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Cuentas anuales a 31 de diciembre de 2024
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EMPLEADOS DE TELEFONICA DE ESPANA, FONDO DE PENSIONES
BALANCES
A 31 DE DICIEMBRE DE 2024 Y A 31 de diciembre de 2023
(Importes expresados en euros)

ACTIVO 2024 2023

Inversiones financieras (Nota 7) 2.745.546.871,90 2.436.245.445,10

Instrumentos de patrimonio

Desembolsos pendientes (a deducir)

Valores representativos de deuda

Intereses de valores representativos de deuda
Depdsitos y Fianzas constituidos (Nota 10)
Derivados

Revalorizacidn de inversiones financieras
Minusvalias de inversiones financieras (a deducir)

Derechos de reembolso derivados de contratos de seguro en poder de

aseguradores {(Nota 13)

Deudores

Participes, deudores por aportaciones
Deudores varios (Nota 7)
Administraciones Plblicas (Nota 8)
Provisiones (a deducir)

Tesoreria (Nota 9)

Bancos e instituciones de crédito c/c vista
Activos del mercado monetario

TOTAL ACTIVO

1.557.171.331,46
832.929.615,36
6.889.639,36
39.481.893,60
2.246.673,73
426.243.032,26
(119.415.313,87)

1.900.705,98

11.047.078,19

580,58
11.046.497,61

196.141.825,51
195.843.769,51
298.056,00

2.954.636.481,58

1.348.009.068,24
(4.061.054,34)
889.738.385,32
3.818.198,32
27.339.494,80
1.166.109,58
335.648.460,13
(165.413.216,95)

2.196.641,46

6.695.562,61
7.405,05
22.153,29
6.666.004,27

476.141.410,98
181.510.410,98
294.631.000,00

2.921.279.060,15

CUENTAS DE ORDEN (Nota 10)

1.593.954.622,89

1.705.367.555,77

Las Notas 1 a 19 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del balance correspondiente al 31 de diciembre
de 2024.



EMPLEADOS DE TELEFONICA DE ESPANA, FONDO DE PENSIONES

BALANCES

A 31 DE DICIEMBRE DE 2024 Y A 31 de diciembre de 2023

(Importes expresados en euros)

PATRIMONIO NETO Y PASIVO

Patrimonio Neto

Cuenta de posicién del Plan de Pensiones de Empleados de

Telefénica (Nota 13)

Pasivo
Acreedores

Acreedores por prestaciones
Acreedores por movilizaciones
Acreedores por devolucion de exceso de aportacién

Entidad gestora
Entidad depositaria

Acreedores por servicios profesionales
Administraciones Publicas (Nota 8)

Otras deudas (Nota 7)

TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO

2024

2.950.010.853,60

4.625.627,98

824.293,69
56.474,05
32.034,13

3.611.270,11

101.556,00

2.954.636.481,58

2023

2.918.202.472,35

3.076.587,80
21.673,09

808.407,49
56.050,90
31.350,40

2.084.726,21
74.379,71

2.921.279.060,15

CUENTAS DE ORDEN (Nota 10)

1.593.954.622,89

1.705.367.555,77

Las Notas 1 a 19 descritas en la Memoria adjunta forman
diciembre de 2024.

parte integrante del balance correspondiente al 31 de



EMPLEADOS DE TELEFONICA DE ESPANA, FONDO DE PENSIONES

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS
A 31 DE DICIEMBRE DE 2024 Y A 31 de diciembre de 2023
(Importes expresados en euros)

Ingresos propios del fondo
Ingresos de inversiones financieras (Nota 12)
Otros ingresos

Gastos de explotacion propios del fondo
Gastos de inversiones financieras (Nota 12)
Otros gastos

Otros gastos de explotacion
Comisiones de la Entidad Gestora
Comisiones de la Entidad Depositaria
Servicios exteriores

Gastos Comision de Control del Fondo
Otros gastos

Resultados de enajenacidn de inversiones

Resultados por enajenacién de inversiones financieras (+/-) (Nota
12)

Variacion del valor razonable de instrumentos financieros
Variacién de valor de inversiones financieras (+/-) (Nota 7)
Diferencias de cambio (+/-)

RESULTADO DEL EJERCICIO

2024

53.342.775,94
53.324.322,68
18.453,26

(655.976,72)
(655.926,72)
(50,00)

(10.401.506,43)
(9.607.832,18)
(663.080,62)
(57.669,23)
(72.924,40)

15.459.057,61
15.459.057,61

137.003.890,20
137.003.890,20
7.339.983,03

202.088.223,63

2023

48.754.372,32
48.657.943,42
96.428,90

(1.204.943,61)
(1.204.802,41)
(141,20)

(10.009.792,87)
(9.248.425,74)
(651.820,61)
(50.240,22)
(59.306,30)

(1.657.902,68)
(1.657.902,68)
140.555.237,81
140.555.237,81
(2.190.271,59)

174.246.699,38

Las Notas 1 a 19 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante de esta Cuenta de Pérdidas y Ganancias

correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2024.



EMPLEADOS DE TELEFONICA DE ESPANA, FONDO DE PENSIONES
ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO
A 31 DE DICIEMBRE DE 2024 Y A 31 de diciembre de 2023
(Importes expresados en euros)

EMPLEADOS DE TELEFONICA 2024 2023

A) SALDO INICIAL 2.918.202.472,35 2.752.764.804,77
B) ENTRADAS 252.695.742,97  232.447.436,77
Aportaciones

Aportaciones del Promotor 34.467.855,31 41.119.523,39
Aportaciones de participes 14.373.445,65 16.551.660,79
Aportaciones devueltas (a deducir) (26.849,94) (19.748,00)
Movilizaciones procedentes de otros instrumentos de previsién social

Procedentes de otros Planes de Pensiones 1.800.883,23 297.590,75
Prestaciones a cargo de Aseguradores 288.120,57 295.151,22
Derechos de reembolso derivados de contratos de seguro a cargo de aseguradores

+ al cierre del ejercicio 1.900.705,98 2.196.641,46
- al inicio del ejercicio (2.196.641,46) (2.240.082,22)
Resultados del Fondo imputados al Plan

Beneficios del Fondo Imputados al Plan 202.088.223,63 174.246.699,38
C) SALIDAS 220.887.361,72 67.009.769,19
Prestaciones, liquidez y movilizacion derechos consolidados

Prestaciones 81.817.362,50 63.041.265,30
Liquidez derechos consolidados por enfermedad y desempleo 158.135,16 45.383,95
Movilizaciones a otros instrumentos de prevision social

A otros Planes de Pensiones 138.725.463,56 3.509.250,74
Gastos por garantias externas

Otros gastos por garantias - 232.987,56
Gastos Propios del Plan

Gastos por Servicios Profesionales 186.400,50 180.881,64

Resultados del Fondo imputados al Plan
Pérdidas del Fondo Imputadas al Plan - -

D) SALDO FINAL {A+B-C) 2.950.010.853,60 2.918.202.472,35

Las Notas 1 a 19 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante de este Estado de Cambios en el Patrimonio Neto
correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2024.



EMPLEADOS DE TELEFONICA DE ESPANA, FONDO DE PENSIONES
ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO A 31 DE DICIEMBRE DE 2024 Y A 31 de diciembre de 2023
(Importes expresados en euros)

Resultado del ejercicio
Ajustes del resultado

Comisiones de la entidad gestora (+)
Comisiones de la entidad depositaria (+)

Resultados por bajas y enajenacién de instrumentos financieros (+/-)

Ingresos financieros (-)

Gastos financieros (+)

Diferencias de cambio (+/-)

Variacion del valor razonable de instrumentos financieros (+/-)
Otros ingresos y gastos (+/-)

Cambios en cuentas a cobrar y pagar

Deudores y otras cuentas a cobrar (+/-)
Acreedores y otras cuentas a pagar (+/-)
Otros activos y pasivos (+/-)

Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacién

Cobros de dividendos (+)
Cobros de intereses (-/+)
Otros pagos (cobros) (-/+)

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION
Pagos por inversiones (-)

Instrumentos de patrimonio
Valores representativos de deuda
Depésitos bancarios

Derivados

Otras inversiones financieras

Cobros por desinversiones (+)

Instrumentos de patrimonio

Valores representativos de deuda

Depésitos bancarios

Derivados

Otras inversiones financieras

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION

Aportaciones, prestaciones, movilizaciones

Aportaciones (+)
Prestaciones (-)

2024
202.088.223,63

(211.608.962,32)

824.293,69
56.474,05
(15.459.057,61)
(53.324.322,68)
655.926,72
(7.339.983,03)
(137.003.890,20)
(18.403,26)

2.009.512,01

(6.017.146,72)
8.026.658,73

52.668.395,96

19.618.000,61
31.467.644,98
1.582.750,37

45.157.169,28
(1.903.347.686,73)

(654.441.207,62)
(510.840.252,91)

(72.107.391,39)
(665.958.834,81)

1.748.174.838,88

533.717.207,17
565.365.907,55

59.964.992,59
589.126.731,57

(155.172.847,85)
(169.797.506,40)

48.814.451,02
(81.687.377,09)

2023
174.246.699,38

(183.392.033,86)

808.407,49
56.050,90
1.657.902,68
(48.657.943,42)
1.204.802,41
2.190.271,59
(140.555.237,81)
(96.287,70)

(9.638.148,74)

(5.931.261,08)
(3.706.887,66)

47.453.141,01

16.794.597,33
29.324.775,69
1.333.767,99

28.669.657,79
(1.543.809.192,82)

(204.829.436,75)
(531.550.227,33)

(36.622.656,31)
(770.806.872,43)

1.701.400.431,29

247.454.296,76
648.537.441,65

41.247.903,10
764.160.789,78

157.591.238,47
(8.584.709,40)

57.651.436,18
(63.024.485,59)



Movilizaciones (+/-)

Resultados propios del plan

Gastos propios del plan (-)

Ingresos propios del plan (+)

Otras entradas y salidas (+/-)

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS OPERACIONES CON PARTICIPES

AUMENTO/DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES

Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio

(136.924.580,33)
(186.400,50)

(186.400,50)

(169.983.906,90)
(279.999.585,47)

476.141.410,98
196.141.825,51

(3.211.659,99)
(180.881,64)

(180.881,64)

(8.765.591,04)
177.495.305,22

298.646.105,76
476.141.410,98

Las Notas 1 a 19 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante de este Estado de Flujos de Efectivo

correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2024.



EMPLEADOS DE TELEFONICA DE ESPANA, FONDO DE PENSIONES

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 DE
DICIEMBRE DE 2024
(Importes expresados en euros)

1. Naturaleza y actividades principales

"Empleados de Telefdnica de Espafia, Fondo de Pensiones", fue constituido, con la denominacién de “Antares 2
Fondo de Pensiones”, mediante Escritura Plblica otorgada ante el Notario de Madrid, D. Francisco Hispan Contreras
el 14 de noviembre de 1990, e inscrita en el Registro Mercantil de Madrid al Tomo 443 de la Seccién 32 del Libro de
Sociedades, Folio 20, Hoja M-8522, Inscripcién 12. Los acuerdos de cambio de denominacidn, por el que actualmente
ostenta, fueron elevados a publico mediante Escritura autorizada por el Notario de Madrid, D. Antonio Luis Reina
Gutiérrez, el dia 27 de diciembre de 2001, con el nimero 644 de su protocolo, e inscrita en el Registro Mercantil de
Madrid al tomo 443, libro 0, folio 34, seccién 82, hoja M-8522, inscripcién 212.

El Fondo se rige por sus Normas de Funcionamiento, por el Real Decreto Legislativo 1/2002, de 29 de noviembre,
por el que se aprueba el texto refundido de la Ley de Regulacién de Planes y Fondos de Pensiones, Real Decreto
62/2018, de 9 de febrero, por el que se modifica el Reglamento sobre la instrumentacion de los compromisos por
pensiones de las empresas con los trabajadores y beneficiarios, aprobado por el Real Decreto 1588/1999, de 15 de
octubre, y el Reglamento de planes y fondos de pensiones, aprobado por el Real Decreto 304/2004, de 20 de febrero,
y por cuantas disposiciones normativas de cualquier rango que, actualmente o en el futuro, puedan serle de
aplicacidn.

La Entidad Gestora del Fondo es Fonditel Pensiones, Entidad Gestora de Fondos de Pensiones, S.A., tiene su domicilio
social en la Ronda de la Comunicacién s/n 28050 Madrid y se encuentra inscrita en el Registro Administrativo de
Entidades Gestoras de Fondos de Pensiones con el nlimero G-0162.

La Entidad Depositaria es Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. (BBVA), que se encuentra inscrita en el Registro
Administrativo de Entidades Depositarias de Fondos de Pensiones con el nimero D-0025.

"Empleados de Telefénica de Espafiia, Fondo de Pensiones" es un Fondo “uniplan”, en el que se encuentra integrado
exclusivamente el “Plan de Pensiones Empleados de Telefénica”; por lo tanto, la Comisién de Control del Plan de
Pensiones ejerce las funciones de Comision de Control del Fondo. A fecha 31 de diciembre de 2024 |a Comisién de
Control del Plan de Pensiones Empleados de Telefénica estd integrada por los siguientes miembros:

- D2, Sonia Del Pozo Sanz (Presidenta)
- D. Adrian Martinez Marcelino (Vicepresidente)
- D2 Ruth Soto Madrid (Secretaria)

- D2, Patricia Salamanca Alvarez

- D. Alvaro Sénchez Fernéndez

- D. Celestino Anta Ramos

- D. Francisco Navajas Doncel

- D. José Luis Paniagua Ferndndez

- D. Candido Fernandez Gonzalez

- D. José Miguel Gozalo Diaz

- D. Angel Lucas Copé Caballero

A 31 de diciembre de 2024, los Fondos de Pensiones se encontraban sujetos a normas legales que establecen una
serie de coeficientes normativos y cuyo control se realiza por la Entidad Gestora, entre otros, con los siguientes
limites:

a) Obligacién de invertir, al menos, el 70% de su activo en activos financieros contratados en mercados
regulados o en sistemas multilaterales de negociacién, en instrumentos derivados negociados en mercados
organizados, en depositos bancarios, en créditos con garantia hipotecaria, en inmuebles y en instituciones
de inversion colectiva inmobiliarias. También se podran incluir en el referido porcentaje las acciones y
participaciones de instituciones de inversién colectiva sometidas a la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de
instituciones de inversion colectiva, parcialmente modificada por la Ley 31/2011, de 4 de octubre, 0 a las
Directivas 2009/65/CE del Parlamento Europeo y 85/611/CEE del Consejo, de 20 de diciembre de 1985,
siempre que, tratandose de fondos de inversidn, sus participaciones o bien tengan la consideracién de
valores cotizados o bien estén admitidas a negociacién en mercados regulados o en sistemas multilaterales
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b)

d)

e)

f)

de negociacidn; vy, tratdndose de sociedades de inversién, sus acciones sean susceptibles de trifico
generalizado e impersonal y estén admitidas a negociacién en mercados regulados. No se incluirdn en el
citado porcentaje |as acciones y participaciones de instituciones de inversién colectiva de inversién libre y
de instituciones de inversién colectiva de instituciones de inversién colectiva de inversién libre sometidas
a la Ley 35/2003 de 4 de noviembre, de instituciones de inversién colectiva, parcialmente modificada por
la Ley 31/2011, de 4 de octubre, y su normativa de desarrollo.

Obligacion de que la inversidn en titulos emitidos por una misma entidad, mas los créditos otorgados a ella
o0 avalados o garantizados por la misma, no podra exceder del 5% del activo del fondo (10% por cada entidad
emisora, siempre que el fondo no invierta mas del 40% del activo en entidades en las que se supere el
citado 5%).

El Fondo podra invertir en varias empresas de un mismo grupo no pudiendo superar la inversion total en el
grupo el 10% del activo del Fondo.

Ningin Fondo de Pensiones podra tener invertido mas del 2 por ciento de su activo en valores o
instrumentos financieros no admitidos a cotizacién en mercados regulados o en sistemas multilaterales de
negociacion o en valores o instrumentos financieros que, estando admitidos a negociacion en mercados
regulados no sean susceptibles de trafico generalizado e impersonal, cuando estén emitidos o avalados por
una misma entidad. El limite anterior serd del 4 por ciento para los citados valores o instrumentos
financieros cuando estén emitidos o avalados por entidades pertenecientes a un mismo grupo.

No obstante, lo anterior, la inversion en valores o instrumentos financieros emitidos por una misma entidad
negociados en el Mercado Alternativo Bursatil o en el Mercado Alternativo de Renta Fija, asi como la
inversion en acciones y participaciones emitidas por una sola entidad de capital riesgo o entidad de
inversion colectiva de tipo cerrado regulada en la ley 22/2014, de 12 de noviembre, o entidad extranjera
similar podra alcanzar el 5 por ciento del activo del Fondo de pensiones.

El limite anterior del 5 por ciento serd de un 10 por ciento para los citados valores u otros instrumentos
financieros cuando estén emitidos por entidades pertenecientes a un mismo grupo.

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una Gnica IIC de carécter financiero de las previstas
en las letras a) y b) del articulo 70.3 del Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones no podra superar el
20% del activo del Fondo, siempre que, tratdndose de fondos de inversion, sus participaciones o bien tengan
la consideracién de valores cotizados o bien estén admitidas a negociacién en mercados regulados o en
sistemas multilaterales de negociacién; y, tratdndose de sociedades de inversién, sus acciones sean
susceptibles de tréfico generalizado e impersonal y estén admitidos a negociacién en mercados regulados
o en sistemas multilaterales de negociacidn. La inversién del Fondo en varias instituciones de inversion
colectiva de las descritas anteriormente cuando estén gestionadas por una misma entidad gestora de
instituciones de inversion colectiva o por varias pertenecientes al mismo grupo no podra superar el 50 por
ciento del activo del Fondo.

La inversion en una sola institucién de inversion colectiva de las previstas en las letras a) y b) del mencionado
articulo 70.3 cuando no cumplan los requisitos previstos en el parrafo anterior, o de las previstas en |a letra
d) del mismo articulo 70.3, o en una sola institucién de inversidn colectiva de inversién libre o institucion
de inversién colectiva de instituciones de inversidn colectiva de inversidn libre no podra superar el 5% del
activo del Fondo de Pensiones. La inversién del Fondo en varias instituciones de inversidn colectiva de las
descritas anteriormente cuando estén gestionadas por una misma entidad gestora de instituciones de
inversion colectiva o por varias pertenecientes al mismo grupo no podré superar el 20 por ciento del activo
del Fondo.

La inversion en acciones o participaciones emitidas por entidades de capital riesgo y entidades de inversién
colectiva de tipo cerrado conforme a la Ley 22/2014, de 12 de noviembre no podra superar el 20% del activo
del Fondo.

Los instrumentos derivados estardn sometidos a los limites de dispersién por el riesgo de mercado asociado
a la evolucion del subyacente, salvo que éste consista en instituciones de inversién colectiva, en tipos de
interés, en tipos de cambio o en indices de referencia que cumplan las condiciones establecidas por el
Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones. Los instrumentos derivados cuyos subyacentes sean materias
primas estardn sometidos por el riesgo de mercado a los limites previstos en el apartado b) anterior.



g)

h)

Los instrumentos derivados no negociados en mercados regulados o en sistemas multilaterales de
negociacion estaran sometidos al limite a la inversién en valores no cotizados, establecido en el punto c),
por el riesgo de contraparte asociado a la posicidn.

Asimismo, los instrumentos derivados contratados como inversién, bien directamente o bien formando
parte de un producto estructurado, no podradn exponer al Fondo a pérdidas potenciales o reales que
superen el patrimonio neto del mismo.

La inversion en los valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por una misma entidad, las
posiciones frente a ella en instrumentos derivados y los depésitos, a la vista y a plazo, que el Fondo tenga
en dicha entidad no podrd superar el 20% del activo del Fondo. El citado limite también seré aplicable a
varias entidades que formen parte de un mismo grupo.

Para |a aplicacidn del limite contenido en esta letra, no se tendran en cuenta las acciones o participaciones
de instituciones de inversion colectiva ni las participaciones en fondos de pensiones abiertos cuando unas
u otros estén gestionados por una misma entidad o grupo de ellas.

La inversion en valores o instrumentos financieros emitidos por entidades del grupo al que pertenezca el
promotor o promotores de los Planes de empleo en él integrados, las posiciones frente a ellos en
instrumentos derivados y los depdsitos, a la vista y a plazo, no podra superar el 5% del activo del Fondo.

Este limite se elevara al 20 por ciento cuando se trate de acciones y participaciones de instituciones de
inversion colectiva de las previstas en las letras a) y b) del articulo 70.3 del Reglamento de Planes y Fondos
de Pensiones, siempre que, traténdose de fondos de inversién, sus participaciones o bien tengan la
consideracién de valores cotizados o bien estén admitidas a negociacién en mercados regulados o en
sistemas multilaterales de negociacion; vy, tratdndose de sociedades de inversién, sus acciones sean
susceptibles de trafico generalizado e impersonal y estén admitidas a negociacién en mercados regulados
o en sistemas multilaterales de negociacidn.

La inversidn en valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por una misma entidad no podra
exceder del 5% en valor nominal, del total de los valores e instrumentos financieros en circulacién de
aquella, a excepcion de valores o participaciones emitidos por entidades de capital riesgo y entidades de
inversién colectiva de tipo cerrado reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre y entidades extranjeras
similares, asi como acciones y participaciones de Instituciones de Inversion Colectiva de las previstas en las
letras a), b) y d) del articulo 70.3 del Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones, que no podra superar
el 20%.

En caso de existir fondos subordinados o compartimentos con ausencia de responsabilidad patrimonial
entre los mismos, los limites serdn también aplicables individualmente a cada compartimento o fondo
subordinado.

Los limites anteriores no seran de aplicacion a los valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por el
Estado o sus organismos auténomos, 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 resulte de compromisos internacionales que Espafia pueda
asumir, siempre que la inversién en valores de una misma emisién no supere el 10% del saldo nominal de esta.
Asimismo, los limites descritos anteriormente, a excepcidn de los relativos al apartado g) anterior, no seran de
aplicacién cuando en la declaracién comprensiva de los principios de la politica de inversién del Fondo se establezca
que éste tiene por objeto desarrollar una politica de inversién que, o bien replique o reproduzca, o bien tome como
referencia un determinado indice bursétil o de renta fija representativo de uno o varios mercados radicados en un
estado miembro o en cualquier otro Estado, o de valores negociados en ellos, y siempre que este indice redna las
condiciones que se establecen en el Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones.

i)

La inversion en inmuebles, créditos hipotecarios, derechos reales inmobiliarios, acciones y participaciones
en instituciones de inversion colectiva inmobiliaria y en aquellas participaciones en el capital social de
sociedades que tengan como objeto social exclusivo la tenencia y gestién de inmuebles y cuyos valores no
estén admitidos a cotizacién en mercados regulados o en sistemas multilaterales de negociacién no podra
exceder del 30% del activo del Fondo.



La inversién en un inmueble, crédito hipotecario, derecho real inmobiliario o en acciones o participaciones
del capital social de una sociedad o grupo de ellas que tenga como objeto social exclusivo la tenencia Y
gestion de inmuebles y cuyos valores no estén admitidos a cotizacién en mercados regulados o en mercados
multilaterales de negociacion no podra superar el 10% del activo del Fondo. Este limite sera aplicable, asi
mismo, sobre aquellos inmuebles, derechos reales inmobiliarios, créditos hipotecarios o sociedades lo
suficientemente proximos y de similar naturaleza que puedan considerarse como una misma inversién.

La inversién en una sola institucidn de inversion colectiva inmobiliaria podré llegar hasta el 20% del activo
del Fondo. Este limite también sera aplicable para la inversién del Fondo en varias instituciones de inversién
colectiva inmobiliarias cuando estas estén gestionadas por una misma entidad gestora de instituciones de
inversién colectiva o por varias pertenecientes al mismo grupo.

A esta categoria de activos no le resultard de aplicacién el limite conjunto a la inversién, establecido en la
letra g) anterior.

k) El Fondo, en atencién a las necesidades y caracteristicas de los Planes de Pensiones adscritos, establecerd
un coeficiente de liquidez, segiin las previsiones de requerimientos de activos liquidos, las cuales,
contrastadas con las prestaciones, definiran el adecuado nivel de cobertura. Tal exigencia de liquidez debe
mantenerse en depdsitos a la vista y en activos del mercado monetario con vencimiento no superior a tres
meses.

[} Elsistema financiero y actuarial de los planes de empleo de cualquier modalidad y de los planes asociados
de prestacion definida y mixtos deberd ser revisado al menos cada tres afios por actuario independiente
designado por la comisién de control, con encomienda expresa y exclusiva de realizar |a revisién actuarial.
En los Planes que conlleven la constitucién del margen de solvencia, la revision se realizara anualmente.

m) La comisién de gestién no podra resultar superior a los limites definidos reglamentariamente en funcidn de
la vocacion inversora establecida en la declaracién comprensiva de los principios de inversién del Fondo.
Los limites maximos anuales referidos al valor de la cuenta de posicién son los siguientes: fondos de renta
fija: 0,85%; fondos de renta fija mixta: 1,3%; resto de fondos (incluidos aquellos que cuenten con una
garantia externa): 1,5%. Los citados limites (excepto para fondos de renta fija) podran sustituirse por el 1%
del valor de la cuenta de posicién mas el 9% de la cuenta de resultados. Adicionalmente, la comisidn de
depdsito no podra resultar superior al 0,2% anual del valor de la cuenta de posicidn.

Al 31 de diciembre de 2024, el Fondo cumplia con los citados requisitos establecidos por la normativa que regula su
actividad.

2. Plan de Pensiones Empleados de Telefonica

El Plan de Pensiones Empleados de Telefénica se configura como una Institucién de Previsidn Social de carcter
privado, voluntario, complementario e independiente de la Seguridad Social Publica. El Plan de Pensiones es del
sistema de empleo y de aportacién definida, con aportaciones obligatorias del Promotor del Plan, Telefénica de

Espafia, S.A.U. y de los participes.

A 31 de diciembre de 2024, el nimero de participes y beneficiarios es de 22.882y 11.064 respectivamente. A 31 de
diciembre de 2023, el nimero de participes y beneficiarios era de .24.337 y 10.930, respectivamente.

La revisién financiera y actuarial que, con caracter anual, establece el Reglamento del Plan de Pensiones ha sido
favorable para el ejercicio 2023, encontrandose a la fecha, pendiente de revisién el ejercicio 2024. Dicha revisién
pendiente se espera siga siendo favorable como las efectuadas anteriormente.

3. Promotor del Plan de Pensiones

El Promotor del Plan de Pensiones Empleados de Telefénica es Telefénica de Espafia, S.A.U.

Las obligaciones que el Promotor tiene asumidas con respecto al Plan de Pensiones son las siguientes:

a) Telefénica de Espafia, S.A.U. se compromete a realizar las aportaciones ordinarias obligatorias que
consisten en un 6,87% del salario regulador de cada participe, siempre que esté incorporado a Telefénica
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b)

de Espafia antes del 1 de julio de 1992, y de un 4,51% del salario regulador del participe que se haya
incorporado a la empresa con posterioridad al 30 de junio de 1992.

El salario regulador, a los efectos del cdlculo de estas aportaciones, se define como el formado por el sueldo
base, bienios y demas retribuciones de caracter fijo vigentes en cada momento. Estas aportaciones se
devengan mensualmente y son exigibles en cada una de las pagas que se abonen en Telefénica de Espafia
debiendo realizarse su abono al Fondo de Pensiones en los cinco primeros dias del mes siguiente al que
hayan sido exigibles.

Por otro lado, Telefénica se compromete a realizar aportaciones obligatorias extraordinarias que tienen
como finalidad la de equiparar en sus derechos consolidados por servicios pasados a los participes a quienes
les pueden ser reconocidos (por haber ingresado en la empresa con anterioridad al 29 de junio de 1987) y
los trabajadores a quienes no se les puede reconocer por haberse incorporado con posterioridad a dicha
fecha.

Estas aportaciones obligatorias extraordinarias constituyen aportaciones sujetas a los limites financiero %
fiscal de la legislacién de Planes y Fondos de Pensiones y para tener derecho a ellas los trabajadores han
tenido que ratificar su incorporacién al Plan de Pensiones antes del 1 de Julio de 1993 (Disposicién
Transitoria 12 del Reglamento del Plan).

Ademas del régimen de aportaciones indicado y como consecuencia de la operacién societaria de fusién
por absorcidn por virtud de la cual, la plantilla de Telefénica Data Espafia S.A. y Terra Networks Espafia S.A.,
empresas del Grupo Telefénica que pasaron a integrar la plantilla de Telefénica de Espafia, S.A.U. con
efectividad del 1 de Julio de 2006, se procedié a la integracién de todos los participes en un Gnico plan de
pensiones junto con sus derechos consolidados y también a los beneficiarios con sus derechos econémicos.

Dicha integracién fue aprobada por la Comisién de Control del Plan de Pensiones de Empleados de
Telefonica y la movilizacién de derechos econémicos quedé materializada con fecha 15 de noviembre de
2006.

El régimen de contribuciones obligatorias ordinarias del Promotor para estos empleados consistird en las
siguientes:

=  Para el caso de los empleados procedentes de Telefénica Data Espafia, S.A.U. consistirdn en un
6,87% del salario fijo bruto anual de cada uno de los participes hasta alcanzar el limite maximo
anual que la Ley establezca en cada momento.

= Para el caso de los empleados de Telefonica Data Espafia que a su vez fueran provenientes de
“Telefénica Soluciones de Informatica y Comunicaciones de Espafia, S.A.U.” con fecha de efecto 1-
5-2006, se mantienen los mismos porcentajes de aportaciones obligatorias del promotor que
tuvieran establecidas a esa fecha en el Plan de Pensiones Empleados de Telefénica Soluciones. No
obstante, para aquellos empleados que previamente provenian de “Telefénica Procesos y
Tecnologia de la Informacién” (TPTI), la aportacién obligatoria del promotor consistird en un
porcentaje del 4,51% de su salario bruto anual.
Nota: Estos porcentajes fueron reconocidos en el momento de su integracién en el Plan de
Pensiones de Empleados de Telefénica de Espafia.

®  Parael caso de los empleados procedentes de Terra Networks Espafia, S.A.U., las aportaciones del
promotor consistiran en un porcentaje fijo desde el 2011, del 4,51%, del salario fijo bruto anual de
cada uno de los participes hasta alcanzar el limite maximo anual que la Ley establezca en cada
momento.
Para el caso de empleados procedentes de TERRA Networks Espafia, S.A.U. que a su vez fueran
provenientes de alguna empresa del Grupo Telefénica en la que el porcentaje de aportaciones
obligatorias del promotor fuera superior al 3% del salario bruto anual, éste se mantendrs,
consistiendo las aportaciones obligatorias en un porcentaje del salario fijo bruto anual igual al que
el promotor del plan de la empresa del Grupo viniera efectuando a su favor.
Nota: Estos porcentajes fueron reconocidos en el momento de su integracién en el Plan de
Pensiones de Empleados de Telefénica de Espafia.

Como consecuencia del proceso de fusion por absorcidn de Telefénica Soluciones Sectoriales S.A. por parte

de Telefénica de Espafia 5.A.U., esta empresa quedd subrogada desde el dia 25 de septiembre de 2013, en
la posicién de Telefénica Soluciones Sectoriales, S.A. como promotor del Plan de Pensiones de Empleados
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habiéndose producido la movilizacién de los derechos consolidados de los participes, asi como los derechos
econémicos de los beneficiarios al Plan de Pensiones de Empleados de Telefénica.

El régimen de aportaciones obligatorias de dichos participes ser4 el previsto en el articulo 22 apartado 2.1.5.
del Reglamento del Plan de Pensiones de Empleados de Telefénica establecido para los casos de integracidn
de otros planes de pensiones de manera que, para las contribuciones obligatorias del promotor tendran el
mismo régimen de aportacion que los empleados ingresados con posterioridad al 30-6-1992 —esto es del
porcentaje del 4,51% del salario regulador- y para las aportaciones obligatorias de los participes serd del
2,2%.

Como consecuencia del proceso de fusién por absorcion de Telefénica Telecomunicaciones Publicas, por
parte de Telefdnica de Espafia, S.A.U., esta empresa quedd subrogada desde el dia 1 de junio de 2017, en
la posicidn de Telefénica Telecomunicaciones Publicas como promotor del Plan de Pensiones de Empleados
habiéndose producido la movilizacién de los derechos consolidados de los participes, asi como los derechos
econdmicos de los beneficiarios al Plan de Pensiones de Empleados de Telefénica.

El régimen de aportaciones obligatorias de dichos participes sera el previsto en el articulo 21 apartado 2.1.5.
del Reglamento del Plan de Pensiones de Empleados de Telefénica establecido para los casos de integracion
de otros planes de pensiones de manera que, para las contribuciones obligatorias del promotor para los
empleados procedentes de Telefénica Telecomunicaciones Plblicas integrados con fecha 01-06-2017 en
Telefdnica de Espafia, S.A.U. con sus condiciones laborales y en tanto no sean adscritos al Convenio de
Empresas Vinculadas de Telefénica Espafia, se mantendra el mismo régimen de aportacién que venia
realizando al Plan de Telefénica Telecomunicaciones Puiblicas, esto es, el porcentaje del 2% del salario bruto
anual y para las aportaciones obligatorias de los participes sera del 1%.

4. Bases de Presentacion
a) Imagen fiel

Las cuentas anuales del Fondo han sido obtenidas de sus registros contables y se presentan de acuerdo con las
disposiciones legales vigentes en materia contable para los Fondos de Pensiones, y en particular, con el contenido
de la Orden ETD/554/2020, de 15 de junio, por la que se aprueban los modelos de informacién estadistica, contable
y a efectos de supervision de los fondos de pensiones y sus entidades gestoras, y con los criterios de registro y
valoracién establecidos en el R.D. 1514/2007 por el que se aprueba el Nuevo Plan General de Contabilidad y sus
posteriores madificaciones, con las interpretaciones realizadas por la Direccién General de Seguros y Fondos de
Pensiones y con el Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones, de forma que muestran la imagen fiel del
patrimonio y de la situacion financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2024, y de los resultados, de los flujos de
efectivo y de los cambios en el patrimonio neto habidos durante el correspondiente ejercicio.

Estas cuentas anuales, que han sido formuladas por los Administradores de la Entidad Gestora del Fondo (a quien
corresponde la gestion y administracion del mismo), se encuentran pendientes de aprobacién por la Comisién de
Control del Fondo (Organo de Control del Fondo), estimandose que seran aprobadas sin ninguna modificacidn.

b) Principios contables y normas de valoracién-

Para |a elaboracion de estas cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracién descritos
en la Nota 6. No existe ningln principio contable o norma de valoracién de caracter obligatorio que, siendo
significativo su efecto, se haya dejado de aplicar en la elaboracidn de dichas cuentas anuales.

Los resultados y la determinacién del patrimonio neto son sensibles a los principios y politicas contables, criterios
de valoracién y estimaciones seguidos por los Administradores de la Entidad Gestora del Fondo para la elaboracién
de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales del Fondo se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por la Entidad Gestora del
Fondo para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en
ellas. Bésicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la evaluacion de posibles pérdidas por deterioro de
determinados activos y al valor razonable de determinados instrumentos financieros. A pesar de que estas
estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor informacion disponible al cierre del ejercicio 2024, es posible
que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a |a baja) en los préximos
ejercicios, lo que se realizaria, en su caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.
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En todo caso, las inversiones del Fondo, cualquiera que sea su politica de inversién, estan sujetas a las fluctuaciones
del mercado y otros riesgos inherentes a la inversion en valores (véase Nota 17), lo que puede provocar que el valor
liquidativo de la participacién fluctde tanto al alza como a la baja.

c) Comparacién de la informacién-

Las cuentas anuales presentan a efectos comparativos, con cada una de las partidas del balance, de la cuenta de
pérdidas y ganancias, del estado de cambios en el patrimonio neto y del estado de flujos de efectivo, ademas de las
cifras del ejercicio 2024, las correspondientes al ejercicio anterior. Asimismo, la informacién contenida en esta
memoria referida al ejercicio 2023 se presenta a efectos comparativos con la informacién del ejercicio 2024.

d) Agrupacién de partidas-

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de cambios en el patrimonio
neto y del estado de flujos de efectivo se presentan de forma agrupada para facilitar su comprension, si bien, en la
medida en que sea significativa, se ha incluido la informacién desagregada en las correspondientes notas de la
memoria.

e) Cambios en criterios contables-

Durante el ejercicio 2024 no se han producido cambios de criterios contables respecto a los criterios aplicados en el
ejercicio 2023.

f) Correccién de errores-

En la elaboracién de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningtn error significativo que haya supuesto
la re expresidn de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2023.

5. Resultados

Los resultados del ejercicio tienen entrada en la cuenta de posicién del Plan, incrementando o disminuyendo su
saldo al cierre de cada ejercicio seglin corresponda.

6. Normas de Valoracion

Los principios contables y normas de valoracién mas significativos aplicados son los siguientes:

a) Reconocimiento de ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias atendiendo a la fecha de devengo.

En aplicacion de este criterio y a efectos del célculo del valor liquidativo, las periodificaciones de ingresos y gastos
se realizan diariamente como sigue:

* Losintereses de |os activos y pasivos financieros se periodifican de acuerdo con el tipo de interés efectivo.

e Seexceptuan del principio anterior, los intereses correspondientes a inversiones dudosas, morosas o en
litigio, que se llevan a la cuenta de pérdidas y ganancias en el momento efectivo del cobro.

® Losingresos por dividendos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias en el momento en el que
nazca el derecho a recibirlos.

e Elresto de los ingresos o gastos referidos a un periodo se periodifican linealmente a lo largo del mismo.

b) Instrumentos Financieros
Reconocimiento, valoracidn y clasificacién de instrumentos financieros

Los activos y pasivos financieros son reconocidos cuando el Fondo se convierte en una parte obligada del contrato
o negocio juridico de conformidad con las disposiciones del mismo.

Las inversiones en moneda extranjera se convierten al tipo de cambio de contado de |a fecha de la transaccién.
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Con caracter general, los fondos de pensiones dan de baja un activo financiero, o parte del mismo, cuando expira o
se haya cedido los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del activo financiero, siendo necesario que se
hayan transferido de manera sustancial los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad. Asimismo, se da de baja
un pasivo financiero cuando la obligacién se haya extinguido.

Se presentan y valoran, atendiendo a su clasificacién, segln los siguientes criterios:

e Activos financieros a coste amortizado

Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoran inicialmente por su valor razonable,
que, salvo evidencia en contrario, serd el precio de la transaccién, que equivaldra al valor
razonable de la contraprestacion entregada mas los costes de transaccion que les sean
directamente atribuibles.

La valoracion posterior de los activos financieros considerados como partidas a cobrar se efectda
a su coste amortizado. Los intereses devengados se contabilizan en la cuenta de pérdidas y
ganancias, aplicando el método del tipo de interés efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo
importe se espere recibir en un plazo de tiempo inferior a un afio, se pueden valorar a su valor
nominal siempre y cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no sea significativo.

Las pérdidas por deterioro del valor de las partidas a cobrar se calculan teniendo en cuenta los
flujos de efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés efectivo calculado en el
momento del reconocimiento. Las correcciones valorativas por deterioro, asi como su reversién
se reconocen como un gasto o un ingreso en la cuenta de pérdidas y ganancias.

e Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas v ganancias

(1)

(2)

Los activos financieros integrantes de la cartera de los fondos de pensiones se valoran
inicialmente por su valor razonable. Este valor razonable serd, salvo evidencia en contrario, el
precio de la transaccién, que equivale al valor razonable de la contraprestacion entregada,
incluyendo los costes de transaccién explicitos directamente atribuibles a la operacidn. De esta
valoracién inicial se excluiran los intereses por aplazamiento de pago, que se entendera que se
devengan aun cuando no figuren expresamente en el contrato y en cuyo caso, se considerara
como tipo de interés el de mercado.

En la valoracion inicial de los activos, los intereses explicitos devengados desde la dltima
liguidacién y no vencidos o «cupdn corrido», se registran en la cuenta de cartera de inversiones
financieras «Intereses de valores representativos de deuda» del activo del balance,
canceldndose en el momento del vencimiento de dicho cupén.

El importe de los derechos preferentes de suscripcién y similares que, en su caso, se hubiesen
adquirido, forman parte de la valoracién inicial y son deducidos del valor de dichos activos en
caso de venta.

La valoracion posterior de estos activos se realiza por su valor razonable, sin deducir los costes
de transaccidn en que se pudiera incurrir en su enajenacién. Los cambios que se produzcan en
el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Para la determinacién del valor razonable de los activos financieros se atenderé a las siguientes
reglas:

Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable serd su valor de mercado
considerando como tal el que resulte de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de
referencia, si existe, o inmediato habil anterior, o el cambio medio ponderado si no existiera
precio oficial de cierre. La valoracién de los activos integrantes de |a cartera se realiza en el
mercado mas representativo por volimenes de negociacidn. Si la cotizacion estuviera
suspendida se toma el dltimo cambio fijado u otro precio si constara de modo fehaciente.

Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable serdn los precios de
cotizacion en un mercado, siempre y cuando éste sea activo y los precios se obtengan de
forma consistente. Cuando no estén disponibles precios de cotizacidn, el valor razonable se
corresponde con el precio de la transaccién mds reciente siempre que no haya habido un
cambio significativo en las circunstancias econémicas desde el momento de la transaccion.
En ese caso, el valor razonable reflejard ese cambio en las condiciones utilizando como
referencia precios o tipos de interés y primas de riesgo actuales de instrumentos similares.
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En caso de que el precio de la Ultima transaccidn represente una transaccién forzada o
liguidacién involuntaria, el precio sera ajustado.

En caso de gue no exista mercado activo para el instrumento de deuda, se aplican técnicas
de valoracién, como precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacién; utilizacién de transacciones recientes de mercado realizadas en condiciones
de independencia mutua entre partes interesadas y debidamente informadas si estin
disponibles; valor razonable en el momento actual de otro instrumento que sea
sustancialmente el mismo; y modelos de descuento de flujos y valoracién de opciones en
su caso.

(3) Valores no admitidos atin a cotizacién: su valor razonable se estima mediante los cambios
que resulten de cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de
emisiones anteriores, teniendo en cuenta las diferencias que puedan existir en sus derechos
economicos.

(4) Instrumentos de Patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como
referencia el valor tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio
contable ajustado de la entidad participada, corregido en el importe de las plusvalias o
minusvalias tacitas, netas de impuestos, que subsistan en el momento de la valoracién.

(5) Valores o instrumentos financieros representativos de deudas no admitidos a negociacién
en un mercado regulado o, cuando estando admitidos a negociacién en un mercado
regulado, su cotizacién o precio no sean suficiente representativos: su valor razonable se
determina actualizando sus flujos financieros futuros, incluido el valor de reembolso, a los
tipos de interés de mercado en cada momento de la Deuda Publica asimilable por sus
caracteristicas a dichos valores, incrementado en una prima o margen que sea
representativo del grado de liquidez de los valores o instrumentos financieros en cuestién,
de las condiciones concretas de la emisidn, de la solvencia del emisor, del riesgo pais o de
cualquier otro riesgo inherente al valor o instrumento financiero.

(6) Depésitos en entidades de crédito y adquisicién temporal de activos: su valor razonable se
calcula de acuerdo al precio que iguale la tasa interna de rentabilidad de la inversion a los
tipos de mercado vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como
por ejemplo las condiciones de cancelacién anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

(7) Acciones o participaciones de otras instituciones de inversidon colectiva y entidades de
capital-riesgo: siempre que se calcule un valor liquidativo para el dia de referencia, se
valoran a ese valor liquidativo comunicado por la correspondiente sociedad gestora. En caso
de gue para el dia de referencia no se calcule un valor liquidativo, bien por tratarse de un
dia inhabil respecto a la publicacién del valor liquidativo de esa IIC, bien por ser distinta la
periodicidad de cdlculo del valor liquidativo, se utilizard el dltimo valor liquidativo
disponible. No obstante, lo anterior, en el caso de que las IIC se encuentren admitidas a
negociacién en un mercado o sistema multilateral de negociacién, se valoran a su valor de
cotizacion del dia de referencia, siempre y cuando éste sea representativo. Esta
representatividad se valorard atendiendo a la valoracién diaria de la institucién y a |a fijacién
del valor de cotizacion de acuerdo con las operaciones de compraventa realizadas por
terceros. Para las inversiones en IIC de inversidn libre, IIC de |IC de inversién libre e IIC
extranjeras similares, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

(8) Instrumentos financieros derivados: su valor razonable es el valor de mercado,
considerando como tal el que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de
referencia. En caso de que no exista un mercado suficientemente liquido, o se trate de
instrumentos derivados no negociados en mercado regulados o sistemas multilaterales de
negociacién, se valoran mediante la aplicacién de métodos o modelos de valoracion
adecuados y reconocidos que deberan cumplir con los requisitos y condiciones especificas
establecidas en la normativa de fondos de pensiones relativa a sus operaciones con
instrumentos derivados.

e Pasivos financieros a coste amortizado

Los pasivos financieros en esta categoria se valoran inicialmente por su valor razonable que, salvo
evidencia en contrario, es el precio de la transaccién, que equivale al valor razonable de la
contraprestacion recibida ajustado por los costes de transaccion que les sean directamente atribuibles.
La valoracién posterior se realiza a su coste amortizado. Los intereses devengados se contabilizan en
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la cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo de interés efectivo. No obstante,
aquellas partidas cuyo importe se espere pagar en un plazo de tiempo inferior a un afio, se pueden
valorar a su valor nominal siempre y cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no sea
significativo.

Tras el proceso de liquidacidén iniciado en el ejercicio 2014 del Fondo de Inversién Inmobiliaria
Segurfondo Inversion, en el ejercicio 2018 se cobraron unos importes de 12.108.206,26 quedando
contabilizada la contrapartida del ingreso en una cuenta de acreedores en el epigrafe “Otras Deudas”
del Pasivo del Balance. En 2018 se recogid la liquidacién en la posicién de cartera a la vez que, en dicha
cuenta de acreedores, dejando exclusivamente, una posicién de cartera vinculada a la reclamacién
sobre la devolucion del impuesto sobre el incremento de valor de terrenos de naturaleza urbana de
distintos ayuntamientos de los inmuebles que han sido vendido con un precio inferior a la compra.
Dicha posicidn se ha liquidado en 2024 por un importe de 576.153,49 euros, En 2023 la posicién en
cartera ascendia a 243.544,09 euros.

Las inversiones en moneda extranjera se valoran al tipo de cambio al contado de la fecha de valoracidn,
o en su defecto, del tltimo dia habil anterior a esa fecha.

A pesar de que la cartera de inversiones financieras se contabiliza de forma integrada en el epigrafe “Inversiones
financieras” del activo del balance, pueden existir inversiones que se mantengan por un periodo superior a un afio.
c) Contabilizacién de las operaciones

c.1) Compra-venta de valores al contado

Las operaciones de compra-venta al contado se contabilizan el dia de su ejecucidn, que se entiende, en general, el
dia de su contratacidn para los instrumentos derivados, los instrumentos de patrimonio, los valores de deuda y para
las operaciones en el mercado de divisa.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversidn colectiva, se entiende como dia de ejecucién
el de confirmacién de la operacién, aunque se desconozca el nimero de participaciones o acciones a asignar. La
operacioén no se valora hasta que no se adjudiquen éstas. Las compras se adeudan en la correspondiente cuenta del
activo por el valor razonable de acuerdo a lo definido en el apartado b) anterior. El resultado de las operaciones de
venta se reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias en la fecha de ejecucién de las érdenes.

c.2) Futuros financieros y operaciones de compra-venta a plazo

Los futuros financieros y operaciones de compra-venta a plazo se contabilizan en el momento de su contratacién y
hasta el momento del cierre de la posicién o el vencimiento del contrato o de la entrada en valoracién de la
operacién, segun corresponda, en las cuentas de compromiso, por el importe nominal comprometido,
respectivamente. Los fondos depositados en concepto de garantia se contabilizan en el activo del balance, dentro
de la cuenta “Depdsitos y Fianzas Constituidos”.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios de valor razonable de estos contratos se reflejan
diariamente en la cuenta de pérdidas y ganancias. Los pagos o diferencias positivas, cobros o diferencias negativas,
de contratos de derivados con liquidacién diaria se registran, en “Resultados por enajenacién de inversiones
financieras”, registrandose en “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros”, los movimientos del
resto de contratos de derivados.

c.3) Opciones, Forwards de divisa y warrants

Las opciones, forwards de divisa y warrants sobre valores se registran en el momento de su contratacién y hasta el
momento del cierre de la posicion o del vencimiento del contrato, en las cuentas de compromiso, por el importe
nominal comprometido de los elementos subyacentes en los contratos de compra o venta. El coste de las opciones
compradas y vendidas es reflejado en la cuenta “Derivados” de la cartera interior o exterior, del activo del Balance,
en la fecha de contratacidn de la operacidn. Las diferencias que surgen como consecuencia de los cambios de valor
razonable de estos contratos se reflejan diariamente en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente forma: los
pagos o diferencias positivas, cobros o diferencias negativas se registraran en “Resultados por enajenacién de
inversiones financieras” o “Variacidén del valor razonable en instrumentos financieros”, segin los cambios de valor
se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la cuenta de “Derivados”, de la cartera interior o exterior del
activo o pasivo del balance.

c.4) Adquisicidn y cesidn temporal de activos

16



La adquisicion temporal de activos o adquisicién con pacto de retrocesidn, se contabilizan por el importe efectivo
desembolsado en las cuentas del activo del balance, cualesquiera que sean los instrumentos subyacentes. La
diferencia entre este importe y el precio de retrocesién se periodifica de acuerdo con el tipo de interés efectivo.

Las diferencias de valor razonable que surjan en la adquisicién temporal de activos de acuerdo con lo dispuesto en
la nota 6 (b) se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias, en el epigrafe «Variacién del valor razonable en
instrumentos financieros». En caso de cesidn en firme del activo adquirido temporalmente, se estard a lo dispuesto
en la nota 6 sobre registro y valoracién de pasivos financieros.

d) Periodificaciones (activo y pasivo)

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por anticipado que se
devengardn en el siguiente ejercicio. No incluye los intereses devengados de cartera, que se recogen en el epigrafe
“Inversiones financieras— Intereses de valores representativos de deuda” del balance.

e) Fondos Propios
i. Valor patrimonial del Fondo

El valor patrimonial del Fondo se obtiene de deducir a la suma de todos sus activos, valorados con sujecion a la
normativa vigente, los gastos y saldos exigibles a favor de terceros.

ii. Derechos consolidados

Constituyen derechos consolidados de un participe los derechos econdmicos derivados de las aportaciones vy
traspasos a su favor realizados, y del régimen financiero actuarial de capitalizacion individual que aplica el Fondo.

iii. Determinacién de la cuenta de posicion del Plan de Pensiones

El Plan de Pensiones en vigor al cierre del ejercicio mantiene una cuenta de posicién en el Fondo que representa su
participacion econdmica en el mismo (véase Nota 13), la cual se configura por una cuenta de posicién representada
por participaciones, y adicionalmente por la provision matemdtica en poder se aseguradores correspondientes a las
rentas aseguradas de diversos beneficiarios.

iv. Cuenta de posicion representada por participaciones

En esta cuenta de posicion se integran las aportaciones del promotor, asi como los traspasos recibidos, deducidos
los traspasos a otros fondos y las prestaciones desembolsadas, los resultados imputados del Fondo, que incluyen las
diferencias de valoracién de activos, y los gastos especificos del propio Plan. Los resultados del Fondo son la
consecuencia de deducir de la totalidad de los ingresos brutos y de los incrementos y disminuciones patrimoniales
realizados, los gastos y provisiones incurridos previstos en las normas de funcionamiento.

Los pagos de las prestaciones previstas en el Plan, y reconocidas por su Comisién de Control, se atienden con cargo
a su cuenta de posicion.

La cuenta de posicién del Plan de Pensiones integrado en el Fondo se determina en base a las unidades de cuenta
asignadas al Plan. El valor de la unidad de cuenta se calcula diariamente como resultado de dividir el patrimonio del
Plan, calculado seglin los criterios de valoracién descritos en los apartados precedentes, entre el nimero de
unidades de cuenta existentes a la fecha de su determinacién, una vez considerados los movimientos del Plan de
Pensiones que dan lugar a entradas o salidas de recursos.

v. Derechos de reembolso derivados de contratos de seguro en poder de aseguradores

En la cuenta de posicidn del Plan se recoge la provisién técnica constituida a través de Occident GCO, S.A.U. de
Seguros y Reaseguros que garantiza las rentas aseguradas de diversos beneficiarios, teniendo por contrapartida
contable, el epigrafe “Derechos de reembolso derivados de contratos de seguro en poder de aseguradores” del

activo del balance adjunto.

f) Transacciones, saldos y flujos en moneda extranjera
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Las transacciones en moneda extranjera son aquellas que se denominan o liquidan en una moneda distinta de la
moneda funcional del Fondo. La moneda funcional del Fondo es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y
transacciones denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en “moneda extranjera”.

Los saldos activos y pasivos en moneda extranjera se valoran al tipo de cambio de contado de la fecha de valoracion,
o en su defecto, del dltimo dia habil anterior a esa fecha. Las diferencias que se producen se registran de la siguiente
forma:

° Si proceden de la cartera de instrumentos financieros se tratan conjuntamente con las pérdidas y
ganancias derivadas de la valoracién (véase nota 6 (b)).

. Si proceden de débitos, créditos o tesoreria, estas diferencias positivas o negativas se abonan o
cargan, respectivamente, a la cuenta de pérdidas, en el epigrafe “Diferencias de cambio”.

g) Efectivoy otros activos liquidos equivalentes

El efectivo y otros activos liquidos equivalentes incluyen el efectivo en caja y los depdsitos bancarios a la vista en
entidades de crédito. También se incluyen bajo este concepto otras inversiones a corto plazo de gran liquidez
siempre que sean facilmente convertibles en importes determinados de efectivo y que estén sujetas a un riesgo
insignificante de cambios de valor. A estos efectos se incluyen las inversiones con vencimientos de menos de tres
meses desde la fecha de adquisicion.

h) Impuesto sobre Sociedades

Segln lo dispuesto en el articulo 30 del Real Decreto Legislativo 1/2002, por el que se aprueba el texto refundido de
la Ley de Regulacion de Planes y Fondos de Pensiones, los fondos de pensiones estaran sujetos al Impuesto sobre
Sociedades a un tipo de gravamen cero, teniendo en consecuencia derecho a la devolucién de las retenciones que
se les practiquen sobre los rendimientos de la cartera de valores y de la tesoreria. No se ha dotado, por tanto,
provision alguna por este concepto.

i) Operaciones vinculadas

La Entidad Gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 85 ter del
Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones que, en cualquier caso, pertenecen a la actividad ordinaria del Fondo
y se efectdan en condiciones iguales o mejores que las de mercado. Para ello, la Entidad Gestora dispone de un
procedimiento interno formal, recogido en su reglamento interno de conducta, para evitar conflictos de interés y
asegurarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios o en condiciones
iguales o mejores que las de mercado que, segtin lo establecido en la normativa vigente al 31 de diciembre de 2024,
se encuentran recogidos en el boletin de adhesién suscrito por el participe y en los informes trimestrales facilitados
a los participes y beneficiarios. Adicionalmente, la Entidad Gestora dispone de una comisién independiente creada
en el seno de su Consejo de Administracion que confirma el cumplimiento de estos requisitos.

j) Estado de cambios en el patrimonio neto

El estado de cambios en el patrimonio neto muestra el total de las variaciones habidas en el patrimonio neto durante
el ejercicio. Este estado representa, por tanto, una conciliacién del valor en libros al comienzo y al final del ejercicio,
agrupando los movimientos habidos en funcidén de su naturaleza. Esta informacién se presenta desglosada como
“Entradas” si son aumentos del patrimonio neto o como “Salidas” cuando corresponden con reducciones del mismo.
De esta manera, en este estado se presentan desglosados todas las operaciones de aportaciones, prestaciones y
traspasos realizadas por los participes y beneficiarios, los incrementos y reducciones del patrimonio derivados de
los contratos con aseguradores, los gastos e ingresos propios de los planes de pensiones, asi como los resultados del
Fondo atribuibles a los mismos.

k) Estado de flujos de efectivo

En los estados de flujos de efectivo se utilizan las siguientes expresiones:
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Flujos de efectivo: entradas y salidas de efectivo y de sus equivalentes, entendiendo por estos los pagarés,
Letras del Tesoro y valores mobiliarios de renta fija que en el momento de su adquisicién presenten un
vencimiento no superior a tres meses.

Actividades de explotacion: son aquellas que constituyen la principal fuente de los ingresos ordinarios del
Fondo, asi como otras actividades que no puedan ser clasificadas como de inversién o de financiacion.

Actividades de inversidn: las de adquisicidn, enajenacion y disposicion por otros medios de instrumentos
financieros y otros bienes no incluidos en el efectivo y equivalentes de efectivo.

Operaciones con participes: las que se producen por operaciones de aportaciones, prestaciones o
movilizaciones de participes, asi como las relativas a contratos con aseguradores y a gastos e ingresos
propios de los planes de pensiones.
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7. Inversiones Financieras

A31dediciembre de 2024 y a 31 de diciembre de 2023 el desglose por categoria de los activos financieros del Fondo

es el siguiente:

Valores representativos deuda
Deuda del Estado

Deuda privada euro

Deuda privada otras divisas

Instrumentos de patrimonio
Acciones euro
Acciones otras divisas

Participaciones en fondos de inversién euros
Participaciones en fondos de inversién otras divisas

Total inversiones financieras

Valores representativos deuda
Deuda del Estado

Deuda privada euro

Deuda privada otras divisas

Instrumentos de patrimonio
Acciones euro
Acciones otras divisas

Participaciones en fondos de inversidn euros
Participaciones en fondos de inversidn otras divisas

Total inversiones financieras

2024
Coste de Valor Plusvaliaf Intereses
adquisicion razonable Minusvalia devengados
822.012.829,36 812.886.724,38 (9.126.104,98) 6.812.011,22
10.916.786,00 10.742.906,23 (173.879,77) 76.408,39
832.929.615,36 823.629.630,61 (9.299.984,75) 6.888.419,61
118.104.984,09 83.109.081,26 (34.995.902,83) -
1.072.970.620,39 1.370.235.682,46 297.265.062,07 -
366.095.726,98 419.954.195,69 53.858.472,71 -
1.557.171.331,46 1.873.298.963,41 316.127.631,95 -
2.390.100.946,82 2.696.928.594,02 306.827.647,20 6.883.419,61
2023
Coste de Valor Plusvalia/ Intereses
adquisicidn razonahle Minusvalia devengados
868.045.118,32 854.172.691,32 (13.876.427,00) 3.224.690,35
21.689.267,00 21.178.663,21 (510.603,79) 85.116,05
889.738.385,32 875.351.354,53 (14.387.030,79) 3.309.806,40

128.673.136,99
959.275.266,41
260.060.664,84
1.348.009.068,24

74.938.684,84
1.194.023.694,25
263.615.843,30
1.532.578.222,39

(53.734.452,15)
234.748.427,84

3.555.178,46
184.569.154,15

2.237.747.453,56

2.407.929.576,92

170.182.123,36

3.309.806,40

A 31 de diciembre de 2024 existe un importe de 104.535.138,86 euros exigible y pendiente de desembolso por
inversiones realizadas en fondos de inversion (113.970.532,28 euros a 31 de diciembre de 2023). La totalidad de
este importe corresponde al compromiso adquirido por el Fondo en fondos de inversién alternativa iliquidos. Se

incluyen fondos con distintas estrategias: Private Equity, Private Debt, Infraestructuras e Inmobiliario.

La composicién de los intereses de la cartera de valores a 31 de diciembre de 2024 y 2023 presenta el siguiente

detalle (importes expresados en euros):

Intereses de valores

Devengados y no vencidos

Intereses devengados y no vencidos de Activos
del mercado monetario (Nota 9)

2024

6.888.419,61

1.219,75

6.889.639,36

2023

3.309.806,40

508.391,92

3.818.198,32
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Los valores y activos que integran la cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, lo estdn en Banco
Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. o0 en tramite de depésito en dicha entidad (véase Nota 1). Los valores mobiliarios y
demas activos financieros del Fondo no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase, salvo para
asegurar el cumplimiento de las obligaciones del mismo.

La variacion de las diferencias entre el valor de adquisicion y de realizacién durante el ejercicio 2024 y 2023 presenta
el siguiente detalle (importes expresados en euros):

Revalorizaciones

Plusvalias de cartera

Minusvalias

Minusvalias de cartera

Revalorizaciones

Plusvalias de cartera

Minusvalias

Minusvalias de cartera

2023

335.648.460,13

(165.413.216,95)

2022

227.567.228,38

(199.619.757,17)

Variacién

90.594.572,13

45.997.903,08

Variacién

108.081.231,75

34.206.540,22

2024

426.243.032,26

(119.415.313,87)

2023

335.648.460,13

(165.413.216,95)

La variacion entre el valor de realizacién y el valor de adquisicién de las opciones al cierre del ejercicio 2024 provoca
una minusvalia de 411.414,99 euros en el valor razonable de instrumentos financieros. Al cierre del ejercicio 2023,
dicha variacién provocd una minusvalia de -1.732.534,16 euros. Las indicadas minusvalias se registran en el epigrafe
“Resultados de enajenacién de inversiones — Resultados por enajenacion de inversiones financieras” de las cuentas
de pérdidas y ganancias adjuntas (Nota 12).

La clasificacién de los activos financieros en base a su vencimiento de los valores representativos de deuda,
considerando las revalorizaciones y las minusvalias, es como sigue (importes expresados en euros):

2024 2025 2026 2027 2028 2029 S
Posteriores
Valores representativos de deuda 29.370.825,44 117.499.665,57 114.183.176,05 230.393.750,69 122.603.343,29 209.578.869,57
Instrumentos de patrimonio - = - = - -
Instituciones de inversion colectiva - - - - - -
Depdsitos y A. Mdo. Monetario 298.127,19 - - - = 3
Otros - - - - - -
Total 29.668.952,63 117.499.665,57 114.183.176,05 230.393.750,69 122.603.343,29 209.578.869,57
Afios
2023 2024 2025 2026 2027 2028 Poitaiiores

Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Instituciones de inversidn colectiva
Depdsitos y A. Mdo. Monetario
Otros

Total

133.646.731,10

294.684.119,82

428.330.850,92

100.911.644,03

100.911.644,03

95.195.368,75

95.195.368,75

35.662.656,98

35.662.656,98

159.734.839,20

159.734.839,20

350.200.114,47

350.200.114,47

El vencimiento de los derivados se encuentra detallado en la Nota 10.

El detalle de los activos financieros denominados en moneda extranjera es como sigue:
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2024

usb GBP
Valores representativos de deuda 347.869.957,46 -
Instrumentos de patrimonio ' - -
Instituciones de inversidn colectiva 419.954.199,69 -
Total 767.824.157,15 -
2023
uso GBP
Valores representativos de deuda 75.839.852,47 -
Instrumentos de patrimonio - -
Instituciones de inversion colectiva 263.606.401,64 9.441,66
339.446.254,11 9.441,66

La divisa de los derivados se encuentra detallada en |la Nota 10.

8. Administraciones Publicas

A 31 de diciembre de 2024 y 2023 la composicién de los saldos de Administraciones Plblicas es la siguiente (importes

expresados en euros):

2023

Saldos Saldos
Deudores Acreedores

2024
Saldos Saldos
Deudores Acreedores
Retenciones del ejercicio anterior 4.434.834,21 -
Retenciones en dividendos y primas 1.793.542,51 <
Retenciones sobre intereses, plusvalias e ingresos por divisas  3.825.641,50 =
Retenciones en intereses de cuentas corrientes 992.479,39 -
Retenciones practicadas por prestaciones - 3.610.671,27
Retenciones por otros conceptos - 598,84
Retenciones Fonditel Gamma - -
Totales 11.046.497,61 3.611.270,11

2.232.265,61 -

1.296.063,07 -
2.412.887,55 -
724.788,04 &

- 2.084.393,80

= 332,41

6.666.004,27 2.084.726,21

Los saldos del epigrafe "Administraciones Publicas" del activo de los balances al 31 de diciembre de 2024 y 2023
adjuntos recogen las retenciones sobre los rendimientos de capital mobiliario correspondientes a activos financieros
emitidos en Espafia, practicadas al Fondo durante los ejercicios anuales terminados en dichas fechas, y pendientes
de devolver al cierre de los ejercicios 2024 y 2023. Asimismo, al 31 de diciembre de 2024, se encuentran pendientes
de cabro las retenciones correspondientes al ejercicio 2023 por importe de 4.434.834,21 euros.

Al 31 de diciembre de 2024 y 2023, los saldos del epigrafe “Administraciones Plblicas” del pasivo de los balances
adjuntos, recogen las retenciones practicadas por el Fondo y pendientes de ingreso en la Hacienda Piblica, por

prestaciones desembolsadas.
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9. Tesoreria

El detalle de este epigrafe del balance al 31 de diciembre de 2024 y 2023 es como sigue:

Cuentas en depositario

Otras cuentas de tesorerfa (Altura Markets)
Intereses de cuenta corriente
Plusvalia/Minusvalia en moneda extranjera

Bancos e instituciones de crédito c/c vista

Activos del mercado monetario

En euros

En moneda extranjera

2024

198.735.217,24

(3.260.272,38)
368.824,65

195.843.769,51

298.056,00

172.704.021,74
23.437.803,77

196.141.825,51

2023

183.176.882,58

(2.020.865,45)
354.393,86
(0,01)

181.510.410,98

294.631.000,00

416.720.304,56
55.421.106,42

476.141.410,98

El epigrafe “Cuentas en depositario” del cuadro anterior corresponde al saldo de libre disposicién de la cuenta
corriente en Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. Durante los ejercicios 2024 y 2023, dicha cuenta corriente ha sido

remunerada a tipos de interés de mercado en funcién de su saldo.

Al 31 de diciembre de 2024 y 2023, todos los importes de este epigrafe se encuentran disponibles para ser utilizados.

Los vencimientos de este epigrafe al 31 de diciembre de 2024 y 2023 son inferiores al afio.

El epigrafe Activos del mercado monetario recoge adquisiciones temporales de Deuda Publica con pacto de
recompra en plazo inferior a 3 meses. La posicidn a 31 de diciembre de 2024 y 2023 es |a siguiente:

Coste Plusvalia/ Intereses
2024 de Adquisicién Minusvalia devengados
LETRAS DEL TESORO ITALIA VTO 31/01/2025 298.056,00 71,19 1.219,75
Total 298.056,00 71,19 1.219,75
Coste Plusvalia/ Intereses
2023 de Adquisicién Minusvalia devengados
BN DEL ESTADO 0 VTO 30/07/2025 STRIP2 10.788.961,94 - 14.216,83
BN DEL ESTADO 0 VTO 31/01/2029 PRINCIPAL 184.691.038,06 (4,54) 243.375,61
LETRAS DEL TESORO FRANCIA VTO 28/02/2024 99.151.000,00 53.124,36 250.795,48
Total 294.631.000,00 53.119,82 508.391,92

Los intereses devengados a 31 de diciembre de 2024 y 2023 se recogen en el epigrafe Intereses de valores

representativos de deuda del activo del balance (Nota 7).

Las plusvalias de los activos del mercado monetario a 31 de diciembre de 2024 se recogen en el epigrafe

Revalorizacidn de inversiones financieras del activo del balance (Nota 7).
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Las minusvalias de los activos del mercado monetario a 31 de diciembre de 2023 se recogian en el epigrafe
Minusvalias de inversiones financieras (a deducir) del activo del balance (Nota 7).

10. Cuentas de Orden

El detalle de estas cuentas a 31 de diciembre de 2024 y 2023 es el siguiente:

Compromisos Pendientes En Entidades Capital Riesgo

Contratos de futuros financieros

Contratos de opciones financieras

2024

104.535.138,36
1.222.932.011,26

266.487.472,76
1.593.954.622,89

2023

Las anotaciones que dan lugar a estos saldos son consecuencia de las operaciones de cartera, de acuerdo a los

criterios de valoracidn descritos en la Nota 6.

Los depdsitos de garantia constituidos al 31 de diciembre de 2024 por |as posiciones en productos derivados vigentes
ascienden a 39.481.893,60 euros (27.339.494,80 euros al 31 de diciembre de 2023) y figuran registrados en el
epigrafe “Inversiones financieras — Depésitos y fianzas constituidos” del activo del balance adjunto.

El detalle al 31 de diciembre de 2024 y 2023 de este epigrafe de las operaciones contratadas en mercados
organizados/no organizados a efectos contables es como sigue (importes expresados en euros):

2024 Futuros
Posicion Ndmero Ultimo Nominal Beneficio/
neta Divisa de contratos vencimiento Comprometido Pérdida

LARGA  GBP 76 17/03/2025 9.535.911,53 18.268,27 FUTURO EUR S/ GBP VTO 17/03/25
LARGA  CHF 33 17/03/2025 4.105.347,90 59.550,79 FUTURO EUR/CHF VTO 17/03/2025
CORTA EUR 477 21/03/2025  23.282.370,00 436.455,00 FUTURO EURO STOXX 50 VTO 21/03/2025
CORTA  EUR 638 17/01/2025  73.922.508,00 680.427,00 FUTURO IBEX-35 PLUS VTO 17/01/2025
CORTA  USD 120 21/03/2025  34.393.529,52 1.266.911,84 FUTURO MIN S&P 500 VTO 21/03/25
CORTA  USD 154 21/03/2025  11.445.523,84 174.058,70  FUTURO MINI IXU SP UTILITIES 21/03/2025
LARGA  USD 818 21/03/2025  42.412.766,56  (1.133.152,23) FUTURO MINI MSCI EMERG MKT 21/03/25
LARGA EUR 266 21/03/2025 8.944.250,00 (201.362,00) FUTURO MSCI EUROPE VTO 21/03/2025
LARGA  USD 511 21/03/2025 58.615.721,58  (1.946.765,37) FUTURO MSCI WORLD VTO 21/03/25
LARGA  USD 512 21/03/2025 58.730.429,45 (1.807.790,83) FUTURO MSC|I WORLD VTO 21/03/25
LARGA  USD 737 21/03/2025 84.539.700,20  (2.519.223,36) FUTURO MSC|I WORLD VTO 21/03/25
LARGA  USD 92 21/03/2025 10.553.124,04 126.534,39  FUTURO MSCI WORLD VTO 21/03/25
LARGA  USD 3.980 17/03/2025 499.109.485,63 (8.912.759,95) FUTURQ S/ USD VTO 17/03/25

LARGA USD 538 17/03/2025 67.467.563,64 (963.036,21) FUTURO S/ USD VTO 17/03/25

LARGA  USD 364 17/03/2025  45.647.199,19 (655.956,09) FUTURO S/ USD VTO 17/03/25

LARGA USD 366 17/03/2025  45.898.007,98 (690.424,74) FUTURO S/ USD VTO 17/03/25

LARGA  USD 286 17/03/2025  35.865.656,51 (492.998,64) FUTURO S/ USD VTO 17/03/25

LARGA EUR 62 06/03/2025 7.307.320,00 (91.140,00) FUTURO S/BOBL 5 A VTO 06/03/2025
LARGA EUR 56 06/03/2025 6.718.880,00 (148.960,00) FUTURO S/BTP 10 A VTO 06/03/2025
LARGA  JPY 42 17/03/2025 5.223.254,36 113.514,76  FUTURO S/EUROQ/YEN 3 VTO 17/03/25
LARGA EUR 307 06/03/2025 32.844.395,00 (128.940,00) FUTURO S/SCHATZ 2 AVTO 06/03/2025
LARGA USD 75 31/03/2025 14.892.034,69 (8.091,18) FUTURO S/TES USA 02 A 31/03/25

LARGA USD 141 31/03/2025 14.475.093,97 (115.791,41) FUTURO S/TES USA 05 A 31/03/25

LARGA  USD 152 20/03/2025 15.963.302,67 (254.098,99) FUTURO S/TES USA 10 A 20/03/25

LARGA  EUR 579 21/03/2025 11.038.635,00 6.075,16 FUTURO STOXX 600 UTILITIES 21/03/2025

1.222.932.011,26
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2024

Posicién Nimero Ultimo Nominal Plusvalia/
neta  Divisa de contratos vencimiento Comprometido minusvalia Opcidn
LARGA  USD 224,00 21/02/2025 23.462.350,97 (317.357,76) OPCION S/TES USA 10 CALL 116.5 FEB 25
LARGA EUR 627,00 21/03/2025 31.036.500,00 90.288,00 OPC.CALL EUROSTOXX 4950 VTO 21/03/2025
LARGA  USD 188,00 21/02/2025 112.563.978,18  9.440,85  OPC. CALL SPX US 6200 VTO 21/02/2025

CORTA  USD 52,00 21/03/2025 29.674.722,17 356.221,91 OPC. PUT SPX US 6000 \TO 21/03/2025
CORTA  USD 39,00 21/03/2025 22.634.508,28 377.921,81 OPC. PUT SPX US 6100 VTO 21/03/2025
LARGA  USD 52,00 21/03/2025 26.707.249,95 (47.766,28) OPC. PUT SPX US 5400 VTO 21/03/2025

LARGA  USD 39,00 21/03/2025 20.408.163,20 (57.333,54) OPC. PUT SPX US 5500 VTO 21/03/2025
266.487.472,76 411.414,99

2023
Posicién Nimero Ultimo Nominal Plusvalia/
neta Divisa de contratos vencimiento Comprometido  minusvalia Opcion
CORTA USD 69 15/03/2024 27.388.715,45 (699.721,60) OPC. PUT SPX US 4200 VTO 15/03/2024
CORTA EUR 668 15/03/2024 27.388.000,00 (403.472,00) OPC.PUT EUROSTOXX 4100 VTO 15/03/2024
CORTA USD 69 15/03/2024 27.584.780,60  (361.553,01) OPC. PUT SPX US 4350 VTO 15/03/2024
CORTA  USD 112 08/03/2024 13.895.781,53 (93.384,36) OPCION PUT DOLAR 1,08 VTO 08/03/2024
CORTA  EUR 668 15/03/2024 27.388.000,00 (264.528,00) OPC. PUT EUROSTOXX 4100 VTO 15/03/2024
CORTA  EUR 645 15/03/2024  28.380.000,00 (41.925,00) OPC. PUT EUROSTOXX 4400 VTO 15/03/2024
CORTA  USD 67 15/03/2024 28.329.151,41  (234.981,64) OPC. PUT SPX US 4550 VTO 15/03/2024
CORTA  USD 67 15/03/2024 27.924.340,48 (59.633,31) OPC. PUT SPX US 4550 VTO 15/03/2024
CORTA  USD 68 16/02/2024 28.946.653,32 23.403,68 OPC. PUT SPX US 4700 VTO 16/02/2024
CORTA  USD 67 15/03/2024 30.920.193,81 (12.647,91)  OPC. CALL SPX US 4950 VTO 15/03/2024
LARGA  USD 69 15/03/2024 23.476.041,81 215.963,20 OPC. PUT SPX US 3600 VTO 15/03/2024
LARGA USD 69 15/03/2024 24.414.116,16 99.647,05 OPC. PUT SPX US 3850 VTO 15/03/2024
LARGA  USD 112 08/03/2024 13.252.458,31 16.800,99 OPCION PUT DOLAR 1,03 VTO 08/03/2024
LARGA EUR 645 15/03/2024  25.800.000,00 35.475,00 OPC. PUT EUROSTOXX 4000 VTO 15/03/2024
LARGA  USD 67 15/03/2024 25.216.057,84 48.022,74 OPC. PUT SPX US 4050 VTO 15/03/2024

380.304.290,72 (1.732.534,17)

11. Comisiones y gastos

La Comisidn de Control del Fondo tiene suscritos sendos contratos con las Entidades Gestora y Depositaria, en los
que se establecen las remuneraciones a percibir por cada una de ellas. Los porcentajes de comisién y base de
aplicacidn han sido los siguientes:

a) Entidad Gestora

La comisién de entidad gestora conforme a lo establecido en contrato es del 0,329% anual sobre el Patrimonio del
Fondo. La comision es facturada mensualmente y se aplica sobre la semisuma de las cifras de patrimonio a principio
y fin de cada mes. El contrato contempla la rebaja del porcentaje hasta el 0,315% cuando el patrimonio alcance los
2.704,55 millones de euros, en cuyo caso se aplica el 0,315% sobre el exceso de dicha cifra.

b) Entidad Depositaria
La comisién se calcula en funcidn a un porcentaje anual sobre el patrimonio custodiado. Es facturada mensualmente

y se aplica sobre el patrimonio medio del mes calculado en base a las cifras de patrimonio diarias, segln la siguiente
escala:

Porcentaje
Hasta 1.202,00 millones de euros 0,03%
De 1.202,00 a 2.500,00 millones de euros 0,02%
De 2.500,00 millones de euros en adelante 0,01%
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c) Honorarios de Auditoria

Los honorarios de los servicios de auditoria, incluyendo el impuesto sobre el valor afiadido correspondiente, se

detallan en el cuadro a continuacién:

2024

Honorarios de Auditoria

45.464,54

2023
45.392,92

12. Gastos e ingresos de las inversiones financieras y resultados de las inversiones financieras

Los gastos e ingresos con origen en las inversiones financieras de los ejercicios 2024 y 2023 tienen el siguiente

detalle:

2024 2023
Gastos Ingresos Gastos
Operaciones por divisas - 2.236.536,60 -
Comisiones por derivados 340.990,32 - 382.466,23
Dividendos - 19.618.000,61 -
Intereses 2.140,49 31.469.785,47 3.092,79
Otros 312.795,91 - 819.243,39
Total 655.926,72 53.324.322,68 1.204.802,41

Ingresos
2.535.477,61

16.794.597,33
29.327.868,48

48.657.943,42

Los beneficios y pérdidas con origen en las inversiones financieras de los ejercicios 2024 y 2023 tienen el siguiente

detalle:

De instrumentos de patrimonio
De valores de renta fija

De participaciones en IIC

De futuros

De opciones

De operaciones a plazo

De divisa
Total

2024

Pérdidas

1.568.324,63
5.386.606,39
34.665.076,38
555.392.739,46
49.000.675,94
891.622,20

646.906.045,00

Beneficios

103.589.645,64
4.509.300,97
25.144.072,48
485.392.723,96
42.830.906,77
898.452,79

662.365.102,61

2023

Pérdidas

5.987.242,95
3.657.498,90
10.295.528,27
652.503.425,93
49.796.030,10
912.838,95

723.152.565,10

Beneficios
1.680.160,83
2.713.432,42

19.095.397,32
650.655.347,25
46.382.602,40

967.722,20

721.494.662,42
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13. Cuenta de Posicién del Plan
Todos los movimientos de la cuenta de posicién se efectian transformando las cuantias en unidades de cuenta
(entradas) o, en sentido contrario, hallando el contravalor en euros de las unidades de cuenta (salidas), siempre

segun el valor de éstas en cada momento.

A 31 de diciembre de 2024 y 2023 la cuenta de posicién del Plan se compone de:

2024 2023
Total Unidades de Cuenta 138.520.315,69 146.768.676,51
Valor de la Unidad de Cuenta 21,282871996 19,86803929

La rentabilidad en el ejercicio 2024 atribuible a los derechos consolidados/econémicos de los
participes/beneficiarios, tomando como base el valor de la unidad de cuenta del Fondo, ha sido positiva en un
7,12% (rentabilidad positiva del 6,35% en el ejercicio 2023).

El movimiento de la cuenta de posicidn del Plan durante los ejercicios 2024 y 2023 ha sido el siguiente (importes
expresados en euros):
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EMPLEADOS DE TELEFONICA 2024

2023

A) SALDO INICIAL 2.918.202.472,35 2.752.764.804,77
B) ENTRADAS 252.695.742,97  232.447.436,77
Aportaciones

Aportaciones del Promotor 34.467.855,31 41.119.523,39
Aportaciones de participes 14.373.445,65 16.551.660,79
Aportaciones devueltas (a deducir) (26.849,94) (19.748,00)
Movilizaciones procedentes de otros instrumentos de previsién social

Procedentes de otros Planes de Pensiones 1.800.883,23 297.590,75
Prestaciones a cargo de Aseguradores 288.120,57 295.151,22
Derechos de reembolso derivados de contratos de seguro a cargo de aseguradores

+ al cierre del ejercicio 1.900.705,98 2.196.641,46
- al inicio del ejercicio (2.196.641,46) (2.240.082,22)
Resultados del Fondo imputados al Plan

Beneficios del Fondo Imputados al Plan 202.088.223,63  174.246.699,38
C) SALIDAS 220.887.361,72 67.009.769,19
Prestaciones, liquidez y movilizacién derechos consolidados

Prestaciones 81.817.362,50 63.041.265,30
Liquidez derechos consolidados por enfermedad y desempleo 158.135,16 45.383,95
Movilizaciones a otros instrumentos de previsién social

A otros Planes de Pensiones 138.725.463,56 3.509.250,74
Gastos por garantias externas

Otros gastos por garantias - 232.987,56
Gastos Propios del Plan

Gastos por Servicios Profesionales 186.400,50 180.881,64
Resultados del Fondo imputados al Plan

Pérdidas del Fondo Imputadas al Plan - -
D) SALDO FINAL (A+B-C) 2.950.010.853,60 2.918.202.472,35

Al 31 de diciembre de 2024, |a cuantia de los derechos de reembolso derivados de contratos de seguro en poder de
aseguradores constituidos por Occident Geo Sociedad Anonima de Seguros y Reaseguros., que garantizan las rentas
aseguradas de diversos beneficiarios, asciende a 1.900.705,98 euros (2.196.641,46 euros al 31 de diciembre de
2023). Dichos derechos de reembolso se registran en el epigrafe “Derechos de reembolso derivados de contratos de
seguro en poder de aseguradores” del activo del balance adjunto y, a su vez, forman parte de |la Cuenta de posicién

del Plan recogida en el patrimonio neto del balance adjunto.
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14. Aportaciones

El detalle de las aportaciones realizadas durante los ejercicios 2024 y 2023 integrandose en la cuenta de posiciéon del
Plan de Pensiones es el siguiente:

2024 Euros
Promotor Participes Total
Aportaciones ordinarias 34.337.855,31 13.375.705,16 47.713.560,47
Aportaciones extraordinarias y voluntarias 130.000,00 997.740,49 1.127.740,49
Devoluciones (18.354,21) (8.495,73) (26.849,94)
34.449.501,10 14.364.949,92 48.814.451,02
2023 Euros
Promotor Participes Total
Aportaciones ordinarias 41.116.683,73 15.507.648,15 56.624.331,88
Aportaciones extraordinarias y voluntarias 2.839,66 1.044.012,64 1.046.852,30
Devoluciones (10.294,43) (9.453,57) (19.748,00)
41.109.228,96 16.542.207,22 57.651.436,18

Con fecha 1 de enero de 2023, entrd en vigor la Ley 31/2022, de 23 de diciembre, de Presupuestos Generales del
Estado para el afio 2023 que, entre otros, modificé los limites hasta ahora vigentes de deduccion fiscal de los planes
de pensiones y, en la misma linea, los |imites financieros de aportaciones a los sistemas de prevision social. En
particular, se establecié una tabla de coeficientes méximos de aportacion para aquellos trabajadores con
rendimiento integros del trabajo inferiores a 60.000 euros que aumenta en funcién de dicha tabla el limite de lo
aportado por el propio participe. Para el resto de los trabajadores el limite méximo conjunto de reduccidén de la base
imponible a efectos del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas por aportaciones del participe a sistemas de
prevision social se ha mantenido en el menor entre 1.500 euros anuales y el 30% de la suma de los rendimientos
netos del trabajo y de actividades econdmicas percibidos individualmente en el ejercicio. No obstante, se establece
que dicho limite se incrementard en 8.500 euros, siempre que tal incremento provenga de contribuciones
empresariales o de aportaciones del trabajador al mismo instrumento de previsidn social por importe igual o inferior
a la respectiva contribucién empresarial. A estos efectos, las cantidades aportadas por la empresa que deriven de
una decisidn del trabajador tendran la consideracidn de aportaciones del trabajador.

15. Prestaciones

El Reglamento del Plan de Pensiones Empleados de Telefdnica prevé la posibilidad de percibir la prestacién en forma
de capital, en forma de renta (financiera o asegurada) o en forma mixta.

Las prestaciones satisfechas durante los ejercicios 2024 y 2023, en funcién al tipo de percepcién, han sido las
siguientes:
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2024 2023

Capital

51.325.775,36 30.954.999,17
Pago Extraordinario 7.627.889,39 8.627.761,56
Renta Periddica Financiera 22.575.577.18 23.163.353,35
Renta Asegurada 283.842,57 295.151,22
Liquidez de derechos consolidados. Capital 101.305,16 10.000,00
Liquidez de derechos consolidados. Renta 56.830,00 35.383,95

81.971.219,66 63.086.649,25

En el ejercicio 2024, de los 283.842,57 euros pagados en forma de rentas aseguradas, 60.909,48 euros corresponden
a pagos realizados directamente por Occident Geo Sociedad anénima de Seguros y Reaseguros (en el ejercicio 2023,
de los 295.151,22 euros pagados en forma de rentas aseguradas, 65.187,48 euros correspondian a pagos realizados
directamente por Occident Gco Sociedad anénima de Seguros y Reaseguros.).

16. Situacion fiscal

El régimen fiscal aplicable a los Fondos de Pensiones esta regulado en el articulo 30 del Texto Refundido de la Ley
de Regulacion de los Planes y Fondos de Pensiones, aprobada por el Real Decreto Legislativo 1/2002 de 29 de
noviembre y por el vigente Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones. A la fecha de la formulacién de las
presentes cuentas anuales el Fondo tiene abiertos a inspeccion fiscal los ejercicios no prescritos legalmente para
todos los impuestos que le son de aplicacion. A continuacién, se exponen los aspectos mas destacados:

a) Impuesto sobre el Valor Afadido

Estan exentos los servicios prestados por las Entidades Gestora y Depositaria de los Fondos de Pensiones.

b) Impuesto sobre Sociedades

Los Fondos de Pensiones estaran sujetos a este impuesto, con un tipo de gravamen cero (Nota 6.h) teniendo, en
consecuencia, derecho a la devolucién de las retenciones que se les practiquen sobre los rendimientos del capital
mobiliario (Nota 8). Los Fondos de Pensiones deberan cumplir las obligaciones formales exigibles a los sujetos
pasivos sometidos al régimen general.

c) Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados

La constitucién, disolucién y las modificaciones consistentes en aumentos y disminuciones de los Fondos de
Pensiones estaran exentas de este impuesto.

d) Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas

En los pagos de prestaciones se practican las retenciones a cuenta del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas
que corresponden, segln la tabla vigente en cada ejercicio.

Durante los ejercicios fiscales 2024 y 2023 se practicaron retenciones a cuenta del IRPF por valor de 8.743.053,94 y
5.510.482,50 euros, respectivamente.

No se aprecian contingencias fiscales que pudieran dar lugar a diferencias significativas, aunque existan supuestos
de diferentes interpretaciones de la normativa fiscal, en su caso.
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17. Politica y gestion de riesgos

Métodos de medicién del riesgo inherente a las inversiones y procesos de gestién del control de los
riesgos.

Los principales riesgos a los que se encuentra expuesto el Fondo podrian afectarle de manera adversa produciendo
rentabilidades negativas. El conjunto de riesgos que asume el Fondo de Pensiones se procede a limitar y controlar,
en funcién de las caracteristicas de los mismos, de la siguiente manera:

a. Riesgo de mercado. La pérdida potencial en el valor de los activos financieros debido a movimientos adversos
en los factores que determinan su precio, denominados factores de riesgo, se intentara controlar mediante la
seleccion concreta de activos, diversificacion y gestion de los mismos.

b. Riesgo de tipo de cambio. En la medida que el pago de prestaciones se realiza en euros, |a principal inversién
deberia ser en esta divisa, manteniendo un porcentaje limitado y gestionado en otras divisas. El riesgo de las
variaciones derivadas de la evolucidn de los tipos de cambio en las que esta invertido el patrimonio del Fondo,
se intenta controlar o limitar con las siguientes medidas:

> El riesgo de divisa asociado a la inversién serd gestionado por la Entidad Gestora,
pudiendo cubrirse eventualmente en su totalidad.

» Como maximo se podrd invertir un 30% del patrimonio del fondo en activos no
denominados en euros sin cobertura del riesgo de tipo de cambio.

c. Riesgodetipodeinterés. Las inversiones en activos de renta fija conllevan un riesgo ante variaciones de tipo de
interés que se intentard controlar a través de la gestion de la duraciéon modificada, conforme a la situacion de
mercado por la Entidad Gestora.

d. Riesgo de crédito. El riesgo derivado del impago de intereses y/o principal de las emisiones existentes en cartera
se intentara controlar limitando su exposicién mediante los requisitos de calidad recogidos en la Politica de
Inversidn del Fondo.

e. Riesgo de liquidez.

Por un lado, la Entidad Gestora, en la seleccion de titulos tendra en cuenta la liquidez de los mismos, de forma
que exista un volumen de emisidn lo suficientemente representativo.

Por otro lado, en atencidn a las necesidades y caracteristicas del Plan de Pensiones adscrito, la Entidad Gestora,
establecera un coeficiente de liquidez segln las previsiones y los requerimientos de activos liquidos, las cuales,
contrastadas con las prestaciones, definiran el adecuado nivel de cobertura por parte del Fondo de Pensiones.

f.  Riesgo extrafinanciero.

Dentro de Riesgo extra financiero, se define el Riesgo de Sostenibilidad, que se entiende como cualquier hecho
o condicién ambiental, social o de gobernanza que, de producirse, podria provocar un impacto material negativo
en el valor de la inversidn.

La Comision de Control considera que la incorporacion de criterios ASG en los procesos de analisis y adopcion
de decisiones en materia de inversiones, contribuye a identificar riesgos y oportunidades que pueden tener un
impacto en el rendimiento de la cartera de inversion.

El objetivo es medir la evolucidn de los diferentes indicadores ASG y el grado de cobertura de la cartera. El
objetivo a largo plazo es que el grado de cobertura tenga una tendencia creciente en el tiempo, hasta que
alcanzar el 100%.

g. Existen otros riesgos (legal, de contrapartida, operacional) a los que pudiera estar expuesto la cartera del Fondo
de Pensiones, y que, en cada caso concreto, en los controles oportunos que se realicen posteriormente, se
procedera a su estudio y valoracién, sin poder determinar a priori medidas adicionales de control a las ya
establecidas.
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Cuantificacién Riesgos
a) Riesgo de Mercado:

Por riesgo de mercado se entiende la probabilidad de incurrir en pérdidas por el mantenimiento de posiciones en
los mercados como consecuencia de movimientos adversos en:

i. Tipos de Cambio
ii. Tipos de Interés
iii. Precios

Una gestion y control eficaz del riesgo de mercado requiere estimar el posible efecto negativo que puedan ocasionar
cambios en las condiciones del mercado sobre la cartera del Fondo. Para ello utilizamos la metodologia VaR, que
consiste en la aplicacién de modelos de medicién, basados en técnicas estadisticas, para el cilculo de la pérdida
maxima probable de valor de una cartera en un determinado periodo de tiempo.

El VaR medio diario al 95% en el 2024 es 0,46%.
La duracién media ha sido de 5,27.
b} Riesgo de Crédito (o de contraparte):

Es el que se genera como consecuencia de las pérdidas en las que la cartera puede incurrir cuando alguna
contraparte no esta dispuesta o tiene problemas a atender a los pagos que tiene comprometidos. Podemos incluir:

Riesgo de contraparte
Riesgo de emisor
Riesgo crediticio
Riesgo de liquidacion

La cartera de renta fija durante el 2024 en media presentd las siguientes caracteristicas:

Grafico distribucién

HIGH YIELD

6.18%

INVESTMENT
GRADE: 93.82%

El Rating medio de la cartera ha sido AAA, siendo el rating medio de la cartera de renta fija contado: A.

El Control de riesgo de crédito que lleva a cabo |a Entidad Gestora del Fondo se basa principalmente en el siguiente
proceso, a nivel individual para cada activo se muestra su calificacion crediticia (rating), y a nivel de cada fondo de
pensiones, se calcula el rating medio de la cartera de renta fija en funcién del que tiene asignado cada activo y de su
peso en la misma. Asimismo, se computa el grado de concentracién de la cartera en los bonos considerados
Investment Grade y High Yield, y se muestra la distribucién del riesgo en derivados OTC por rating de la contrapartida
en el caso de que se tuvieran.

Riesgo de Liquidez:
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Surge como consecuencia de carecer de flujos suficientes para atender a necesidades de financiacién, implicando la
venta no deseada de valores en cartera. Para ello se cuenta con una adecuada planificacién de las necesidades de
liquidez y un correcto horizonte temporal de las inversiones financieras y la percepcién de flujos.

La Entidad Gestora dispone de un sistema de gestién de la liquidez, asi como de procedimientos para controlar los
riesgos inherentes a la liquidez del Fondo.

Durante el 2024 el porcentaje medio invertido en activos cuyo importe estaria disponible en tres dias ha sido de
88%.

18. Pago Aplazado a Proveedores

Al 31 de diciembre de 2024, el Fondo no tiene ninguin importe significativo pendiente de pago a acreedores por
operaciones comerciales. Asimismo, durante el ejercicio 2024, el Fondo no ha realizado pagos significativos a
acreedores en operaciones comerciales. En opinién de los Administradores de |a Entidad Gestora del Fondo, tanto
los importes pendientes de pago a acreedores en operaciones comerciales al 31 de diciembre de 2024 como los
pagos realizados a dichos acreedores durante el ejercicio 2024 cumplen o han cumplido con los limites legales de
aplazamiento.

19. Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio 2024, y hasta el momento de la redaccién de la presente memoria no han
sucedido acontecimientos significativos.
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Informe de Gestidn Ejercicio 2024

I. EVOLUCION DEL PLAN DE PENSIONES

Durante 2024, se han adherido 100 nuevos participes. Con estos, desde el inicio del periodo de adhesién (01.07.92)
han sido 76.911 empleados de Telefdnica los adheridos al Plan de Pensiones.

En cuanto a las contingencias cubiertas por el Plan (Jubilacién, Incapacidad, Fallecimiento y Dependencia) se han
producido 1.201 durante el ejercicio.

La distribucidn del colectivo a 31 de diciembre es la siguiente:

2024
PARTICIPES 22.882

BENEFICIARIOS 11.064

Il. MODALIDADES DE PRESTACION

En cuanto a las modalidades de prestacién elegidas por los beneficiarios, un 84,41% han elegido aquellas que
implican la percepcion de rentas. El importe cobrado en forma de renta supone a 31.12.2024 el 37,27% del total de
prestaciones.

Il. EVOLUCION DEL FONDO

El patrimonio del Fondo, entendido éste como el Saldo de la Cuenta de Posicion del Plan, ha variado en un 1,09%
respecto del afio anterior.

El patrimonio se reparte entre participes y beneficiarios de |a siguiente forma:

PATRIMONIO A 31/12/24 (Millones de €)

23%

O Beneficiarios; 678 /,/_

y
F

4

@ Participes
2.272 7%
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inicio

En cuanto al valor de la unidad de cuenta, ha tenido la siguiente evolucidn desde el
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Segun la evolucién del valor de la unidad de cuenta, la rentabilidad del Fondo en 2024 ha sido del 7,12%, situandose
desde la fecha de constitucién del mismo (21.12.92) en el 4,02% (TAE).
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El diferencial medio anual de la rentabilidad del Fondo sobre la inflacién, desde el inicio, se sitda en 1,77 puntos
porcentuales.

o EVOLUCION DELPUNTO
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IV. EVOLUCION DEL FONDO Y DE LA ENTIDAD GESTORA

El primer semestre de 2024 tuvo un corte relativamente optimista en el que lo mas relevante fue el giro en las
expectativas de los BBCC que pasaron de descontar un nidimero significativo de bajadas a sélo unas pocas intervenciones
en lo que quedaba de afio, y esto a pesar de que los datos perdieron algo de fuelle y se complicd el trasfondo
geopolitico. En el segundo semestre las dudas con respecto al crecimiento se transformaron en optimismo para el resto
del periodo. Las dindmicas destacadas del periodo las marcaron el ciclo y las autoridades monetarias y los procesos
electorales globales, especialmente |a victoria de Trump.

El ciclo en Europa comenzé el afio con datos que invitaban a la precaucién, pero con una inflacién en la direccidn
adecuada aunque lenta. En EE.UU. los datos fueron de mas a menos con el empleo empeorando. Ya en el segundo
semestre el ciclo en EE.UU. gané estabilidad, lo que ayudé a dejar en segundo plano los achaques de Europa y China.
Pasado el bache inicial, se instauré progresivamente la idea de que el camino hacia el aterrizaje suave era firme gracias
a unos datos que, aunque con divergencias, todavia salian aceptables. La victoria de Trump dio un vuelco a las
expectativas, ya que sus propuestas, de ejecutarse, darian lugar a un escenario reflacionista, con mas gasto, mas
crecimiento y mas inflacién.

En cuanto a Bancos Centrales, al comienzo de afio tanto el BCE como la Fed transmitieron que no habria més subidas,
que seria necesario durante la pausa asegurarse sobre la trayectoria de la inflacién y que marzo era demasiado pronto
para pensar en la primera bajada de tipos. La sincronia inicial se torné en divergencia a lo largo del 2T, y culmind en
una bajada de tipos del BCE y un discurso de espera a evidencias suficientes en la trayectoria de los precios por parte
de la Fed, que tardaria hasta septiembre en seguirle con una reduccién de 50pb. Su discurso se enfocé en la necesidad
de recalibrar para adaptarse a una inflacién que iba en la direccidn correcta. A medida que los datos mejoraban la
percepcion sobre el ciclo, el mensaje se sincronizé para descartar bajadas mayores de 25pb y sefialar que se evitaria la
precipitacién para asi atemperar las expectativas sobre sus decisiones. En la Gltima reunién del afio el BCE bajé el tipo
depo 25pb hasta el 3% y la Fed 25pb hasta 4.5%, pero moderando significativamente su expectativa de bajadas. Con
respecto a su independencia tras ganar Trump la Fed dejé claro que no estaba en cuestidn.

En lo referente a fiscalidad, durante la primera parte del afio en EE.UU. lo (nico relevante fue la solucién parcial al techo
de deuda y las medidas en China, que anuncié un déficit que rondaria el 3% y mas gasto en defensa. La Fed lanzd la
advertencia de que el déficit y las cuentas publicas de EE.UU. eran insostenibles, y la Comisién Europea amonesté a 7
paises (Francia e Italia incluidos) por tener déficits por encima del 3%. Ya en el segundo semestre Francia se
comprometid tras la presién de la Comisién Europea a meter su déficit en cintura retrasando el objetivo del 2.8% hasta
2029, lo cual conllevé reelegir de nuevo un Primer Ministro, mientras que Alemania por desacuerdos en el limite del
gasto rompid la coalicién, viéndose con ello abocada a elecciones en 2025. China aprobé un paquete de
aproximadamente un 4% del PIB destinado a dar soporte al sector inmobiliario, |a inversién y la confianza. En cuanto a
Trump, la percepcion de que sus planes eran muy deficitarios se moderé tras nombrar a un halcon fiscal como
Secretario del Tesoro.

Con respecto a la evolucion de los activos, el SP500 subid un 23,3% mientras que el Eurostoxx50 lo hizo en un 8.3%. Los
tipos a 10 afios americanos terminaron el periodo en 4,57% vs 3,87% de comienzo, mientras que el alemén lo tuvo a la
baja al acabar en 2,36% vs 2,02% inicial. El oro ascendié un 27,2% hasta alcanzar 2.624,5 USD/onza y el USD/EUR pasé
de 1,104 a 1,035, dando lugar a una apreciacion significativa del USD.

Durante 2024 en promedio se ha mantenido una visidn constructiva en renta variable. Esto visidn se ha concretado en
una exposicion superior durante la mayor parte del afio a su nivel de referencia del 30% y situdndose en media en el
31%. A lo largo del afio ha variado su ponderacién dependiendo de la visién y el binomio rentabilidad/riesgo en cada
momento acabando el afio con una exposicidn del 33,2% en renta variable. Esta posicidn en riesgo ha subido o bajado
en funcidn de las perspectivas en cada momento mediante el uso de opciones. En momentos en los que la volatilidad
implicita ha estado baja y aprovechando los movimientos al alza del mercado, especialmente, en renta variable
americana se ha comprado proteccién mediante opciones, permitiendo asi una gestion dindmica y eficiente en el coste.
Durante todo el afio se ha mantenido una diversificacién geogréfica significativa que fue variando ticticamente en
funcién de las perspectivas y visién en cada momento del tiempo. Por ejemplo, durante todo el afio se sobre ponderé
la renta variable americana versus la renta variable europea por las mejores expectativas de crecimiento de beneficios
de la primera. La geopolitica y el ciclo electoral americano también han sido un driver importante en la evolucién de
los activos, por lo que se han implementado operaciones aprovechando los movimientos de mercado. Por ejemplo, se
abrié una operacién larga en materias primas gue monetizamos con beneficios tras el repunte del precio del petréleo.
En renta fija el fondo empezd el afio con una posicion mas defensiva por las incertidumbres existentes y por la
expectativa del mercado de agresivas bajadas de tipos por parte de los bancos centrales, especialmente la FED y el
ECB. Por lo tanto, el fondo estuvo durante la primera parte del afio largo de duracién de gobiernos y con menos peso
en crédito que el indice de referencia. Durante la segunda mitad del afio y a medida que se hacia patente que las
bajadas serian menores pero que la economia resistia el fondo redujo la defensividad en la parte de renta fija
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apostando por un incremento en crédito de grado de inversién tanto en europeo como americano. A la vez se redujo
el peso en renta fija de gobiernos, especialmente core, semicore y americano. El peso final sobre el fondo de |a parte
de renta fija ha sido del 52,8%. La duracidn de la cartera de renta fija sobre el total de los activos se sitGa en 1,88 versus
su posicion neutral de 2,05. Algunas operaciones realizadas han sido de toma de pendiente en Alemania y Estados
Unidos a medida que las expectativas de reduccién de la inflacidn iban favoreciendo el giro de los Bancos Centrales
hacia un mensaje de politica monetaria menos restrictivo.

Respecto a la inversién Alternativa |a exposicion media durante el afio se ha mantenido estable en el entorno del 11%.
El afio 2024 se ha caracterizado por una alta correlacién entre los activos de renta variable y renta fija, siendo el driver
principal la evolucion de los tipos de interés. El fondo ha tenido una rentabilidad positiva del 7,12% vy ha finalizado el
afio con un patrimonio de 2.948 millones de euros.

CRITERIOS DE INVERSION SOSTENIBLE Y RESPONSABLE (ISR)

La generacion de retornos sostenibles en el tiempo requiere una atencién mas alld de los factores que
tradicionalmente determinan una decision de inversién, como son el riesgo o la rentabilidad. Requiere también la
consideracién de factores de sostenibilidad como son las cuestiones ambientales, sociales y de gobernanza
corporativa. Esto permite obtener una visién mds completa de los activos en los que se invierte, reduciendo las
fuentes de riesgo y potenciando los beneficios a largo plazo.

La Comisién de Control del Plan de Pensiones de los Empleados de Telefénica, en su Declaracién de Politica de
Inversion, recoge la consideraciéon de criterios ISR. En este sentido, se asume la inclusién de criterios
medioambientales, sociales y de buen gobierno (ASG), compatibles con los criterios de composicién de las
inversiones. Se considera necesario aplicarlos al conjunto de sus actuaciones, pudiendo aportar valor a las mismas,
y con el convencimiento de ser un instrumento necesario para el control de los riesgos de los factores de
sostenibilidad.

El anélisis de sostenibilidad debe tener en cuenta los principios, directrices, recomendaciones y normativas que
gozan de un amplio consenso, tanto en el ambito nacional como en el dmbito internacional, los cuales estan
recogidos en la politica de inversién del Fondo de Pensiones disponible en la web.

En virtud de la Directiva IORP Il, a través del Real Decreto-ley 3/2020, de 4 de febrero y del Real Decreto738/2020,
de 4 de agosto de 2020, la Comisidn de Control del Fondo aprobé su Politica de Implicacidn y la Declaracién de la
Estrategia de Inversion a largo plazo el 4 de febrero de 2021.

La entrada en vigor del Reglamento 2019/2088 sobre la Divulgacién de Informacién relativa a la Sostenibilidad en el
Sector de los Servicios Financieros (SFDR, por sus siglas en inglés), en marzo de 2021, supuso un avance importante
en la homogeneizacién de la informacién sobre la integracién de riesgos de sostenibilidad.

De acuerdo con el Reglamento de Divulgacion, Empleados de Telefénica de Espafia, FP se declaré como un producto
que promueve caracteristicas medioambientales o sociales, o una combinacidn de ellos (Articulo 8 del Reglamento
2019/2088 sobre la Divulgacién de Informacidn relativa a la Sostenibilidad en el Sector de los Servicios Financieros).

Adicionalmente, de acuerdo con el articulo 50.1 del Reglamento Delegado (UE) 2022/1288, se incluye como anexo
a este informe la informacién mencionada en el articulo 11.1 y 11.2 del Reglamento (UE) 2019/2088 en el formato
de la plantilla establecida en el anexo IV de dicho Reglamento Delegado.

INTEGRACION CRITERIOS ASG

La Comisién de Control estd implicada desde hace afios en la integracién de la Inversién Sostenible y Responsable
en la cartera de inversiones del Fondo. En 2018 actualizd la Politica de Inversién del Fondo de Pensiones ampliando
la integracion de los criterios ASG en el proceso de gestién de las inversiones. Asimismo, ese mismo afio, firmo los
Principios de las Naciones Unidas, UNPRI. Y, en 2022, se incluyd una cldusula sobre el riesgo de cambio climatico.

El proceso de toma de decisiones de inversién podra tener en cuenta los riesgos de sostenibilidad. La Gestora se
apoya en analisis de terceros y propios basandose en la informacién disponible publicada por los emisores de los
activos en los que invierte y podré tener en cuenta los datos ASG facilitados por proveedores externos. Asimismo,
realiza el proceso de due diligence segtin el modelo de UN PRI para los activos iliquidos.

La Entidad Gestora ha desarrollado los métodos adecuados para el seguimiento de riesgos ASG. La Comisién de
Control ha sido informada de los procedimientos de control aplicados por la Entidad Gestora y de cualquier

39



modificacion en los mismos. La Comisién de Control del Fondo, con la colaboracién de la Entidad Gestora o de
agentes externos, valora el cumplimiento de los objetivos marcados, los criterios de sostenibilidad y la coherencia
del disefio de la Politica de Inversién con los mismos. Asimismo, la Comisién de Control ha sido informada
periédicamente de la evolucién de determinados indicadores bésicos, que permiten la realizacién de un seguimiento
y control periédico especifico de la implementacién de la politica ISR.

Ademads, la Gestora cuenta con los servicios de un Consultor externo que refuerza, con distintas metodologias del
mercado, el seguimiento del Rating Global ISR, la Huella de Carbono y las controversias de las carteras de los fondos
mas representativos que gestiona la Entidad Gestora.

En 2022, Fonditel ratifico su compromiso con la inversién sostenible y responsable con su adhesién como signatario
de los Principios para la Inversion Responsable de Naciones Unidas y, durante 2024, ha continuado avanzando en
el desarrollo de las mejores practicas en el ambito de sostenibilidad y en el seguimiento y reporte de los UN PRI.

Asimismo, en cada ejercicio, Fonditel publica en su web la Memoria de Sostenibilidad, donde se recogen las medidas
adoptadas y los avances logrados a lo largo del ejercicio en materia de sostenibilidad.

EJERCICIO DE DERECHOS POLITICOS

La Comision de Control del Fondo ejerce, en beneficio de participes y beneficiarios, todos los derechos inherentes a
los valores integrados en el Fondo con relevancia cuantitativa y caracter estable, especialmente el derecho de
participacion y el voto en las Juntas Generales de Accionistas. Todo ello, conforme a los criterios de buen gobierno
corporativo contenidos en el Codigo Unificado de Buen Gobierno de la CNMV, tal y como se recoge en la Politica de
Inversién del Fondo. Ademas, elabora un documento con el detalle de las convocatorias, juntas, votos y demas
hechos relevantes a este respecto.

En todo caso, la Comisién de Control ejerce directamente los derechos politicos de las empresas del mercado
continuo en Espafia, pudiendo delegar en la Entidad Gestora o en un tercero, el ejercicio de estos derechos en el
extranjero o puntualmente en Espafia, si asi lo estima conveniente.

En el caso de las inversiones no liquidas, la Comisidn de Control delega en la Entidad Gestora el ejercicio de voto. La
Gestora elabora un informe previo, en el caso de las inversiones en activos alternativos, en el que se analizan los
puntos mas relevantes y con base en ello se decide previamente la postura a adoptar en la votacién.

En caso de delegacion en la Entidad Gestora, Fonditel informa regularmente del sentido del voto ejercido en cada
junta en la que tenga el voto delegado, tanto en el &mbito nacional como en el extranjero. De este modo, la Comisidn
de Control puede desarrollar adecuadamente sus funciones de control y supervision sobre los derechos politicos
ejercidos, en relacién con el principio de ejercer todos los derechos inherentes a los valores integrados en el fondo
en interés exclusivo de participes y beneficiarios.

En el afio 2024 la Comisién de Control ejercio, directamente o por delegacién, el derecho de voto en el 99% de las
121 Juntas Generales de los activos que, Empleados de Telefénica de Espafia, FP tenia en cartera.
CUMPLIMIENTO NORMATIVO

La Comisién de Control considera fundamental aplicar los criterios ASG al conjunto de la cartera y que la totalidad
de las categorias de activos del Fondo estén sometidos al andlisis de sostenibilidad determinado en cada caso.

A continuacidén, se presenta la ficha de datos estadisticos para el ejercicio 2024 de informacién no financiera
recomendado por la DGSyFP, complementaria al informe de gestién. El objetivo es plasmar la politica ejercida en
relacidn con los criterios de inversién socialmente responsable, seglin se establece en el articulo 69.5 del Reglamento
de Planes y Fondos de Pensiones.
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Ficha de datos para el informe anual de gestion de loz fondos de pensiones de emplea en relaclén con el articulo 69.5 del RPFP, aprobado por Real Decrete
042004, de 20 de febrero.
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SOLICITUD INFORMACION ISR

Se solicita a las gestoras de fondos informacidn sobre sus politicas ISR y de propiedad activa (implicacidn y voto), el
Ultimo informe anual en relacién con el ejercicio de las mismas, asi como informacién sobre cumplimiento/adhesién
a directrices internacionales como los UNPRI u otras iniciativas y marcos similares. Destacar que estos procesos se
incluyen también en las inversiones alternativas.

En este sentido, en el ejercicio 2024 desde la Entidad Gestora se ha solicitado informacién en materia de ISR a 120
fondos que forman parte de la cartera de Empleados de Telefonica de Espafia, FP. Hasta la fecha han contestado
117 de ellos, es decir, el 98%. De estos, 58 fueron vehiculos en inversicnes alternativas y 59 vehiculos de renta
variable, renta fija e inversién alternativa liquida. De ellos, 100 son signatarios de los PRI o0 implementan gestion ISR
y gran parte de ellos cuenta con una politica de ejercicio de voto.

Cartera TOTAL | Alternativos | Resto | % TOTAL
N2 de fondos 120 61 59 100%
Respuesta n2 de fondos 117 58 59 98%
Cumplimiento politica Inversidn (*) 99 44 55 83%

(*) Son signatarios PRI, cuentan con politica ISR, aportan otros Informes, tienen politica de ejercicio de voto, otros.

COMPOSICION DE LA CARTERA ODS y CARTERA ISR

A cierre del ejercicio 2024, la Cartera ODS de Empleados de Telefénica de Espafia, FP asciende a 333,5 millones de
euros, representando un 11,3% del patrimonio. De este total, el 61,8% se encuentra invertido en bonos verdes,
sociales y sostenibles; el 25,0% corresponde a inversiones en fondos de renta variable en diversas temdticas como
agua, cambio climatico, demografia y envejecimiento activo, innovacién en el cuidado de la salud y cambio positivo.
El 13,1% restante de la cartera corresponde a inversiones alternativas que engloban posiciones en activos de
infraestructuras e inmobiliarios, asi como en transicidn energética (combinados representan un 12,0% de la cartera)
y en bosques (1,1% de la cartera).

La cartera ISR, engloba tanto la anteriormente mencionada cartera ODS como otros activos (en su mayoria fondos
globales y ETFs clasificados como articulo 8 o articulo 9 conforme a SFDR) no necesariamente ligados a los ODS de
Naciones Unidas. A cierre del ejercicio 2024, dicha cartera asciende a 810,7 millones de euros (27,5% del patrimonio
total), correspondiendo el 73,2% a activos de renta fjia, el 16,6% activos de renta variable y el 10,2% restante a
inversiones alternativas.
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DIFUSION ISR

En este ejercicio vuelve a ser destacable el impulso positivo que por parte de la Comisién de Control se sigue
realizando en el desarrollo y promocién de la ISR, destacando la participacién en campafias internacionales
promovidas por UNPRI junto a otros Inversores Institucionales.

Como ejemplos concretos de este impulso y desarrollo, durante el 2024 se han tomado distintas actuaciones para
avanzar en el desarrollo y promocién de la inversién socialmente responsable en el &mbito del propio Fondo de
Pensiones:

e  Se ha participado en varias campafias internacionales promovidas por UNPRI junto a otros Inversores
Institucionales como, por ejemplo:

e Campafia “UNI Global Union and CCLA Investment Management: Recognition of GMB union at
Caventry, UK”

e Campafia “Investor Letter on Child Labor and Living Income in the Cocoa Sector”

e Campafa “Multistakeholder Statement to Call on the European Parliament to adopt the EU’s
Regulation to prohibit forced labour products in the EU market.”

e  Actividades adicionales realizadas por parte de la Comisidn de Control:

e Participacion en la Encuesta anual de Spainsif para el estudio de la ISR, contando con la
colaboracion de Fonditel y CPPS para cumplimentarla.

e Participacién en la encuesta de UNPRI “Progression Pathways”, con la colaboracién de CPPS y
Fonditel.

e Votacion en UNPRI a favor de los candidatos propuestos al Consejo por parte del CWC.

e Intervencion en jornadas, como en la jornada de Previsién Social de CCOO, donde la Presidenta
de la Comision de Control intervino en la “Mesa de Planes de Pensiones y desarrollo de la accién
sindical en las comisiones de control de los mismos”. También participé como ponente en la
jornada de la semana ISR 2024: “Las regiones como catalizadores de inversion sostenible”; como
moderadora en la mesa sobre “Las politicas de inversion para alcanzar los objetivos de los planes
y fondos de pensiones del sistema de empleo” organizada por CCOO, en la que participaron junto
a otros Directores de Inversion, el Director de Inversiones de Fonditel; y en la masterclass
“Integrando sostenibilidad y compromiso social” en la Facultad de Ciencias Econdmicas y
Empresariales de la Universidad Complutense de Madrid.

A su vez, el Vicepresidente de la Comisidn de Control intervino en la Semana de la ISR de Spainsif
en la jornada dedicada a “Los factores de sostenibilidad en los planes de pensiones de empleo”.

Asimismo, destacar que la Entidad Gestora del Fondo de Pensiones es uno de los miembros fundadores del Foro
Espafiol de Inversidn Sostenible y Responsable (Spainsif). El Foro es una asociacién sin dnimo de lucro constituida
por entidades interesadas en promover la Inversion Sostenible y Responsable en Espafia, creando una plataforma
en la que se integran entidades financieras, entidades gestoras, proveedores de servicios ISR, organizaciones sin
animo de lucro vinculadas a la ISR y sindicatos, compuesta actualmente por 114 asociados. En 2023, Fonditel renovo
la vicepresidencia bianual de Spainsif, (a través de su consejera delegada, Clemen Epalza) en representacién de las
gestoras de activos y planes de pensiones - Grupo 2- de la Asociacién.

La Asociacion busca ser una plataforma de encuentro y de referencia para generar y difundir conocimiento sobre la
Inversién Sostenible y Responsable, cuya misién primordial es fomentar la integracién de criterios ambientales,
sociales y de buen gobierno en las politicas de inversion mediante el didlogo con los diferentes grupos sociales asi
como concienciar e impulsar cambios en los procesos de inversion en la comunidad inversora, las Administraciones
Publicas, las empresas y la ciudadania en general.

La Gestora promueve los principios ISR a nivel global, colabora y tiende a mejorar en la eficacia de aplicacién de
estos principios, informando recurrentemente de sus actividades en dicho campo.
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RATING CARTERA ASG. ANALISIS EXTERNO

De cara al andlisis del 2024 se han contratado los servicios de una empresa consultora para la valoracién
independiente por parte de un tercero de |a integracidn de los criterios ASG en la cartera, por medio de |a asignacién
de un rating, asi como la medicidn de la huella de carbono y el andlisis de las controversias de |a cartera.

Para este estudio de sostenibilidad, el consultor dispone de los servicios de Sustainalytics y de MSCI, siendo estas
dos agencias de calificacién extrafinanciera lideres en el mercado internacional. El contenido que se ha desarrollado
en el informe ISR de revisién contiene el nivel de cobertura, la calificacidn global ISR, la calificacion por criterios ASG,
la huella de carbono y el cumplimiento de los criterios extrafinancieros de la Politica de Inversian.

Al cierre del ejercicio 2024, el informe del consultor externo ha concluido que la cobertura ISR es del 82,3% sobre el
total de la cartera, siendo del 80.2% por Sustainalytics y del 81,7% por MSCI. Se trata, por tanto, de un nivel de
cobertura elevado, ligeramente inferior a ejercicios anteriores. El consultor destaca la variedad de los activos en la
cartera como consecuencia de |a diversificacidn y de la sofisticacién, diferenciando la gestién del fondo de pensiones
de Empleados de Telefdnica de Espafia, FP, respecto a la gestién mas comin en Espafia, en el sentido de que se
siguen tendencias globales y no locales.

Las categorias de activos con mayor cobertura son |a renta variable (97,7%) y la renta fija (94,4%) seguidas por la
tesoreria (84,6%). La cobertura de la gestion alternativa se sitda en el 34,4% y la de la inversion inmobiliaria es del
1,5%. La combinacién de ambas agencias permite que el nivel de cobertura medio sea superior. Mencionar que
aquellas categorias de activos que tienen mayor cobertura son las que mayor exposicion de patrimonio tienen en el
Fondo.

El consultor apunta que la mayor diferencia respecto al ejercicio anterior en cuanto a cobertura se presenta en la
tesoreria, cuya justificacién tiene su origen en la distribucidn de la cartera, cuyo peso en tesoreria sobre patrimonio
total se ha visto reducido, principalmente activos monetarios, a favor de renta fija, en concreto, en IIC de RF. Esto
implica, que el peso relativo de los depdsitos de garantias en tesoreria es superior y por ello su menor cobertura
respecto a los ejercicios precedentes.

SUSTAINALYTICS MSCI Cobertura ISR
NIVEL DE COBERTURA 2022 2023 2024 2022 2023 2024 2022 2023 2024
Tesoreria 90,0% 95,0% 84,6% | 90,0% 95,0% 84,6% | 90,0% 95,0% 84,6%
Renta Fija 91,4% 92,5% 92,0% | 954% 97,0% ©93,7% | 95,4% 97,0% 94,4%
Renta Variable 93,3% 91,1% 97.2% | 98,8% 99,1% 96,6% | 99,1% 99,2% 97.7%
Inversién Inmobiliaria 0,9% 1,6% 1,5% 0,9% 1,6% 1,5% 0,9% 1,6% 1,5%
Capital Riesgo 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Gestién Alternativa 71,2% 0,0%  0,0% | 756% 33,2% 34,4% | 77,9% 332% 344%
Infraestructuras 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Otras Partidas 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Cartera Total 80,0% 80,2% 80,2% | 83,4% 85,1% 81,7% | 83,5% 852% 823%

Cuadro 4. Cobertura histdrica ISR por tipos de activos

En cuanto a la calificacién de la cartera del fondo bajo criterios ASG, el Consultor contempla un rating numérico
entre 0 y 100, medida extraida de las calificaciones ASG otorgadas por Sustainalytics y MSCI de los activos que
componen la cartera, ponderadas por el peso de |a entidad emisora en el patrimonio del fondo.

A cierre de ejercicio, la calificacion obtenida por Sustainalytics es de 17,3, en el nivel de riesgo bajo, es decir, un nivel
de riesgo ASG inferior al de la media de Sustainalytics. La calificacién obtenida por MSCl es de 7,0 que se corresponde
con un nivel de A, en la parte alta del rango medio de MSCI. Por lo tanto, el Fondo tiene una valoracion ISR alta, de
74, correspondiendo a cuatro estrellas sobre cinco, similar a los dos ejercicios anteriores. El consultor destaca que
respecto a Sustainalytics la calificacion mejora, al disminuir el riesgo, al igual que en MSCI, al aumentar su nota ASG
respecto a 2023 (aunque aun ligeramente por debajo del 2022).
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2022 2023 2024

SUSTAINALYTICS 18,6 17,6 17,3
Mscl 7,2 6,7 7.0
Calificacién ISR 73 73 74

Cuadro 6. Calificacidn histdrica Global per Agencia

Respecto a las calificaciones de acuerdo con los tres criterios ASG, Ambiental, Social y de Gobierno Corporativo, el
Consultor se apoya en los datos facilitados por MSCI. El informe destaca que no hay diferencias significativas entre
los tres aspectos, es decir, que la cartera esta equilibrada.

En términos medios, la calificacidn del criterio Ambiental es la mas elevada seguido del Social y del Gobierno
Corporativo. Comparando el histdrico, se observa que el Ambiental ha mejorado su calificacién mientras el Social y
el Gobierno Corporativo las han reducido.

Mscl

CALIFICACION ASG 2022 2023 2024
Ambiental 6,2 5,6 6,8
Social 6,3 6,1 ]
Gobiernc Corporative 5.8 & 58
Cartera Total 7.2 6,7 73

Cuadre 10. Calificacion historica ASG

La Gestora realiza inversiones en activos alternativos privados como capital riesgo, infraestructura, gestion
alternativa e inversién inmobiliaria. Dichas inversiones se realizan a través de terceras gestoras de fondos, que no
forman parte del anélisis. Si bien, en los procesos de due diligence que se llevan a cabo para realizar estas inversiones,
se valoran muy positivamente aquellas gestoras que son firmantes de los Principios de Inversién Responsables de la
ONU (UNPRI).

El Consultor externo ha realizado una medicién de la intensidad de la huella de carbono de |a cartera. Se miden las
toneladas de emisiones de CO2 por millén de ddlares de ventas, ponderadas por el peso respectivo de los valores
sobre el total de la cartera, siendo estas emisiones reportadas por las compafiias y otras estimaciones de los propios
proveedores.

Ademas, el consultor ha realizado un andlisis de las posibles controversias de la cartera del fondo de acuerdo con
las dos metodologias de MSCI y Sustainalytics. Destacar que en dicho andlisis ninguno de los valores que presentan
controversias forma parte de |a cartera directa, excepto ArcelorMittal (empresa del sector sideridrgico y minero)
contando en esta Gltima con una posicidn directa limitada (0,01% del patrimonio).

USO DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS POR EL FONDO

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo esta destinado a la consecucion de su objeto
social, ajustando sus objetivos y politicas de gestién de los riesgos de precio, crédito, liquidez y riesgo de flujos de
caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la normativa vigente, asi como a |a politica de inversion

establecida en la declaracién comprensiva elaborada por la Comisidn de Control del Fondo, con la participacién de
la entidad gestora.

ACONTECIMIENTOS IMPORTANTES OCURRIDOS DESPUES DEL CIERRE DEL EJERCICIO 2024

Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2024 hasta la fecha de este informe de gestidn, no se han
producido hechos posteriores de especial relevancia que no se sefalen en la memoria.

INVESTIGACION Y DESARROLLO
Dado su objeto social, el Fondo no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacién y desarrollo.
ADQUISICION DE ACCIONES PROPIAS

No aplicable.
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INFORMACION SOBRE LOS APLAZAMIENTOS DE PAGO A ACREEDORES EN OPERACIONES COMERCIALES
Durante el ejercicio 2024 el Fondo no ha realizado pagos que acumularan aplazamientos superiores a los legalmente

establecidos diferentes a los descritos en la memoria de las Cuentas Anuales. Asimismo, al cierre del ejercicio 2024,
el Fondo no tiene saldo pendiente de pago que acumule un aplazamiento superior al plazo legal establecido.
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