien puede ir al mercado de valores y
vender su participacion antes del vencimiento recuperando asi su
inversion.

iDe qué depende la evolucion de la Renta Fija?

Son diversos factores que pueden afectar a la valoracion de la
renta fija:

A la calidad crediticia del emisor. En este tipo de emisiones se
corre el riesgo de que la empresa que emite los titulos sea inca-
paz de pagar los intereses o incluso de devolver el principal.
Cuanta mas probabilidad haya de que un emisor no pueda devol-
vernos la deuda, mds intereses querremos cobrar por correr ese
riesgo.

A La variacion de los tipos de interés afecta a las nuevas emisio-
nes, y por consiguiente a las ya existentes que cotizan en merca-
dos secundarios, ya que pueden alcanzar mayor valor si los tipos
bajan, o perder valor si éstos suben.

A El plazo de vencimiento, ya que a mayor plazo se suele dar un
mejor tipo de interés, pero también existe una mayor sensibilidad
a las fluctuaciones de los tipos y hay mds posibilidades de quie-
bra. Digamos que las emisiones a muy corto plazo no se ven muy
afectadas por los cambios de tipo debido a que su vencimiento es
préximo; pero las de largo plazo si. Asociado al plazo de venci-
miento estd la duracién, que mide la sensibilidad de la cartera
ante la variacion de los tipos de interés. A mayor duracion, mayor
sensibilidad, siendo importante tenerla controlada sobre todo en
momentos donde se producen subida de tipos de interés.

Algunos Productos de Renta Fija

Podemos distinguir:

A Deuda Publica: Son los valores emitidos por el Estado, las Comu-
nidades Auténomas y otros Organismos Piblicos. A su vez distin-
guimos:

Letras del Tesoro: Son activos a corto plazo (maximo 18 meses)
emitidos por el Estado como método de financiacién a través
de la Direccién General del Tesoro, via subastas.

Bonos y Obligaciones del Estado: son los principales instru-
mentos de renta fija emitidos por el Estado, a medio plazo
(bonos) y largo plazo (obligaciones). En la actualidad se emiten
bonos a 3 y 5 afos y obligaciones a 10, 15 y 30 afos. A lo lar-
go de su vida, estos activos devengan un tipo de interés fijo que
se abona mediante cupones anuales. Se trata de emisiones de
rendimiento explicito.

Deuda autonémica y de otros Organismos Publicos: las Comu-
nidades Autonomas, corporaciones locales y diversos entes
publicos, emiten valores a corto plazo (pagarés) y a largo plazo.
Sus caracteristicas son similares a las de las Letras del Tesoro y
los bonos y obligaciones del Estado, respectivamente.

A Renta Fija Privada: Es el conjunto de valores de renta fija que
estan emitidos por empresas del sector privado. Los emisores tie-
nen obligacién de editar y registrar en la CNMV un folleto infor-
mativo cada vez que realizan una emision de este tipo, cuando va
dirigida al publico en general. Algunos tipos de estos activos son:

e Pagarés de empresa: son valores cupdn cero emitidos al des-
cuento, por lo que su rentabilidad se obtiene por diferencia
entre el precio de compra y el valor nominal del pagaré que se
recibe en la fecha de amortizacién. Son a corto plazo, y los
vencimientos mds frecuentes son de 1, 3, 6, 12 y 18 meses.

Bonos y Obligaciones: valores a medio y largo plazo emitidos
por las empresas. Sus caracteristicas pueden variar considera-
blemente de un emisor a otro, en funcién de la fecha de venci-
miento, tipo de interés, periodicidad de los cupones, precios de
emision y amortizacion, las clausulas de amortizacién, o las
garantfas ofrecidas, entre otras.

Obligaciones convertibles: confieren a su propietario el dere-
cho a cambiarlos por acciones en una fecha determinada. Has-
ta la fecha de conversion, el tenedor recibe los intereses
mediante el cobro de los cupones periédicos.

Bonos y Obligaciones indiciadas, referenciadas o “indexadas”:
el cupdn asociado varfa en funcién de un indice de referencia
preestablecido, que puede ser bursétil, o de caracter econémi-
co o financiero, como por ejemplo, la inflacién o los tipos de
interés. Por tanto, en este tipo de obligaciones, parte de la
remuneracioén es variable.

En resumen, la Renta Fija es fija porque los flujos estan predeter-
minados y son conocidos de antemano, no asi, su valoracion, ya
que ésta depende de la estructura temporal de tipos de interés, es
decir, de las rentabilidades exigidas en cada plazo de tipo.
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