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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO
POR UN AUDITOR INDEPENDIENTE

A los participes de CAUCE MIXTO VARIABLE, FONDO DE PENSIONES, por encargo del
Consejo de Administracion de Gespension Caminos, E.G.F.P., S.AU., Entidad Gestora de dicho
Fondo de Pensiones:

Opinion

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas del fondo CAUCE MIXTO VARIABLE, FONDO DE
PENSIONES, que comprenden el balance al 31 de diciembre de 2021, la cuenta de pérdidas y
ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y la
memoria, correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos,
la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera del Fondo a 31 diciembre de 2021, asi
como de sus resultados y flujos de efectivo correspondientes al ejercicio terminado en dicha
fecha, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera que resulta de
aplicacién (que se identifica en la nota 2 de la memoria) y, en particular, con los principios y
criterios contables contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinion

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la
actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia. Nuestras responsabilidades de acuerdo
con dichas normas se describen méas adelante en la seccion Responsabilidad del auditor en
relacion con la auditoria de las cuentas anuales de nuestro informe.

Somos independientes de la Entidad de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos
los de independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espafia
segun lo exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas. En este
sentido, no hemos prestado servicios distintos a los de la auditoria de cuentas ni han concurrido
situaciones o circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en la citada normativa
reguladora, hayan afectado a la necesaria independencia de modo que se haya visto
comprometida.

EUDITA AH AUDITORES 1986, S.A.P. CIF A78292364. Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, Tomo 29806, Seccién 82, Folio 25, Hoja M-120230, Inscripcién 232 RO.A.C. N° 50524

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base
suficiente y adecuada para nuestra opinion.
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Aspectos mas relevantes de la auditoria

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, segun nuestro juicio profesional,
han sido considerados como los riesgos de incorreccién material mas significativos en nuestra
auditoria de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el
contexto de nuestra auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacion de
nuestra opinién sobre éstas, y no expresamos una opinién por separado sobre esos riesgos.

Integridad v valoracion de la cartera de inversiones financieras.

Tal y como recoge en la nota 1 de la memoria adjunta, el Fondo invierte en una cartera de
inversiones financieras, valorada al cierre del ejercicio en 29.589 miles de euros. Esta cartera
incluye, entre otros, instrumentos de patrimonio y valores representativos de deuda, que se
valoran a valor razonable, entendiendo por tal el valor de mercado del activo. Debido a la
significatividad del importe y a que su valoracién requiere la realizacién de juicios y
estimaciones, que influyen en la determinacion del valor liquidativo del Fondo, asi como de la
rentabilidad del mismo durante el ejercicio, hemos considerado estos aspectos los mas
significativos para nuestra auditoria.

Nuestros procedimientos de auditoria, para abordar dichos aspectos han incluido, entre otros,
la consideracidén de los procedimientos y politicas de contro! interno seguidas por la Entidad
Gestora del Fondo, en relacién con la integridad y valoracién de las inversiones financieras; la
obtencién de confirmacién por parte de la Entidad Depositaria de los valores de la cartera, para
la obtencién de evidencia de la propiedad de los mismos y adicionalmente, hemos realizado
procedimientos sustantivos, en base selectiva, dirigidos a dar respuesta al riesgo de valoracion
de las inversiones, contrastando el valor de mercado utilizado con informacién externa.

Asimismo, hemos evaluado si la informacion de las cuentas anuales en relacidon con la cartera
de inversiones financieras, es adecuada de conformidad con el marco normativo de informacion
financiera que resulta de aplicacién.

Otra informacion: Informe de gestién

La otra informacion comprende exclusivamente el informe de gestién del ejercicio 2021, cuya
formulacion es responsabilidad de los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo y no
forma parte integrante de las cuentas anuales.

Nuestra opinion de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestion. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestién, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditorfa de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestién con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la
entidad obtenido en la realizacién de la auditoria de las citadas cuentas y sin incluir informacién
distinta de la obtenida como evidencia durante la misma. Asimismo, nuestra responsabilidad
consiste en evaluar e informar de si el contenido y presentacién del informe de gestiéon son
conformes a la normativa que resulta de aplicacién. Si, basdndonos en el trabajo que hemos

realizado, concluimos que existen incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de
ello.

EUDITA AH AUDITORES 1986, S.A.P. CIF A78292364. Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, Tomo 29806, Seccién 82, Folio 25, Hoja M-120230, Inscripcion 232, RO.A.C. N° 50524
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Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informacion que
contiene el informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2021 y su
contenido y presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacién.

Responsabilidad de los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo en relacién con
las cuentas anuales.

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas
anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera
y de los resultados del Fondo, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera
aplicable a la entidad en Espafia, y del control interno que consideren necesario para permitir 1a
preparacion de cuentas anuales libres de incorreccién material, debida a fraude o error.

En la preparacion de las cuentas anuales, los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo
son responsables de la valoracidn de la capacidad del Fondo para continuar como empresa en
funcionamiento, revelando, segin corresponda, las cuestiones relacionadas con la empresa en
funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento excepto si los
Administradores de la Sociedad Gestora tienen intencién de liquidar el Fondo o de cesar sus
operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

Responsabilidades del auditor en relacién con la auditoria de las cuentas anuales

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su
conjunto estan libres de incorreccién material, debida a fraude o error, y emitir un informe de
auditoria que contiene nuestra opinidn. Seguridad razonable es un alto grado de seguridad pero
no garantiza que una auditoria realizada de conformidad con la normativa reguladora de la
actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia siempre detecte una incorreccién material
cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a fraude o error y se consideran materiales si,
individualmente o de forma agregada, puede preverse razonablemente que influyan en las
decisiones econdmicas que los usuarios toman basandose en las cuentas anuales.

Como parte de una auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de
auditoria de cuentas vigente en Espafia, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una
actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

« Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccién material en las cuentas anuales,
debida a fraude o error, diseflamos y aplicamos procedimientos de auditoria para
responder a dichos riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para
proporcionar una base para nuestra opinion. El riesgo de no detectar una incorreccién
material debida a fraude es mas elevado que en el caso de una incorreccion material
debida a error, ya que el fraude puede implicar colusién, falsificacion, omisiones
deliberadas, manifestaciones intencionadamente erréneas, o la elusién del control interno.

EUDITA AH AUDITORES 1986, 5.A P. CIF A78292364. Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, Tomo 29806, Seccién 82, Folio 25, Hoja M-120230, Inscripcién 232. RO.A.C. N° S0524

»  Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de
disefiar procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias,
y no con la finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia del control interno de la
entidad.
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»  Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacién revelada por los
Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo.

«  Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los Administradores de la Sociedad
Gestora del Fondo, del principio contable de empresa en funcionamiento y, basandonos
en la evidencia de auditoria obtenida, concluimos sobre si existe 0 no una incertidumbre
material relacionada con hechos o con condiciones que pueden generar dudas
significativas sobre la capacidad del Fondo para continuar como empresa en
funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere que
lamemos la atencion en nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente
informacion revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son adecuadas,
gue expresemos una opinion modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia
de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, los
hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que el Fondo deje de ser una
empresa en funcionamiento.

»  Evaluamos la presentacién global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales,
incluida la informacién revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y
hechos subyacentes de un modo que logran expresar la imagen fiel.

Nos comunicamos con los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo en relacion con,
entre otras cuestiones, el alcance y el momento de realizacién de la auditoria planificados y los
hallazgos significativos de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control
interno que identificamos en el transcurso de la auditoria.

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacion a los Administradores de
la Sociedad Gestora del Fondo, determinamos los que han sido de la mayor significatividad en
la auditoria de las cuentas anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, los riesgos
considerados mas significativos.

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar publicamente la cuestién.

EUDITA AH AUDITORES 1986, S.A.P.
Inscrita en el R.O.A.C. n° 50524
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BALANCE AL 31 DE DICIEMBRE DE 2021

(en euros con decimales)

ACTIVO Notas 2021 2020
B) INVERSIONES 5 29.588.621,42 | 26.765.022,32
2. Financieras 29.588.621,42 | 26.765.022,32
2.1. Instrumentos del patrimonio 14.356.658,69 | 11.419.923,98
2.3. Valores representativos de deuda 13.130.192,63 | 13.133.651,08
2.4. Intereses de valores representativos de deuda 104.497,96 81.426,61
2.10. Depositos en bancos y entidades de depdsito -| 1.001.181,51
2.13. Revalorizacién de inversiones financieras 3.049.726,75| 2.198.455,12
2.14. Minusvalias de inversiones financieras (1.052.454,61) | (1.069.615,98)
E) DEUDORES 276.909,87 384.878,05
5. Deudores varios 5.1v 187.337,60 194.142,35
6. Administraciones Publicas 7 89.572,27 190.735,70
F) TESORERIA 5.V 3.374.016,44 | 3.451.550,29
1. Bancos ¢ Instituciones de crédito c/c vista 3.374.016,44| 3.451.550,29
3. Activos del mercado monetario - -
TOTAL ACTIVO 33.239.547,73 | 30.601.450,66

PATRIMONIO NETO Y PASIVO Notas 2021 2020
A) FONDOS PROPIOS 8 33.124.017,31 | 30.481.907,41
1. Cuenta de Posicién de Planes 33.124.017,31 | 30.481.907,41
C) ACREEDORES 6 115.530,42 119.543,25
5. Entidad Gestora 6 33.359,97 30.540,80
6. Entidad Depositaria 6 14.843,89 13.440,53
7. Acreedores servicios profesionales 9 12.135,09 23.366,08
9. Administraciones Publicas 7 54.993,58 52.017,99
11. Otras deudas 6 197,89 177,85
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 33.239.547,73 | 30.601.450,66

CAUCE MIXTO VARIABLE, F.P. - 2021
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CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS AL

31 DE DICIEMBRE DE 2021

(en euros con decimales)

Notas 2021 2020
1. INGRESOS PROPIOS DEL FONDO 460.378,55 446.364,40
b. Ingresos de inversiones financieras 5.11 459.055,94 445.,185,16
c_O_tr(;s ingresos _ - o - i§22,61 1779,24
2. GASTOS DE EXPLOTACION PROPIOS DEL FONDO - (46.453,17) (37.442,94)
b. Gastos de inversiones financieras (46.453,17) (37.442,94)
¢. Otros gastos - - B g =
3. OTROS GASTOS DE EXPLOTACION - (464.230,93) | (430.339,53)
a. Comisiones de la Entidad Gestora (382.663,24)| (353.442,88)
[ b. Comisiones de la Entidad Depositaria - | 5739954 (53.01649)
c. Servicios exteriores (24.168,15) (23.880,16)
5. RESULTADO DE ENAJENACION DE INVERSIONES 5.10 987.068,05| (194.726,75)
b. Resultados por enajenacion de inversiones financieras 987.068,05 (194.726,75)
6. VARIACION VALOR RAZONABLE INST. FINANCIEROS 5.11 868.433,00 (33.082,52)
b. Variacion de valor razonable de inversiones financieras 868.433,00 (33.082,52)
7. DIFERENCIAS DE CAMBIO - - -
RESULTADO DEL EJERCICIO - 1.805.195,50 | (249.227,34)
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ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO AL
31 DE DICIEMBRE DE 2021

(en euros con decimales)

CUENTA DE POSICION Notas 2021 2020

A) SALDO INICIAL EJERCICIO 8 30.481.907,41  31.603.323,87

B) ENTRADAS: 5.058.555,68 1.850.297,79
1. Aportaclones - 412.191_,79_ I 1.128.902,89
~ 1.2. Aportaciones de participes 412.603,76 1.13_6.6i0,_3_0
1.4. Aportaciones devueltas (a deducu) _ - . o _ | (412,000 | (7.717,41)
2. Movilizaciones a otros instrumentos de prevnsmn social 2 841.168,42 721.394,90
2.1 Procedentes de otros planes de pensiones - __| ﬁ03.920,1 1 711.995,94
._2._2_ Procedentes de planes de prevision asegurados _ 35.247,51 | 9.398,96
2.3 Procedentes de planes de_};reviéién SOCié_ll | empresarial | 2.00080 -
6. Resultados del Fondo imputados al Plan | 1.805.195,50 -
6.1. Beneficios del Fondo imputados al Plan - B 1.805.195,50 .
C) SALIDAS: (2.416.445,78) | (2.971.714,25)
1. Prestaciones y liquidez (920.269,29) | (1.020.409,97)
__11 Prestaciones || (913.519.29) (962%,_65
1.2. Liquidez derechos consolidados por en enfermedad y desempleo | (6.750,00) _(5 1.623,35)
2 Mov11|zac1ones a otros instrumentos de prevision social o | (1.496.176,49) | (1.702.076,94)
2.1. A otros planes de pensiones ~ (1.494.176,49) | (1.702.076,94) |

d 22.A planes_de prevision asegurados ) _ | (2.000,00) ’ -
6. Resultados del Fondo imputados al Plan o | _ B 5| _(2—49?2m
I 6.1. Pérdidas del Fondo imputadas al Plan a - (249?227,3-4'1‘)
D) SALDO FINAL EJERCICIO 8 33.124.017,31 | 30.481.907,41
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ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO DEL FONDO DE PENSIONES AL

31 DE DICIEMBRE DE 2021

(en euros con decimales)

explotacién

(plot:

B) F LUJOS DE EFECTIVO POR ACTIV IDADES DE INVERSION

Notas 2021 2020

A) FLUJOS DE EFECTIVO ACTIVIDADES DE EXPLOTACION

1. Resultado del ejercicio PyG 1.805.195,50 (249.227,34)

2. Ajustes del resultado PyG (2.209.087,48) (113.737,58)
a) Comisiones de la entidad gestora - 33.359,97 30.540,80
b) Comisiones de la entidad depositaria N 14.843,89 13.440,53
¢) Resultados por bajas de enajenacion de lnstrumentos fi nancwros_ B (987 068 05) 194.726,75 |
d) Ingresos Financieros B | (459.055,94}_ (445.18_5,16)

~¢) Gastos financieros 46.453,17 37.442,94
f) Diferencias de cambio - o I =| I -
g) Variacion del valor razonable de instrumentos financieros (868.433,00) 33.082,52
h) Otros ingresos y gastos 10.812,48 22.214,04

3. Cambios en cuentas a cobrar y pagar 43.512,90 (137.565,75)
a)_%i_ores‘ y otras cuentas a cobrar | _____1(&884 72 ___( 110.873,66)
b) Acreedores y otras cuentas a pagar (64.37 1,82) (26.692,09)

4. Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacién 401.894,52 404.009,40
b) Cobros de dividendos _141.930,69 105.851,03
c) Cobros de intereses . - 261.891,74 | 301.079,86
d) Otros pagos (cobros)

(1.927 91)

@921 49)

6. Pagos por inversiones

(17.929.509,01)

(22.129.371,78)

~ b) Instrumentos de patrimonio

¢) Valores representativos de deuda

(7.248.744,18)

(3.958.558,18)

| (9.177.001,26)

(11.860.306,70)

e) Derivados

d) Depdsitos bancarios . - - (2_.600.000,00)
¢) Derivados (1.503.763,57) (3.710.506,90)
7. Cobros por desinversiones 16.973.545,32 24.622.823,76
b) Instrumentos de patrimonio - 4.788.997,83 3.139.932,11
__c) _Valﬂs Iemesentaﬁygﬂiﬂeuda_ o | 9.233.257,49 12.021. 601 65 |
d) Depositos bancarios B | 1.000.000,00 5.600. 000 00|

C) FLUJOS DE EFECTIVO POR OPERACIONES CON PARTICIPES

1 951 290 00

3 861. 290 00

c) M0v1112a010nes

9. Aportaciones, prestaciones y movilizaciones 836.914,40 (872.189,12)

a) Aportaciones 412.191,76 1.128.902,89

b) Prestaciones - - (920.269,29) ! ( 1.020. 409 97)
134, 991 93 '

(980. 682 2,04)

0 nes ipes J||1..J"*jiﬁ||'4‘ ,f@jﬂm e T (87
D) AUMENTO/DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES (77 533 85) 1. 524 741,59
Efectivo o equivalentes al comienzo del gjercicio o | 5V | 3. 451 550 29 ~1.926.808,70
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio 5.V 3. 374 016 44 3.451.550,29
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MEMORIA DEL EJERCICIO 2021

1. NATURALEZA DEL FONDO

Cauce Mixto Variable, Fondo de Pensiones (en adelante el Fondo), se constituyd el 7 de septiembre de
1999 y figura inscrito con el codigo F0664 en el registro correspondiente de la Direccién General de
Seguros v Fondos de Pensiones. El Fondo tiene adherido un tnico plan de pensiones “Plan de Pensiones
Individual Caminos Bolsa”, que se integrd con fecha 22 de noviembre de 1999. Este Plan pertenece al
sistema individual y se ajusta a la modalidad legal de “Aportacion Definida”.

El Fondo carece de personalidad juridica propia, correspondiendo la administracion y representacion a la
Entidad Gestora del Fondo, Gespension Caminos E.G.F.P., S.A.U., inscrita con el codigo G0067 en el
Registro Especial de Entidades Gestoras de la Direccion General de Seguros y Fondos de Pensiones y
domiciliada en la calle Almagro 8, 27 planta, de Madrid.

A fecha de cierre del gjercicio, la Entidad Depositaria del Fondo era Banco Caminos, S.A., inscrita con el
codigo D0107 en el registro correspondiente de la Direccion General de Seguros y Fondos de Pensiones.
En enero de 2022, en virtud del contrato marco de depositaria suscrito entre la Entidad Gestora y Banco
Inversis, S.A., la Entidad Depositaria del Fondo ha pasado a ser Banco Inversis, S.A., inscrita con el c6digo
DO0168 en el registro correspondiente de la Direccién General de Seguros y Fondos de Pensiones.

La Sociedad Gestora pertenece al Grupo Financiero Banco Caminos-Bancofar, y esta controlada en un
100% por Corporaciéon Banco Caminos, S.L.U., entidad controlada al 100% por Banco Caminos, S.A., que
es la Entidad Depositaria del Fondo y esta domiciliada en Madrid, calle Almagro n° 8.

Ambas entidades, gestora y depositaria, mantienen independencia en la gestion. Como parte de esa
independencia, el Consejo de Administracién de la gestora ha adoptado unas normas de conducta sobre
operaciones vinculadas que obligan a comunicar cualquier operacion de este tipo.

El marco legislativo por el que se regira, fundamentalmente, es el siguiente:

- Real Decreto Legislativo 1/2002 de 29 de noviembre por el que se aprueba el Texto Refundido de
la Ley de Regulacion de los Planes y Fondos de Pensiones, habiendo sido modificado por ultima
vez por el Real Decreto-ley 3/2020, de 5 de febrero.

- Real Decreto 304/2004 de 20 de febrero por el que se aprueba el Reglamento de dicha Ley,
habiendo sufrido modificacion por ultima vez por el Real Decreto 738/2020, de 7 de agosto.

- Orden ETD/554/2020 por la que se aprueban los modelos de informacion estadistica, contable y a
efectos de supervision de los fondos de pensiones y sus entidades gestoras. Deroga la Orden
EHA/251/2009.

- Orden Ministerial EHA/407/2008 por la que se desarrolla la normativa de planes y fondos de
pensiones en materia financiero-actuarial, del régimen de inversiones y de procedimientos
registrales, modificado por ultima vez por el Real Decreto 681/2014 de 1 de agosto.

- Orden Ministerial ECC/2316/2015, de 4 de noviembre, relativa a las obligaciones de informacion
y clasificacion de productos financieros.

En relacién a los principios generales de la politica de inversion, la Entidad Gestora tiene delegada la
gestion de los activos del Fondo de Pensiones en Gestifonsa, S.G.LLI.C., S.A.U., perteneciente al mismo
grupo financiero (Grupo Caminos) que la Entidad Gestora.
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La inversion se realizara en interés de los participes y beneficiarios. En caso de conflicto de intereses, se
dara prioridad a la proteccién del interés de participes y beneficiarios.

La entidad promotora es soberana y podra proponer la modificacion de la presente politica cuando lo
estime oportuno.

El Fondo tiene como objetivo buscar el crecimiento del valor de la participacion a medio-largo plazo a
través de la inversion de los diferentes instrumentos financieros y mercados mundiales, en la proporciéon
y plazo que se consideran mas adecuados en cada momento, optimizando el binomio rentabilidad-riesgo.

Asi, el objetivo de gestion del fondo va encaminado a proporcionar al participe, con un horizonte de
inversion de medio y largo plazo, una rentabilidad adecuada al riesgo asumido, mediante la inversion
diversificada en los distintos valores de renta variable y activos de renta fija.

Los activos aptos en los que invertira el Fondo cumpliran en todo momento con la legislacién vigente y
seran seleccionados bajo los supuestos de seguridad, rentabilidad, diversificacion, dispersion, liquidez,
congruencia monetaria y plazos adecuados a sus necesidades.

En todo momento, las inversiones del Fondo de Pensiones estaran suficientemente diversificadas, de forma
que se evite la dependencia excesiva de una de ellas, de un emisor determinado o de un grupo de entidades,
y las acumulaciones de riesgo en el conjunto de la cartera, debiendo ajustarse a los limites y condiciones
de diversificacion y dispersion del riesgo establecidos en cada momento por la legislacion vigente.

Los criterios de inversion y diversificacion de riesgos del Fondo son los siguientes:

- Entre el 30% y el 75% del Fondo estard invertido en activos de renta variable nacional e
internacional.

- La inversion en renta fija se situara entre el 25% y el 70% del patrimonio del fondo.

- Para la cuantificaciéon de la Renta Variable / Fija, se considerara tanto la inversion directa como
indirecta a través de 1.I.C., ETF’s, etc. El nivel se adecuara a las circunstancias de mercado.

- La inversion en Renta Variable se realizara principalmente en valores negociados en las Bolsas de
Valores de los paises integrados en la OCDE. También se contempla la posibilidad de invertir en mercados
de paises emergentes y en bonos convertibles en acciones.

- La inversion en Renta Fija se centrara principalmente en valores negociados en mercados
organizados de paises de la O.C.D.E. También se contempla la posibilidad de invertir en activos de renta
fija de paises emergentes.

- Estas inversiones se efectuaran en bonos corporativos, deuda piblica y bonos emitidos por Entidades
Publicas, Estados Soberanos o Entes Supranacionales, emitidos tanto por entidades nacionales como
internacionales, asi como bonos convertibles y bonos convertibles contingentes, pudiendo invertir también
via lICs y ETFs de Renta Fija. La moneda en la que estén nominados estos activos de renta fija tendra en
cuenta los limites maximos a la inversion en divisa no euro indicados mas abajo para toda la cartera del
Fondo de Pensiones.
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- Los depésitos que se contraten se haran con entidades de crédito radicadas en un Estado miembro
de la Union Europea, o de la OCDE, sujetas a supervision prudencial.

- El Fondo podra invertir en divisa distinta del euro, si bien el peso variard en funcion de la estrategia
inversora establecida para cada momento. No obstante, la inversion en divisa no euro no podra superar el
40% del patrimonio del fondo.

- La inversion a través de IIC (Instituciones de Inversién Colectiva) sera como maximo, para una
misma ICC o varias gestionadas por una misma entidad, del 20% del activo del Fondo de Pensiones. Como
parte de la inversion en 1IC, el fondo podra también invertir en ETFs (exchange-traded fund), es decir, en
fondos de inversion cotizados en mercados organizados.

- El fondo podra invertir en productos derivados, cotizados en mercados regulados, con objeto de
inversion, para gestionar de moda més eficaz la cartera, o con objeto de cobertura de posiciones (con la
finalidad de asegurar una adecuada cobertura de los riesgos asumidos en toda o parte de la cartera). El
fondo no superaré los limites generales a la utilizacién de instrumentos financieros derivados por riesgo
de mercado y por riesgo de contraparte establecidos en la normativa vigente.

- El porcentaje de inversion en inmuebles y en otros activos inmobiliarios (créditos hipotecarios,
derechos reales inmobiliarios e ICC inmobiliaria) estara sujeto a las limitaciones establecidas por la
legislacion vigente en cada momento.

- Finalmente, el Fondo podra también invertir en cualquier otro tipo de activo, como acciones y
participaciones en capital riesgo y en ICC de capital riesgo, participaciones en ICC que no se consideren
valores cotizados o no estén admitidas a negociacion en mercados organizados, ICC de inversién libre,
siempre dentro de los limites y con los requisitos establecidos en cada momento en la normativa de planes
y fondos de pensiones.

- Los criterios de seleccion de los valores seran criterios de andlisis fundamental de las inversiones y
se dara preferencia a los valores de media y alta capitalizacion.

- El coeficiente de liquidez se fija como minimo en el 1% del activo del Fondo, se mantendra en
depositos a la vista (incluyendo posiciones en bancos), y en activos del mercado monetario con
vencimiento no superior a tres meses. El coeficiente minimo de liquidez dependera de las necesidades del
fondo en cada momento o, en su caso, el que pudiera fijar la legislacion vigente.

El Fondo mantiene una politica de inversion abierta a fin de que el gestor pueda orientarse hacia los
mercados y tematicas que considere mas atractivos en cada momento para la inversion del Fondo, de
acuerdo a los objetivos de rentabilidad para el nivel de riesgo asumido, no siendo su intencién que la
inversion se indexe a la de un indice de referencia fijo al cual deba seguir.

No obstante, como indicador de calidad de gestion, el benchmark o indice de referencia que aspira a batir
este fondo es un indice sintético compuesto por los siguientes indices:

50% (40% MSCI Europe + 10%MSCI World) + 50% (30% Euribor 12 meses -+ 10% Euro Bobl+ 10% Euro Schatz).
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Para la seleccion de las inversiones del Fondo se tendran en consideracién los riesgos extrafinancieros, es
decir se tendran en consideracion factores ASG para complementar el analisis fundamental, que afecten a
los distintos activos que integren la cartera, bajo los principios establecidos por el gestor de activos del
Fondo de Pensiones y conforme a su politica de integracion de riesgos de sostenibilidad.

El Departamento de Control de Riesgos de la Entidad Gestora realiza controles sobre el riesgo de mercado,
riesgo legal, de crédito, de tipo de interés, de liquidez, de tipo de cambio, de apalancamiento y operativo,
como riesgos a los que puede estar sometido el Fondo de Pensiones.

2. BASES DE PRESENTACION

a) Imagen fiel

Las Cuentas Anuales adjuntas se han preparado a partir de los registros de contabilidad de CAUCE
MIXTO VARIABLE, F.P., y se presentan de acuerdo con la legislacion mercantil vigente, el
Documento Marco de la Direccion General de Seguros y Fondos de Pensiones, aprobado por la Orden
ETD/554/2020 de 15 de junio de 2020 del Ministerio de Asuntos Econémicos y Transformacion
Digital, y con las normas establecidas en el Plan General de Contabilidad. Estas Cuentas Anuales
muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera a 31 de diciembre de 2021, asi
como de los resultados de las operaciones, de los cambios en el patrimonio y de sus flujos de efectivo
que se han producido en el ejercicio terminado en dicha fecha.

Las cuentas anuales correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2021 han sido
formuladas por el Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora y se someteran a la aprobacion
de la Junta General de Accionistas de la misma, estimandose que seran aprobadas sin ningiin cambio
significativo.

Las Cuentas Anuales se expresan en euros con decimales.

b) Utilizacién de juicios y aspectos criticos de la valoracién y estimacion de la incertidumbre,

La preparacion de las cuentas anuales exige el uso por parte de la Gestora del Fondo de pensiones de
ciertas estimaciones y juicios en relacion con el futuro que se evalian continuamente y se basan en la
experiencia historica y otros factores, incluidas las expectativas de sucesos futuros que se creen
razonables bajo las actuales circunstancias.

A la fecha de formulacidén de estas cuentas anuales los Administradores de la Sociedad Gestora
consideran que nos encontramos ante una situacion coyuntural derivada del covid.-19 sin que se hayan
identificado situaciones que cuestionen la continuidad del Fondo. No obstante, la situacion del Fondo
estd siendo monitorizada permanentemente.

Las estimaciones mas significativas utilizadas en la elaboracion de estas cuentas anuales se refieren a:

e El valor razonable de determinados activos financieros no cotizados en mercados activos o en
el caso de que no exista un mercado activo.

e La medicion de los riesgos financieros a los que se expone el Fondo en el desarrollo de su
actividad.
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Las estimaciones e hipdtesis realizadas estan basadas en la mejor informacion disponible en la fecha
de formulacion de las cuentas anuales, sobre la estimacién de la incertidumbre en la fecha de cierre
del ejercicio y se revisan periddicamente. Sin embargo, es posible, que bien estas revisiones periddicas
o acontecimientos futuros obliguen a modificar estas estimaciones e hipdtesis en proximos ejercicios.
En ese caso, los efectos de los cambios de las estimaciones se registrarian de forma prospectiva en la
cuenta de pérdidas y ganancias de ese ejercicio y de periodos sucesivos.

¢) Comparacion de la informacion

De acuerdo con la legislacion mercantil, se presenta, 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 2021, las correspondientes al
ejercicio anterior. En la memoria también se incluye informacion cuantitativa del ejercicio anterior,
salvo cuando una norma contable especificamente establece que no es necesario.

3. DISTRIBUCION DE RESULTADOS

Los Fondos de Pensiones son patrimonios creados al objeto de dar cumplimiento a Planes de Pensiones y
se nutren de las aportaciones de sus participes y de los ingresos procedentes de la inversion de éstas para
generar, a favor de aquellos, rentas o capitales. Los resultados obtenidos por el Fondo se destinan
integramente a incrementar el valor del patrimonio del Plan en aplicacion del principio de capitalizacion
establecido en el articulo 8 del Real Decreto Legislativo 1/2002, que establece que los Planes de Pensiones
se instrumentaran mediante sistemas financieros y actuariales de capitalizacion.

4. NORMAS DE REGISTRO Y VALORACION

a) Inversiones financieras

La totalidad de los activos financieros que se incluyen en la cartera se valoran a valor razonable con
cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias, de acuerdo con los criterios establecidos por la Direccion
General de Seguros y Fondos de Pensiones como 6rgano supervisor.

Se valoran inicialmente por su valor de adquisicion sin incluir los costes de transaccidn, los cuales son
reconocidos en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio. La valoracion al cierre de ejercicio
corresponde a su valor razonable, entendiendo por tal el valor de mercado del activo. El ajuste a valor
razonable de las inversiones financieras se refleja en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Se entiende por valor de mercado:

e Para los titulos cotizados, tanto de renta fija como acciones y otras participaciones analogas el
precio de mercado de los titulos, que es el que resulta de aplicar el cambio oficial del dia de cierre
del ejercicio, si existiera, o el inmediato habil anterior.

e En los titulos de renta fija se considera valor del mercado el obtenido a través de servicios de
informacién financiera que suministren precios de los activos elaborados de forma fiable y
consistente en base a los precios de compra ofrecidos por instituciones financieras participantes
activas en el mercado. A falta de dicha informacion se ha considerado en algunos casos los precios
ofertados por contribuidores de forma regular y estable.
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e Para los valores de renta fija sin cotizacion oficial o con cotizacién no representativa, el valor
obtenido en base a la actualizacion de flujos financieros derivados de las inversiones, tomando
como referencia una tasa de rendimiento del mercado.

e Cuando existen activos monetarios, activos de renta fija o adquisiciones temporales de activos con
vencimiento inferior a 6 meses se entiende por valor de realizacién: para los que cotizan en mercado
regulado, la cotizacion oficial; para los no cotizados, el valor de realizacion equivale al precio de
adquisicion incrementado en los intereses devengados y no cobrados correspondientes, calculados
de acuerdo con la tasa interna de rentabilidad de la mencionada inversion.

Las revalorizaciones o minusvalias a valor razonable de los activos financieros al cierre se recogen en
el activo del balance.

Los Intereses de Renta Fija Devengados son recogidos en el Activo del Balance en el epigrafe
“Intereses de Valores representativos de deuda”.

Los depésitos en bancos y en entidades de depdsito, no estdn ligados a las partidas de
revalorizacion/minusvalia e intereses de renta fija, pues figuran en el activo del balance por su valor
razonable, siendo este el valor de mercado mas los intereses devengados y no cobrados.

b) Tesoreria

Ademas del efectivo existente en cuentas a la vista junto con los intereses a cobrar no vencidos, también
se incluyen, en el epigrafe activos monetarios los valores de renta fija con pacto de reventa, y los saldos
en sociedades de valores que se consideran instrumentos financieros de gran liquidez, asi como los
depositos en bancos y en entidades de crédito que en el momento de su adquisicidén su vencimiento no
fuera superior a 3 meses.

¢) Operaciones con Productos Derivados

En las operaciones con futuros se registran exclusivamente los depositos de garantia. Se registran los
beneficios o pérdidas latentes por diferencias de cotizacion que se recogen diariamente, reflejandose
en cuenta de pérdidas y ganancias en el epigrafe “Resultados por enajenacion de inversiones
financieras” tanto para las operaciones cerradas como para las operaciones abiertas siempre que tengan
liquidacion diaria. Los depdsitos en garantia procedentes de las posiciones abiertas al cierre de ejercicio
se reflejan dentro del saldo que aparece en el activo del balance en su epigrafe “Deudores varios™.

d) Cuenta de Posiciéon

La cuenta de posicion representa la participacion econdmica del Plan de Pensiones integrado en el
Fondo.

Con abono a esta cuenta se contabilizan las aportaciones de los participes, los derechos consolidados
trasladados desde otros planes y los beneficios del Fondo imputados al Plan.

Con cargo a esta cuenta se atiende el pago de prestaciones del Plan, la liquidez de derechos
consolidados en los supuestos excepcionales, el traslado de derechos consolidados a otros planes y las
pérdidas del Fondo imputadas al Plan.
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e¢) Transacciones en moneda extranjera

La conversion en moneda nacional de la moneda extranjera se realiza aplicando el tipo de cambio
vigente en el momento de efectuar la correspondiente operacion, valorandose diariamente de acuerdo
con el tipo de cambio vigente al final de cada dia. Las diferencias de cambio se cargan o abonan, segin
corresponda, al resultado del ejercicio.

f) Saldos con terceros

Los deudores figuran en el activo del balance por su valor nominal entregado considerandose en su
totalidad deudores a corto. Los acreedores figuran en ¢l pasivo del balance por su valor de reembolso
considerados igualmente acreedores a corto.

g) Ingresosy Gastos

Los ingresos y gastos se contabilizan siguiendo el principio del devengo, es decir, con independencia
del momento en que se produce la corriente monetaria o financiera derivada de ellos, periodificandose
diariamente, los gastos previstos de una cierta magnitud, con la finalidad de reconocer el valor
patrimontal del Fondo y el importe del derecho consolidado de cada participe.

Por los servicios prestados por las Entidades Gestora y Depositaria, el Fondo abona unas comisiones
mensuales y trimestrales respectivamente, que se devengan diariamente.

Para la Entidad Depositaria y la Entidad Gestora, la comision asciende al 0,18% y 1,20%
respectivamente, sobre el patrimonio total del Fondo. Adicionalmente la Entidad Depositaria cobra
comisiones de liquidacion por las operaciones de inversion.

h) Impuestos

De acuerdo con la normativa legal aplicable, los Fondos de Pensiones estan 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 del capital mobiliario. En consecuencia, el
Fondo no registra gasto alguno por el Impuesto de Sociedades.

De acuerdo con la legislacion vigente la constitucion, disoluciéon y modificaciones consistentes en
aumentos y disminuciones de los Fondos de Pensiones, estin exentos en el Impuesto sobre
Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados.

Respecto del Impuesto sobre el Valor Afiadido estan exentos los servicios de gestion prestados por las
Sociedades Gestora y Depositaria del Fondo.
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Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo
85 ter. del Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones con Banco Caminos, S.A. (entidad depositaria
del Fondo) y Gefonsa, Sociedad de Valores, S.A. (ambas sociedades, que se han fusionado en enero
de 2020, pertenecen al Grupo Financiero Banco Caminos-Bancofar, al igual que la Sociedad Gestora).
Para ello, la sociedad gestora dispone de procedimientos internos legalmente establecidos para evitar
conflictos de interés y para que las operaciones vinculadas se lleven a cabo en interés exclusivo del
fondo de pensiones y a precios o condiciones iguales o mejores que los del mercado. Dichos
procedimientos se encuentran recogidos en su reglamento interno de conducta.

Determinacion del valor liquidativo de los Planes de Pensiones

Los derechos consolidados del Plan de Pensiones integrado en el Fondo se determinan basandose en
las unidades de cuenta que se asignan al Plan. Para ello, se calcula el importe en unidades de cuenta de
todo movimiento del Plan que implique entrada o salida de recursos, de acuerdo con el sistema de
valoracion expuesto en las normas de funcionamiento del Fondo, que se articula en la forma siguiente:
se establece una unidad de cuenta de Fondo de Pensiones, a la cual se convierten todos los movimientos
patrimoniales realizados por los participes de los planes que integran el Fondo: aportaciones,
prestaciones, traspaso de derechos, etc., asi como los gastos e ingresos especificos de un plan
determinado, que son movimientos patrimoniales de éstos dentro del Fondo. Dicho valor de unidad de
cuenta se determina diariamente, cada dia habil, de acuerdo con la valoracién de los activos del Fondo.

El valor de los derechos consolidados de los participes correspondientes, asi como las cuentas de

posicion de los planes correspondera al resultado de multiplicar las unidades de cuenta asignadas
respectivamente, por el valor de la unidad de cuenta a la fecha.

ACTIVOS FINANCIEROS

Las clases de Activos Financieros definidas por el Fondo son las siguientes:

CLASES / Instrumentos de Patrimonio NWAIORES reg::flintatwos 23 Otros TOTAL
CATEGORIAS
2021 2020 2021 2020 2021 2020 2021 2020

Activos a valor
razonable con 16.494.693,66 | 12.496.837,65 | 13.093.927.76 | 13.267.003,16 - | 1.001.181,51 | 29.588.621,42 | 26.765.022,32
cambios en PyG B L )
deHUPSHINEIEEoS - - - -| 18733760 19414235 187.337,60 194.142,35
coste amortizado E . | () |kt 'f ———
Efectivo en Tesoreria - - - - 13.374.016,44 | 3.451.550,29 | 3.374.016,44 | 3.451.550,29

TOTAL 16.494.693,66 | 12.496.837,65 | 13.093.927,76 | 13.267.003,16 | 3.561.354,04 | 4.646.874,15 | 33.149.975,46 | 30.410.714,96
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I. CARTERA DE INVERSIONES FINANCIERAS

La composicion de la Cartera al 31 de diciembre de los ejercicios 2021 y 2020, se indica en el
ANEXO I, y su clasificacion por sectores es la siguiente:

CONCEPTO 2021 2020

Aparcamiento y autopistas 397.017,86 533.093,01
Banca, Servicios financieros 1.432,888,54 1.865.624,38
Bicnes de consumo, textil, papel | 35810941 | 288.879,04
B_ienes de equipo y maquinaria - - - R . 2@0,0_0
Comunidades Auténomas y Corporaciones Locales - - 232.4_6 162 |
Construceion - ' 532.573,50 248.981,66
Construccion ¢ inmobiliarias 96.921,78 | 207.583,99
Electricidad, gas, agua y petroleo - 518.666,07 1.417.172,22
.Ent;:s publicos y estatales - [ 3_17_21_766 I 2(;3@60
Estructuras B a 7962197  506.100,85
Fondos Euro . 469.203,42 449.772,04
Gobicmos 401.013,56 .
[ICGrugo - R 372245459 | 3.514.002,29
Industria quimica y farmacéutica 255.150,00 298,398_,3_3_-
Ocio, turismo y restauracion h I .
_Otras industrias y servicios o - - 21&(_),_504,25 - 483.502,89
Tecnologia, com:micaciones e inféfm;tica N _OE- ] 266.3&,6
Tecnologia,;edzx Miiélccominigaciones o | o 1,251.149,29__ I . 440.213,44
Transportes y comunicaciones - - .
Subtotal Cartera interior 10.292.491,30 11.183.297,61
Alimentacion, bebidas y tabaco 253.570,55 970.540,10
Automévil il — 965.084,93
Aparcamiento y autopistas a 809.336,35 -
Banca, Servicios financieros N 340062533 | 2392.866,40
_Bi_enes Qe consumo, textil: pape[ - o 582,(_)_33362 965.768,45
Bienes de equipo =6 i =
Bi—enes de equipo y maquinari-al N o o 0 -_884,4m i —494;:16,3_9
Construccion _ i 550.435,68 480.720,42
Construccion ¢ inmobiliarias - | 1689.843,17] 212.965,88
Electricidad, gas, agua y petroleo 1.976.693,31 947.751,62
Energia R 687.919,79 | 189.594,75
Entes pablicos y estatales R 60250644 10095072
Estructuras S 21201480 | 173.543.40
Gobiemos - R 86810472 |  321.54225
Gobiemos otra_s di\ElS — = 1.08_8.15 1,34
Tndustria quimica y farmacéutica 1.417.263,09 1313.877,57
Otras industrias y_servicios - - 1,226.@ ( _T53
Sewiéios ﬁnan;ie;)s o o a 795M [ 1.52_0..146,6;
Tecno]_ogia, comunicaciones € inforngti; - i 1.353,554,36 T 635.20_7,5"
Tecnologia, medio. Y telecomunicaciorg - 1.774E9,13 . _1.407.749,5_7_
alsportes y comunicacione-s - 2@.198,00 @m
Subtotal Cartera exterior 19.296.130,12 14.580.543,20
Depositos en entidades de crédito - 1.001.181,51

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 29.588.621,42 26.765.022,32
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Los titulos se encuentran depositados, para el caso de valores emitidos en Espaiia, en Iberclear, S.A.,

y en el caso de valores extranjeros, en Banco Inversis, S.A., teniendo como subcustodios globales a
Clearstream Banking y Citigroup INC.

Los vencimientos, en los proximos ejercicios, de los valores representativos de deuda a 31 de
diciembre de 2021, son los siguientes:

G 2022 2023 2024 2025 2026 >2026 TOTAL

Cartera Exterior | 10407829 | 104.577.95 | 546.743.73 | 220883.12 | 719.353.41 | 1.870370.02 | 3.566.006.52

CarteraInterior | 824.18224 | 75093179 | 908.834,68 | 183392778 | 1.462.72234 | 374732041 | 952792124
TOTAL 928260,53 | 855.500,74 | 1.455.578,41 | 2.054.810,90 | 2.182.075,75 | 5.617.692,43 | 13.093.927,76

Los vencimientos, en los proximos ejercicios, de los valores representativos de deuda a 31 de
diciembre de 2020, son los siguientes:

CONCEPTO 2021 2022 2023 2024 2025 >2025 TOTAL

Cartera Exterior 52206922 | 31438376| 63198382 | 96254549 | 22222932 | 2.602.998.85| 525621046

Cartera Interior | 84436497 | 120878100 | 1455.00426| 52142092 | 2.023.08598 | 1.958.036.57| $.010.792.70
TOTAL 1366.434,19 | 1.523.164,76 | 2.087.078,08 | 148397541 224531530 4.561.035,42 | 13.267.003,16

Al cierre del ejercicio 2021, no existen posiciones abiertas en depdsitos en entidades de crédito.

Al cierre del ejercicio 2020, la informacion relativa sobre posiciones abiertas en depdsitos en

entidades de crédito, es la

siguiente:

r Plusvalia a Intereses a Tipo de interés Il
DESCRIPCION Efectivo 31/12/2020 31/12/2020 it Vencimiento
Depositos Banco Caminos 1.000.000,00 980,14 201,37 0,05% 2021

II. INFORMACION RELACIONADA CON LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS

La variacion en el valor razonable durante el ejercicio de los activos financieros asignados con caracter
general a la categoria de “Otros activos financieros valorados a valor razonable con cambios en la
cuenta de pérdidas y ganancias”, es la siguiente:

2021 2020
Valores Valores
;:M;:"f?;z::;z representativos Total ;:St;lt':?':z;oiz representativos Total

P de deuda p de deuda
[ IE R ONEITEE TG e 5192547 | 1.128.839.14|  990.790.88 171.130,78 |  1.161.921,66
Ajuste de valor al cierre |, 134 43 g7 (140.762,83) | 1.997.272,14 | 1.076.913,67 5192547 1.128.839,14
del ejercicio
Variaci6n del ajuste a
Lt 1.061.121,30 (192.688,30) 868.433,00 86.122,79 (119.20531) [ (33.082,52)
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El detalle de los ingresos de las inversiones financieras, asi como los resultados obtenidos por la
realizacion de inversiones financieras, en el presente ejercicio, es el siguiente:

INGRESOS INVERSIONES FINANCIERAS: 2021 2020

RF interior deuda pablica 255,20 66,17

RF inferior privada cotizada |  3212253| 4397205

.R_F ;ter-ior_emmes avaladas ) | o 3.418,13 - 458,60

RF interior valores entidades de crédito ) 3150,69- 6.188,39

RF exteribr deuda publica 10.920;75 . _8,796,2_6“

?R_I; exterior ;)riv_ada cotizada 23-4.514,97 __253_455;01.

Rreses dep(’)sito_s_e_n_eilt'?iagegan;eras_ o 76,71 24728

Intereses en Aaquisicién temporal de_a(.;.tivoé - = R (l-OE,43j

Intereses de cuentas bancaria_s o 2,74 ) -

SUBTOTAL INTERESES 284.761,72 313.075.33

Dividendos Valores Nacionales 12.957,60 13.775,73

.D-i-vidé:nt-i;)s-Valo}es Ext_ranjeros I 161.3-36,62 | 11-8.334,1(;-

SUBTOTAL DIVIDENDOS 174.294,22 132.109,83

TOTAL 459.055,94 445.185,16

BENEFICIOS VENTA Y PERDIDAS VENTA Y
CONCEDTD AMORTIZACION AMORTIZACION LAY
' 2021 2020 2021 2020 2021 2020

Instrumentos de patrimonio 1.010,175,25 302.027,39 (524.551,84) (450.203,27) 485.623,41 (148.175,88)
Valores representativos de deuda 16093293 | 13085100 (129027777 (31951387)|  40.655.16 | (188.662,78)
Derivadosy otros | 198670931 |  3.906.449.06 | (1.525919.83)| 3.764.337.15)| 46078048 | 14211101
TOTAL 3.166.817,49 4.339.327,54 | (2.179.749,44) | (4.534.054,29) 987.068,05 | (194.726,75)

En el epigrafe de gastos de inversiones financieras se incluyen, principalmente, los costes de
transaccion de las operaciones de compra, asi como el importe de las retenciones practicadas al fondo
consideradas no deducibles.

II1. PRODUCTOS DERIVADOS

Durante el ejercicio se han realizado operaciones con Productos Derivados, con caracter de inversion
sobre renta variable.

Las variaciones producidas de la evolucion de las variables, objeto de los contratos de operaciones
con productos derivados, son registradas en Pérdidas y Ganancias diariamente siendo su
contrapartida la cuenta abierta con el intermediario.
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Al cierre del ejercicio 2021 las posiciones abiertas en instrumentos derivados son las siguientes:

N° VALOR IMPORTE
CONTRATOS CONT VENCTO. RAZONABLE NOMINAL SUBYACENTE
: COMPROMETIDO
Futuro Eurostoxx-50 12 Marzo-2022 514.500,00 506,100,00 | ndice Eurostoxx 50
Futuro Eurostoxx-50 22 Marzo-2022 943,250,00 916.520,00 | indice Eurostoxx 50
Futuro Eurostoxx-50 19 Marzo-2022 814.625,00 766.270,00 | indice Eurostoxx 50
0,
Futuro Bund-10 6 Marzo-2022 10.282,20 600.000,00 ?Sb/(g‘;;‘;scmand Rep DERGZS
LD AR 2.282.657,20 2.788.890,00
y futuros
TOTAL DERECHOS Y
COMPROMISOS 2.282.657,20 2.788.890,00

Al cierre del ejercicio 2020 las posiciones abiertas en instrumentos derivados son las siguientes:

N° VALOR IMPORTE
CONTRATOS CONT VENCTO. RAZONABLE NOMINAL SUBYACENTE

! COMPROMETIDO

Futuro Eurostoxx-50 46 Marzo 2021 1.633.000,00 1.610.460,00 | Indice Eurostoxx 50
Lol O DERS Pl 1.633.000,00 1.610.460,00

y futuros
TOTAL DERECHOS Y

COMPROMISOS 1.633.000,00 1.610.460,00

IV. DEUDORES

El detalle del saldo sobre Activos financieros a coste amortizado es el siguiente:

CONCEPTO 2021 2020
Venta de valores a liquidar - (20,00)
_l_)-ividendos pendientes de ]iquidar_ _ - (0,04)
Intericses RF nacional _~ - 53_;)_
Garantias prod:c;m derivado_s I —187_.337,60-._ 194_058,;39_
TOTAL 187.337,60 194.142,35

V. TESORERIA

La composicion de este epigrafe al 31 de diciembre de cada ejercicio es la siguiente:

CONCEPTO 2021 2020
Banco Caminos, S.A. 3.234.843,56 3.355.874,61
Altura Markets Euros 139.172,88 95.675,68
BANCOS E INSTITUCIONES DE CREDITO C/C VISTA 3.374.016,44 3.451.550,29
TOTAL TESORERIA 3.374.016,44 3.451.550,29

CAUCE MIXTO VARIABLE, F.P. - 2021

Gespension Caminos, EGF P. S AU, Reg Mercantil Madrid T 14991, F 160, Seccion 8, H M-249906, CIF A-78941440, Clave -DGSFP: G0067, con domicilio social C/ Almagro 8, 2° planta - 28010 Madrid

Pdgina 18 de 38



C/ Almagro 8, 22 planta
28010 MADRID
Tel.: 91 319 34 48
Entidad Gestora e-mail: gespension@bancocaminos.es
de Fondos de pensiones http://www.gespension.es
(SOCIEDAD UNIPERSONAL)

El tipo de interés que devengan los saldos de las cuentas de tesoreria de Banco Caminos, S.A., al
cierre de los ejercicios 2021 y 2020, es el 0%.

VL. INFORMACION SOBRE LA NATURALEZA Y EL NIVEL DE RIESGO PROCEDENTE
DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS

A. INFORMACION CUALITATIVA.

RIESGO DE MERCADO.

Es aquél en el que los movimientos en las variables fundamentales de mercado (tipo de interés,
tipo de cambio, riesgo pais, etc.), provocan movimientos adversos en los precios que puedan
provocar pérdidas desproporcionadas. Este riesgo debe ser limitado por los parametros definidos
en el perfil de riesgo.

La medicién del riesgo de mercado ser realiza mediante la metodologia de analisis de riesgos
Value at Risk (VAR).

Las variables a controlar son:

- La inversién en activos que cumplan con los principios establecidos en la politica de
inversion.

- Tipo de Interés: mediante control de duracion global de cartera de renta fija, y en caso
de que asi se defina, tramos de duracion.

- Riesgo Sectorial: mediante el control de la exposicion de la cartera del Fondo de
Pensiones a los diferentes sectores, evitando concentraciones excesivas.

- Riesgo de divisa: mediante el control de la exposicion de la cartera del Fondo de
Pensiones a las diferentes divisas, evitando concentraciones excesivas y, adecuando
dicha exposicion a los parametros definidos en la Politica de Inversion.

- Riesgo geografico: mediante el control de la exposicion de la cartera del Fondo de
Pensiones a los diferentes paises, evitando concentraciones excesivas.

- Asset Allocation, es decir, control del porcentaje invertido en Renta Fija.

- Riesgo de tipo de cambio: en la medida que el pago de prestaciones se realiza en euros,
la principal inversion deberia ser en esta divisa, manteniendo un porcentaje limitado y
gestionado en otras divisas. El riesgo de las variaciones derivadas de la evolucion de los
tipos de cambio, de las monedas en las que estd invertido el patrimonio del fondo, sera
gestionado por la Entidad Gestora conforme a su criterio.

Este analisis del riesgo de mercado, debe hacerse con la mayor frecuencia posible y como
referencia estindar mensualmente, mediante herramienta al efecto. Para que este control
sea efectivo, los rangos deben estar actualizados.
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RIESGO DE LIQUIDEZ.

Se denomina riesgo de liquidez a la posibilidad de que una entidad no pueda atender a sus
compromisos de pago o que, para atenderlos, tenga que recurrir a la obtencion de fondos en
condiciones muy desfavorables.

Se realiza un control diario de la posicion de liquidez del Fondo de Pensiones en relacién a sus
compromisos a corto plazo.

RIESGO DE CREDITO.

Como riesgo de crédito se entiende el riesgo (incertidumbre) sobre el valor de un activo
financiero (contrato financiero) cuando el deudor (contrapartida del contrato) no haga frente a
sus obligaciones contractuales.

Las agencias de calificacion crediticia asignan calificaciones a determinados emisores o
emisiones de renta fija. Los emisores o emisiones con una baja calificacion crediticia tienen
menor capacidad para cumplir con sus compromisos financieros ante cambios coyunturales o
condiciones econdémicas adversas en comparacion con la deuda situada en categorias
superiores.

Dentro de la medicidon y control del Riesgo de Crédito se incluye:

Riesgo de incumplimiento de las contrapartidas en el pago efectivo o entrega de titulos.
Se mide, controla y cuantifica la operativa con contrapartes autorizadas y la probabilidad de
incumplimiento por parte de las mismas.

Con objeto de minimizar este riesgo, las operaciones contratadas se liquidan mediante el
sistema Delivery vs payment. Ademas, las contrapartidas deberan garantizar una adecuada
diversificacion del riesgo. Se hace una verificacion periodica de que la diversificacion por
contrapartida es adecuada y no existen operaciones realizadas con entidades no autorizadas o
que excedan de los limites establecidos.

Riesgo de crédito por emisor. Es decir, riesgo asumido por mantener posiciones en titulos
emitidos o avalados por una misma entidad o grupo. A efectos de controlar este riesgo, se
definen una serie de perfiles de riesgo que permiten limitar posiciones en tramos de riesgo
excesivo, asi como concentraciones en titulos y crédito definido. El analisis del riesgo de crédito
debe hacerse con la mayor frecuencia posible, mediante herramienta al efecto.

Se mide, controla y cuantifica la calificacion crediticia de los activos en cartera, verificando
que cumplen con el rating minimo o estan en el rango estipulado en la politica.
RIESGO POR INVERSION EN INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS.
Entre los mismos estarian los siguientes riesgos:
- Cobertura: la posibilidad de que haya una correlacion imperfecta entre el movimiento

del valor de los contratos de derivados y los elementos objeto de cobertura, lo que
puede dar lugar a que ésta no sea eficiente.
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- Apalancamiento: lo que les hace especialmente sensibles a las variaciones de precio
del subyacente y puede multiplicar las pérdidas de valor de la cartera.

- La operativa con instrumentos financieros derivados no contratados en mercados
organizados de derivados conlleva riesgos adicionales, como el de que la contraparte
incumpla, dada la inexistencia de una camara de compensacion, que se interponga entre
las partes y asegure el buen fin de las operaciones.

Estos riesgos se miden y controlan de la siguiente manera:

- Inversion en Derivados de Renta Fija (MMOO y OTC). Se mide y controla el grado de
apalancamiento del fondo en instrumentos financieros derivados. Se realiza un control
mensual de la exposicion de derivados relativa al activo del Fondo de Pensiones, asi
como el calculo de la pérdida maxima a la que esta expuesta la cartera mediante el
analisis del VaR (Value at Risk).

- Control de las operaciones vinculadas (que se realizan siempre beneficiando al
participe).

B. INFORMACION CUANTITATIVA.

Al cierre de los ejercicios 2021 y 2020, la exposicion al riesgo de los activos incluidos en cartera
estd ligada al riesgo de precio, riesgo de tipo de interés y riesgo de divisa, ya que la composicion
de la cartera al cierre del ejercicio estd concentrada en activos de renta variable y renta fija,
tanto de moneda euro como divisa.

La exposicion al riesgo por pais emisor, es la siguiente:

2021 2020
CARTERA:
VALOR VALOR
EFECTIVO PORCENTAJE EFECTIVO | PORCENTAJE
Cartera Interior 10.292.491,30 34,79% 12.184.479,12 45,52%
Cartera Exterior 19.296.130,12 65,21% 14.580.543,20 54,48%
TOTAL 29.588.621,42 100% 26.765.022,32 100%

La composicion de los valores representativos de deuda, en funcion del tipo de interés al cierre
del gjercicio se detalla a continuacion:

LOR DE MERCAD
CONCEPTO 2(‘::1 2 £ 20(;0
Tipo de Interés Fijo 13.093.927,76 11.971.583,32
T_ipo de Interés Variable A - 1.295.419,84 .
TOTAL 13.093.927,76 13.267.003,16
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6. PASIVOS FINANCIEROS

Las clases definidas por el Fondo son las siguientes:

Instrumentos financieros a ¢/p: Otros
CATEGORIAS/CLASES

2021 2020

Pasivos financieros a coste amortizado 60.536,84 67.525,26

El detalle del saldo sobre Pasivos financieros a coste amortizado es el siguiente:

CONCEPTO 2021 2020
Gespensioén Caminos E.G.F.P., S AU. 33.359,97 30.540,80
. B.aj;comcma-n_lin;s.,-S.A, Depositario 14.843,89 13.440,5_3
Eudita AH Auditore_s 1986, S.A.P. 12.135,09 1.2.027.;40.
éoapra de valores a liquidar ) | o 1-97,89 . 177_,85
Acreedores gastos de analisis Research | ) - [ 7.338,6g
TOTAL 60.536,84 67.525,26

Los pasivos financieros vencen en su totalidad a corto plazo.

7. SALDOS CON ADMINISTRACIONES PUBLICAS

El Fondo tiene pendientes de inspeccion todos los impuestos que le son de aplicacion para los cuatro
ultimos ejercicios.

En opinién del Consejo de Administracién de la Sociedad Gestora del Fondo no se estima que se
devenguen pasivos significativos para el mismo como consecuencia de la inspeccion, si hubiere, en

relacion a los ejercicios pendientes.

El detalle de los saldos con Administraciones Publicas al 31 de diciembre es el siguiente:

SALDOS DEUDORES SALDOS ACREEDORES
CONCEPTO 2021 2020 2021 2020
HP Retenciones del ejercicio 27.190,12 20.897,64 - -
.ERetenciones de ejercicios anteriores R 62.381,62" . 15838,06 - a _-
.HP Acreedora I.R,P_.F. por retenciones a - - -I I 54,993,58 52.017,99
TOTAL 89.572,27 190.735,70 54.993,58 52.017,99
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8. FONDOS PROPIOS
Estan constituidos por la Cuenta de posicion del unico plan integrado, “Caminos Bolsa, Plan de
pensiones”, siendo éste de aportacion definida, por lo que se instrumenta mediante sistema de
capitalizacion individual estrictamente financiero, sin otorgar garantia alguna a los participes y
beneficiarios.
El movimiento de la Cuenta de Posicién del Plan en el ejercicio y su saldo al cierre, se refleja en el
Estado de cambios en el patrimonio neto al ser el unico plan integrado en el Fondo.
Al cierre de los ejercicios 2021 y 2020, los valores liquidativos, numero de participes y beneficiarios
del Plan “Caminos Bolsa, Plan de Pensiones” integrado en el fondo, son los siguientes:
2021 2020
| SALDOS CUENTA DE POSICION AL 31/12 33.124.017,31 [ 30.481.907,41
| NUMERO DE UNIDADES DE CUENTA AL 31/12 | 450461627|  4.389.635,65 |
| VALOR DE LA UNIDAD DE CUENTA AL 31/12 | 7353349437| 6944063234 |
NUMERO DE PARTICIPES 981 992
NUMERO DE BENEFICIARIOS 142 122
9. OPERACIONES VINCULADAS

Tanto la gestora del Fondo, Gespension Caminos S.G.F.P., S.A.U., como la entidad depositaria del
mismo, Banco Caminos, S.A., pertenecen al Grupo Banco Caminos-Bancofar.

El importe efectivo de las compras y ventas realizadas durante los ejercicios 2021y 2020, en las cuales
el depositario ha sido vendedor y comprador respectivamente, en miles de euros, ascienden a:

Operacién: 2021 2020
Repo 6.300
Depésitos 1.000 2.600
Compras 133 -
Ventas 13 1.176

10. ACONTECIMIENTOS POSTERIORES AL CIERRE

A fecha de cierre del gjercicio, la Entidad Depositaria del Fondo era Banco Caminos, S.A., inscrita con el
codigo D0107 en el registro correspondiente de la Direccion General de Seguros y Fondos de Pensiones.
En enero de 2022, en virtud del contrato marco de depositaria suscrito entre la Entidad Gestora y Banco
Inversis, S.A., la Entidad Depositaria del Fondo ha pasado a ser Banco Inversis, S.A., inscrita con el cddigo
DO0168 en el registro correspondiente de la Direccion General de Seguros y Fondos de Pensiones.
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11. OTRA INFORMACION

e ElFondo carece de personal propio. La administracion y la gestion la realiza Gespension Caminos,
E.GF.P,S.AU.

e Los costes (incluido el IVA) en concepto de retribucion a los auditores de cuentas de la sociedad
(EUDITA AH AUDITORES 1986, S.A.P.), registrados en cuentas anuales son los siguientes:

Honorarios del auditor en el gjercicio 2021 2020
Honorarios cargados por auditoria de cuentas 12.135,09 12.027,40
Honorarios cargados por otros servicios 330,33 331,54

e Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, no tiene responsabilidades, gastos, activos, ni
provisiones o contingencias cualesquiera de naturaleza medioambiental que pudieran ser
significativas en relacion con el patrimonio, la situacion financiera y los resultados de la misma.
Por este motivo, no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria respecto a la
informacion relativa a cuestiones medioambientales.
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ANEXO 1

ESTADO DE CARTERA AL 31 DE DICIEMBRE DE 2021

RS
OBL. SANTANDER SA 4,375% PERPETUA _ 207.562,62
OBL. SANTANDER SA 0,50% 24/03/27 _ 200.406,60
OBL. LAR ESPANA REAL EST 1,75% 22/07/26 205.265,42
OBL. INMOBILIA COLONIAL 1,35% 14/10/28 206.826,99
OBL. HIPERCOR 3,875% 19/01/22 ' 104.078,29
OBL. GRIFOLS 1,625% 15/02/25 120.394,65
OBL. CELLNEX TELECOM 1,25% 15/01/29 193.450,94
OBL. CELLNEX TELECOM 1% 20/04/27 196.611,26
OBL. CAIXABANK 1,25% 18/06/31 201.712,47
OBL. CAIXABANK 0,50% 09/02/29 196.822,41
OBL. BANKINTER 0,875% 08/07/26 204.015,84
OBL. BANKINTER 0,875% 06/10227 199.964,52
OBL. BANKIA SA 1,125% 12/11/26 102.509,53
OBL. BANCO SABADELL 1,75% 10/05/24 41421885
OBL. BANCO SABADELL 0,625% 07/11/25 100.488,47
OBL. AUDAX RENOVABLES SA 4,2% 18/12/27 171.503,18
OBL. AUDASA 5,20% 26/06/23 104.577,95
OBL. ATP. ATLANTICO 1,6% 23/11/24 132.524,88
OBL. ABANCA CORP 0,5% VTO 08/09/27 98.378,66
BONOS CAJAMAR 7,75% 07/06/2027 107.771,21
BON. CAJAMAR 1,75% 09/03/28 96.921,78
PART. RENTA FIJA EURO CARTERA 640.596,94
PART. FONBUSA MIXTO 469.203,42
GESTIF. RENTA FIJA FLEXIBLE, CLASE CARTE 963.119,37
GESTIF. RENT. VARIAB, GLOBAL CL CART. FI 2.118.738.28
ACCS. SOLTEC POWER HOLDING 79.621,97
ACCS. PROSEGUR CIA DE SEGURIDAD 255.238,83
ACCS. INDITEX SA 254.031,12
ACCS. IBERDROLA 24491607
ACCS. GRIFOLS _ ©255.150,00
ACCS. FERROVIAL 257.630,88
ACCS. EDP RENOVAVEIS SA _ 273.750,00
ACCS. CORP ACCIONA ENERGIAS RENOVA o 274.942,62
ACCS. CELLNEX TELECOM SAU _ 639.545,28
DEPOSITOS EN BANCO CAMINOS CON VTO. INFERIOR A 1 ANO 0,00
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DESCRIPCION VALOR VALOR DE MERCADO
OBLG. TESOURO PORTUGUESE 2,875% 21/07/26 _  115.623,90
OBLG. MEDIOBANCA SPA 1,125% 23/04/2025 257.198,03
OBLG. GENERALI FINANCE 4,596% 30/11/2049 223.595,34
OBLG. EDP FINANCE 0,375% 16/09/26 ' 100.439,40
OBL. VODAFONE GROUP 3,10% 03/01/79 204.386,92
OBL. VERISURE HOLDING AB 3,875% 15/07/26 103.887,54
OBL. VERALLIA 1,625% 14/05/28 207.385.85
OBL. UNICREDIT SPA 9,25% PERPETUA 208.609,08
OBL. UNICREDIT SPA 7,50% PERPETUA _ 235.731,85
OBL. UNICREDIT SPA 1,25% 25/06/25 103.095,26
OBL. UBISOFT 0,878% 24/11/27 © 98.098,50
OBL. TIKEHAU CAPITAL SCA 1,625%31/0329 99.834,32
OBL. TELEFONAKTIEBOLAGET 1% 26/05/29 138.557,18
OBL. TELECOM ITALIA 2,50% 16/01/2023 103.647,14
OBL. TAP SGPS 4,375% 23/06/23 124.907,79
OBL. SUEZ ENVIRONNEMENT 0% 09/06/26 198.679,01
OBL. NATWEST GROUP PLC 0,78% 26/02/30 298.407,58
OBL. MUNICH RE 3,25% 26/05/49 115.256,50
OBL. KION GROUP 1,625% 24/09/25 105.753,30
OBL. KBC GROEP NV 4,25% PERPETUA 212.141,91
OBL. INTESA SANPAOLO 5,875% PERP 219.129,08
OBL. INTESA SANPAOLO 0,75% 16/03/28 120.528,47
OBL. INTESA SANPAOLO 0,625% 24/02/26 309.670,85
OBL. ILIAD SA 1,875% VTO 25/04/25 102.179,75
OBL. ILIAD SA 1,875% VTO 11/02/28 194.343 49
OBL. IBERDROLA FIN. INT 1,874% PERPETUAL 206.582,32
OBL. HOLCIM FINANCE LUX. 0,625% 06/04/30 98.642,62
OBL. HOCHTIEF AG 0,625% 26/04/29 o 14631430
OBL. H&M FINANCE BV 0,25 25/08/29 o 194.005,34
OBL. GLENCORE FIN. 0,75% 01/03/29 293.934,64
OBL. FRANCE GOVT. 0,25% 25/11/26 97.688,17
OBL. FORD MOTOR 1,514% VTO 17/02/23 ' 317.989,94
OBL. FERRARI NV 1,50% 27/05/25 104.211,39
OBL. EUTELSAT 2,25% 13/01/27 105.590,11
OBL. ENEL 1,375% 08/09/27 98.294.45
OBL. ELIS SA 1% VTO 03/04/2025 200.839,41
OBL. EIFFAGE 1,625% 14/01/27 207.319,34
OBL. DB CAPITAL 6% 31/05/2049 105.252,90
OBL. CREDIT SUISSE 1% 24/06/27 203.754,10
OBL. CNP ASSURANCES 2% 27/05/50 208.800,55
OBL. BUONI POLIENNALI 0% 15/08/24 161.868,79
OBL. BLACKSTONE PRIV, CRE 1,75% 30/11/26 _ 99.265.13
OBL. BLACKSTONE PP EUR HOLD 1% 04/05/28 294.894,82
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| 'DESCRIPCION VALOR VALOR DE MERCADO
OBL. BAYER 0,75% 06/01/27 102.109,17
OBL. ATRADIUS FINANCE 5,25% 23/09/2044 112.017,97
OBL. AT&T INC 2,875% PERP 02/03/25 204.721,84
OBL. ADECCO INT FIN. SVS 1% 21/03/2082 99.041,71
OBL. ACCOR 2,375% 29/11/28 100.572,22
OBGS. BAYER AG 2,375% VTO 2/04/20754 101.665,62
BON. FEDEX CORP 0,45% VTO 05/08/25 101.062,47
BON. CAIXA GERAL DEPOS. 10,75% 30/03/22 410.020,00
BON. ANDORRA INT BD 1,25% 06/05/31 203.407,99
ETF. VANECK SEMICONDUCTOR ETF 652.429,80
ACCS. VEOLIA ENVIRONNEMENT 363.860,54
ACCS. TELECOM ITALIA 182.798,20
ACCS. SES FP 139.440,00
ACCS. SCHNEIDER ELECTRIC NV SPLIT 2011 212.125,80
ACCS. SANOFI-SYNTHELABO 247.935,42
ACCS. REXEL 247.837,00
ACCS. PROSUS NV 263.384,46
ACCS. MAYR-MELNHOF KARTON AG 196.909,00
ACCS. KONINKLUKE DSM 365.310,00
ACCS. KONIN PHILIPS 261.825,12
ACCS, KONECRANES OYJ 212.014,80
ACCS. KONE OYJ-CLASS B 252412,16
ACCS. GLOBAL FASHION GROUP 52.018,20
ACCS. GAZ DE FRANCE 178.330,84
ACCS. FRESENIUS SE & CO KGAA 127.015,20
ACCS. FRESENIUS MEDICAL CARE 144.792,76
ACCS. FLOW TRADERS 173.880,00
ACCS. FINMECCANICA SPA 249.473,70
ACCS. ESSILOR INTERNATIONAL 360.249,76
ACCS. DEUTSCHE POST AG-REG 209.198,00
ACCS. DANONE (NV) 253.570,55
ACCS. CARGOTEC OYJ-CLASS B 229.283.20
ACCS.BOUYGUES SA 254.974,53
ACCS. BEFESA SA ORD ON 303.300,00
ACCS. ATOS SE 251372,97
ACCS. AIR LIQUIDE

T suoraic

OBL. ORACLE CORP 3,4 08/07/24 250.401,75
OBL. GS GROUP INC 3,625% 20/02/24 250.269,98
OBL. CVS HEALTH CORP 2,265% 15/08/24 246.294,16
ETF. ISHARES S&P500 MATERIALS 365.412,59
ETF. ISHARES S&P US BANKS UCITS ETF 621.336,24
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_ DESCRIPCIONVALOR VALORDE MERCADO
ACCS. UNILEVER PLC 169.713,32
ACCS. SCATEC SOLAR OL 76.222,25
ACCS. ORSTED A/S 247.135,68
ACCS. MODERNA INC 171.959,95
ACCS. LOGITECH INTERNATIONAL REG 251.188,64
ACCS. KYNDRYL HOLDING INC 4.933,75
ACCS. INTEL 235.612,39
ACCS.IBM 182.167,22
ACCS. ESSITY ALTIEBOLAG-B _ 16339310
ACCS. CISCO SYSTEMS R 231.243,15
S LS| L L S L i, 202 441,24
ACCS. ASSA ABLOY AB-B 190.630,75
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ESTADO DE CARTERA AL 31 DE DICIEMBRE DE 2020

PART. RENTA FIJA EURO CARTERA 638.278,77
PART. FONBUSA MI)_(TO B o - 449.772,04
GESTIF, RENTA FIJA FLEXIBLE, CEASE CARTE . | - -954—.197,89
GESTIF. RENT. VARIAB. GLOBAL CL CART. FI 1.921.525,63
OBLG. GAS NATURAL 4,125% 30/11/2049 106.131,46
bBLG. FERROVIAL 0,375% 14/09/2022 - [ 101.132,46.
OBL. VIESGO 2,375%27/11/23 426.400,93
OBL. SANTANDER SA 4,375% PERPETUA 201.954,62
OBL, MERLIN PROP. SOCIMI 1,875% 02/11/26 212.838,16
OBL. INMOBILIA COLONIAL 1,35% 14/10/28 2_075§3,_99
OBL. IBERDROLA FIN_O,SE 1% 20/02/24 . — I 201 .94_7_,-57I
EBL. IBERDROLA FIN., INT 1,874% PERPETUAL T 207.007,18-
OBL. HIPERCOR 3,875% 19/01/22 - 107.119,84
OBL. GRIFOLS 1,625% 15/02/25 121.184,85
OBL. CELLNEX TELECOM 1;20/04/27 - 200.366,85
OBL. CAIXABANK 1,375% 19/06/26 212.614,15-
_CECAIXABANK 1,375% 1(;/0471—_ - | e Eﬂ
BB_L BBVA 8,875% 29/12/49 - 415.428,46
OBL. BANKINTER 0,875% 08/07/26 i 20;618,84
6B1. ]-3ANKINT-ER 0,875% 06/10/2-7 B - N 20;1.612,52.
-OfiL. ]éANKIA SA 1,125% 1_2/1 1-/26_ R il . 104.563,53
OBL. BANKIA SA 0,75% 09/07/26 207.111,18
OBL. BANCO SABADELL 0,625% 07/11/25 _ 101 .044_,4;-
OBL. AUDAX R_E-NOVABLES SA 4,2% 18/12/27 - o 200.419, 18_
_OBL. AUDASA 6,60% 31/05/21 N 7.106,61
OBL. ATP, ATLANTICO 1,6% 23/11/24 - T - 5.199,88
OBL. ACCRA FINANC, 0,558% 04/10/21 . T N 99_.;3ZI;
OBL. ABERTIS FL 21/12/24 - 179.94@
. BONO ICO.E)“/; V”}O 30/04/202_6_ - N 0 - 20-3:2;4_5,00
BON. PROSEGUR 1,00% 08/02/23 R 205.582,89
BON. BASQUE GOVERNMENT 0,2-5% 30/04/31 232.461,62
BON. ACEZIONA FIN. 5,55% 29/04/24 ] 236.775,10
ACCS. SOLTEC POWER HOLDING o 169.791,60
EC&,_PRO_SEGUR C-IA—DE S_EGURIDAD - i ?7.5_20,00
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DESCRIPCION VALOR | VALORDE MERCADO [
ACCS. INDITEX SA 181.759,20
ACCS. IBERDROLA _ ‘ 275,265,90-
ACCS. GRIFOLS _ - 177.213 48
ACCS. FLUIDRA - | 293.300,00
ACCS. F&RO_VIAL . 147.849,20
ACCS. CELENEX TELECOM SAU_ o o 440.213,44
ACCS. APPLUS SERVICES_SA I —180.:100,00
DE_POSITOS EN BANCO CAMINOS CON VTO. INFERIOR A 1 ANO - 1,001,181,51_
SUBTOTAL CARTERA INTERIOR 12.184.479,12
OBLG. TESOURO PORTUGUESE 2,875% 21/07/26 119.438,90
OBLG. SOC. GENERALE 6,75% 07/04/2021 . T ' 206.077,47.
OBLG. MEDIOBANCA SPA 1,125% 23/04/2025 ) i - 259:02-5,28“
OBLG. GENERALI FINANCE 4,596% 30/11/2049 . a 226.157,34
OBLG EDP FINANCE 0375% 16/0926 305_5_01,71
OBLG ASSICURA GENERALI_ I_O_I-ZS‘ZI&)W_Q - 241.360,42
OBLG ALDFP 0 ,375% 07/1 8/2023 B o o 101.142,42.
OBL, VOLKSWAGEN FL. 16/1 1/24 - . T 3 11,748,02-
OBL. UNICREDIT SPA 9,25% PERPETUA o - 220,049,08_
OBE. UNICREDIT SPA 7,50% PERPETUA - 232.67_5,85
OBL. UNICREDIT SPA 1,25% 25/06/25 - - 104,06.7,_76
OBL. UNICREDIT SPA 0,287% 30/06/2023 [ - 5005_9;&)
OBL. UBISOFT 0,878%_24/11/27 o o 100.662,50
OBL. TAP SGPS 4,375% 23/06/23 : - I _1 0651;79
OBL. MUNICH RE 3,25% 26/05/49 - 5.948,(5
OBL. MEDTREIC_GL_HL_D 0,25% 02/07/2025 N o 101. 765 66
OBL. LVMH MOET HENNESSY VUIT FL- 11/02/22 T B IOO 364 51
OBL. KION GROUP 1,625% 24/09/25 - ] - 103.868,80
OBL. KERING 0,25% 13/-0;/23 N 101.222,40
_OBL. KBC GROEP NV 4,25% PE_RPEJA— 210,723,91_.
_OEL. ;NEA_SA-NPAOLO FL 17/03/23 - - 200.5_09,3_7_
O_BL.-FPXI\TCE G&D 0,25"_/;5571 1/26 99?898,35_
OBL, FORD MOTOR 1,514% VTO 17/02/23~ - 314.288,67
OBL. FERRARK/T,S(;/; 27/05/25 o 1 104.053,8"9H
OBL. EUTELSAT 2,25% 13/01/27 - 109.380,61
OBL. EUROPEAN UNION 0% 04/11/25 N 103.090,68
OBL, ELIS SA 1% VTO 03/04/2025 ) : 1 200,77,41
OBL. EIFFAGE 1,625% 14/01/27 - 212.965,88
OBL. CREDIT SUISSE 1% 24/06/27 _ _269.4§7,16
OBE_CE)C_A COLA EUROPEAN PARTIN 16/ 11/21 I 100_.303,01
OBL. BUONI POLIENNALI "0,00" 01/02/21 I 100.950,7_2
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DESCRIPCION VALOR VALOR DE MERCADO
OBL. BAYER 0,75% 06/01/27 103.512,25
| OBL. ATOS SE 0,75% 07/05/22 _ 305.476,62
OBL.ABBV 125% 010624 ) 209.681,90
BON. IMPERIAL BRANDS 1,125% 14/08/23 I 19582526
BON. FEDEX CORP 0,45% VTO 05/08/25 - - 102.624,47
BON. DAIMLER AG 0,625% 27/02/23 23499435
'BON. CAIXA GERAL DEPOS. 10,75% 30/03/22 - 439.004,00
BON. AGENCE GRANCAISE DEV 028/10/27 102.205,00
DERECHOS KION GROUP AG-RTS 0,53
ACCS. VEOLIA ENVIRONNEMENT - 189.594,75
ACCS.SESFP - 154.320,00
'ACCS. SANOFLSYNTHELABO | 186.912,50
accs.pROSUSNY | 165.851,72
_ACES. i\IEMETSCHEK - 16-5.073,5
ACCS. MAYR-MELNHOF KARTON AG o 183.975,00
'ACCS. KONINKLIKE DSM - 25977600
ACCS. KONINKLIKE AHOLD NV - 115.550,00
ACCS. KONIN PHILIPS - - ] 235.974,20
ACCS. KONECRANES OYJ B 1 17354340
ACCS.KIONGROUPAG _ 189.997,20
'ACCS.KBCGROEPNV 165.424,64
ACCS. HEINFKENNV 178.791,20
ACCS. HEIDELBERGCEMENT AG ) 146.928,00
ACCS. GAZ DE FRANCE 17156156
| ACCS. FRESENIUS SE & CO KGAA |1 13576992
ACCS. FRESENIUS MEDICAL CARE 172.818,80
| ACCS. FRANCE TELECOM - ORANGE ] 121.908,62
ACCS. FLOW TRADERS o B 14612400
ACCS. FINMECCANICA SPA - - 105.339,84
ACCS. ESSILOR INTERNATIONAL - 245.406,20
ACCS. DANONE (NV) | 146.496,00
ACCS.CARREFOUR 164.754,29
ACCS.CARGOTEC OYJ-CLASSB 176.878,60
ACCS. BOUYGUES SA - 176.662,50
ACCS. BEFESA SA ORD ON | 232.650,00
ACCS. BANCO COMERCIAL PORTUGUES B 96.096,00
ACCS. AXA _ 156.252,10
ACCS. ANHEUSER BUSCH INBEV — - B 184.370,34
'ACCS, ALLIANZ 164.574,00
ACCS. ALFEN NV o o _ 235.079,60
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DESCRIPCION VALOR VALOR DE MERCADO.
ACCS. AIR LIQUIDE 235.608,75
|ACCS. ABN AMRO GROUP NV-CVA I 72.155,94
SUBTOTAL CARTERA EXTERIOR EUR 12.574.560,76
US TREASURY 0.375% 30/11/25 295.217,56
BON. US TREAS_URY 2,75% 15/09/21 - __.4;37.033,7'7 I
_136N. US TREASURY 0,375% 31/03/22 - 143.886,79.
_BON. us T&A_S_URY 025_% 30/66/25 : 212.3_13,22I
:C_C?UNILEVEREC_ o R - 177.748,40
ACCg TOMRA SYSEEI_\/IS ASA - _ 213_.898,99
.ACCS-. SWIS-S RE AG - 138_:{1 109
.ACCS. ESSITY- .;&LTIEBOL‘;G-B = o _1:9-.9; 8,70_
_AC? AMAZON.COM INC - - - m237.3 13,92_
SUBTOTAL CARTERA EXTERIOR DIV 2.005.982.44
TOTAL CARTERA 26.765.022.32
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INFORME DE GESTION EJERCICIO 2021

CAUCE MIXTO VARIABLE FONDO DE PENSIONES

La primera mitad del afio cerraba marcada claramente por una fuerte recuperacion de los indicadores
macroeconomicos sustentados en un proceso de vacunacion masivo frente al Coronavirus, que en los paises
mas desarrollados permitia una significativa reapertura de la actividad empresarial, reactivando el consumo
y el empleo. A medida que avanzaba el afio veiamos como el optimismo que habia caracterizado los
primeros meses se contenia ante la aparicion de nuevas olas de contagio del Covid, que ponian a prueba la
efectividad de las vacunas, y ante unos datos macroecondmicos que mostraban cierta ralentizacién en el
crecimiento, condicionado por importantes cuellos de botella en las cadenas de suministros y por un
importante repunte en los datos de inflacion que perdia su condicion de transitoria. Los Bancos Centrales
y el giro en su discurso hacia politicas econémicas mas restrictivas centraban la atencion de los mercados.

Por el lado de datos macroecondmicos asistimos a cierta desaceleracion en los indicadores de actividad
econdmica en la segunda mitad del afio. El ltimo dato de inflacion se sitla en el 7% y el subyacente en
6% con unos precios de la produccion que aumentaban mas de lo esperado ante la persistencia de las
presiones en suministros. Al expirar a finales de julio las ayudas por desempleo empezaban a mejorar los
datos de empleo, aunque se mantiene la dificultad para encontrar mano de obra. Biden conseguia la
aprobacion del esperado plan fiscal por la cifra inicialmente planteada de 1,9 trn. Sin embargo, no
conseguian alcanzar ninglin acuerdo respecto al plan de infraestructuras basicas de Biden, que genera
recelos incluso dentro de su propio partido, al suponer un importante incremento del endeudamiento que
se deberia compensar con medidas fiscales.

En Europa, al igual que en Estados Unidos, los datos de inflacion siguen repuntando hasta el 5% originado
basicamente por los costes de la energia, la escasez de suministros y los factores especificos temporales.
El crecimiento de la actividad empresarial se ralentizaba mas de lo esperado como consecuencia de las
nuevas restricciones establecidas para contener la variante émicron, frustrando asi la recuperacién del
sector servicios.

En el caso de China a unos datos macroecondmicos mas débiles, se le unia la intervencién estatal con
nuevas medidas regulatorias que introducian presion sobre el sector tecnoldgico e inmobiliario.

En su 1ltima reunion del afio la Reserva Federal anunciaba que ha dejado de considerar la inflacién como
algo temporal y comunicaba una reduccion en el ritmo de compras con el fin de concluir el proceso del
tapering a finales del 1T22. Con este anuncio el mercado pasaba a descontar tres o cuatro subidas de tipos
en 2022, subidas que se prolongaran a lo largo de 2023. Por su parte la reunién del BCE no presentaba
grandes sorpresas, ya que mantenian unas medidas monetarias expansivas que se empezaran a retirar muy
gradualmente reduciendo el ritmo de compras del PEPP en el 1T22 y dejando abierta la opcion de elevar
temporalmente las compras del APP. El Banco de Inglaterra subia las tasas de interés por primera vez desde
el inicio de la pandemia, aumentando su principal tasa de interés al 0,25% como respuesta a las presiones
inflacionarias

A pesar de esta desaceleracion en el crecimiento y el consiguiente incremento de la volatilidad, el afio se
cerraba con un saldo positivo para los activos de riesgo, que contrasta con el comportamiento de los
mercados de renta fija, donde la expectativa de subidas de tipos por parte de los Bancos Centrales metia
presién sobre las yields afectando negativamente a los precios.
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En EE. UU,, el 10Y terminaba al 1.51%, tras comenzar el afio por debajo del 1%, registrando su mayor
subida anual de rentabilidad desde 2013. En Europa, los paises periféricos como Italia y Espafia lideraban
el aumento de yield, acusando el menor ritmo de compras anunciado para el PEPP.

En los mercados bursétiles los principales indices mantenian la tendencia alcista batiendo maximos
histdricos en el caso del S&P 500. Sectorialmente se veia cierta traslacion hacia los sectores mas value
destacando en positivo el comportamiento del sector Financiero.

En el primer trimestre del 2022 el foco de los mercados se centra en la crisis provocada por la invasion de
las fuerzas militares rusas en Ucrania. Hasta el momento el movimiento realizado por los paises
occidentales se ha centrado en una serie de sanciones econémicas. El impacto econdmico de este conflicto
se esta haciendo notar de forma significativa en todos los mercados financieros, recortando las valoraciones
tanto de los mercados de renta variable como de renta fija.

Por lo que se refiere a CAUCE MIXTO VARIABLE FONDO DE PENSIONES, durante el ejercicio ha
estado invertido, de acuerdo con su politica, en el mercado de renta variable en un porcentaje alrededor de
50 %, el resto del patrimonio se ha invertido en mercados de renta fija y depositos.

Para la seleccion de las inversiones del Fondo se tendran en consideracion los riesgos extrafinancieros, es
decir se tendran en consideracion factores ASG para complementar el analisis fundamental, que afecten a
los distintos activos que integren la cartera, bajo los principios establecidos por el gestor de activos del
Fondo de Pensiones y conforme a su politica de integracion de riesgos de sostenibilidad.

El fondo tiene mas de un 70% de su cartera con rating ESG, en concreto a 31.12.2021 este porcentaje es
del 95,23%.

La suma de las notas ESG de riesgo alto y severo no supera el 20% de la cartera, siendo a 31.12.2021 esta
suma de un 3,14%.

La cartera no supera el 5% en valores que tengan controversia severa a efectos de ESG. A cierre de afio
2021 este porcentaje es del 0,84%.

El patrimonio ha pasado de 30.481.907 al 31.12.2020 a 33.124.017 al 31.12.2021 mientras que la
rentabilidad obtenida, en el gjercicio 2021, ha sido del 5,89 %.

El Fondo de Pensiones tiene delegado en la Entidad Gestora, el ejercicio de los derechos politicos de
participacion y voto en las juntas y asambleas generales inherentes a los valores integrados en la cartera de

inversiones.

En lo que respecta al afio 2021, no ha existido un volumen significativo que haya dado lugar al ejercicio
de tales derechos, ni el cobro de ninguna prima de asistencia a Junta.

Para el ejercicio 2022, esta previsto implementar las correspondientes campafias comerciales con el fin de
incrementar el patrimonio del Fondo, tanto a través de aportaciones como de traspasos de otras entidades.

Hechos posteriores al cierre

A fecha de cierre del ejercicio, la Entidad Depositaria del Fondo era Banco Caminos, S.A., inscrita con el
cdodigo D0107 en el registro correspondiente de la Direccion General de Seguros y Fondos de Pensiones.
En enero de 2022, en virtud del contrato marco de depositaria suscrito entre la Entidad Gestora y Banco
Inversis, S.A., la Entidad Depositaria del Fondo ha pasado a ser Banco Inversis, S.A., inscrita con el codigo
D0168 en el registro correspondiente de la Direccién General de Seguros y Fondos de Pensiones.
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Informacion sobre la naturaleza v el nivel de riesgo procedente de instrumentos financieros

a) Informacion cualitativa.
Riesgo de mercado.

Es aquél en el que los movimientos en las variables fundamentales de mercado (tipo de interés,
tipo de cambio, riesgo pais, etc.), provocan movimientos adversos en los precios que puedan
provocar pérdidas desproporcionadas. Este riesgo debe ser limitado por los parametros definidos
en el perfil de riesgo.

La medicion del riesgo de mercado ser realiza mediante 1a metodologia de analisis de riesgos
Value at Risk (VAR).

Las variables a controlar son:

- La inversion en activos que cumplan con los principios establecidos en la politica de
inversion.

- Tipo de Interés: mediante control de duracion global de cartera de renta fija, y en caso
de que asi se defina, tramos de duracion.

- Riesgo Sectorial: mediante el control de la exposicion de la cartera del Fondo de
Pensiones a los diferentes sectores, evitando concentraciones excesivas.

- Riesgo de divisa: mediante el control de la exposicion de la cartera del Fondo de
Pensiones a las diferentes divisas, evitando concentraciones excesivas y, adecuando
dicha exposicion a los parametros definidos en la Politica de Inversion.

- Riesgo geografico: mediante el control de la exposicién de la cartera del Fondo de
Pensiones a los diferentes paises, evitando concentraciones excesivas.

- Asset Allocation, es decir, control del porcentaje invertido en Renta Fija.

- Riesgo de tipo de cambio: en la medida que el pago de prestaciones se realiza en euros,
la principal inversion deberia ser en esta divisa, manteniendo un porcentaje limitado y
gestionado en otras divisas. El riesgo de las variaciones derivadas de la evolucion de los
tipos de cambio, de las monedas en las que esta invertido el patrimonio del fondo, sera
gestionado por la Entidad Gestora conforme a su criterio.

Este andlisis del riesgo de mercado, debe hacerse con la mayor frecuencia posible y como
referencia estandar mensualmente, mediante herramienta al efecto. Para que este control
sea efectivo, los rangos deben estar actualizados.

Riesgo de liquidez.

Se denomina riesgo de liquidez a la posibilidad de que una entidad no pueda atender a sus
compromisos de pago o que, para atenderlos, tenga que recurrir a la obtencion de fondos en
condiciones muy desfavorables.
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Se realiza un control diario de la posicion de liquidez del Fondo de Pensiones en relacién a sus
compromisos a corto plazo.

Riesgo de crédito.

Como riesgo de crédito se entiende el riesgo (incertidumbre) sobre el valor de un activo
financiero (contrato financiero) cuando el deudor (contrapartida del contrato) no haga frente a
sus obligaciones contractuales.

Las agencias de calificacion crediticia asignan calificaciones a determinados emisores o
emisiones de renta fija. Los emisores o emisiones con una baja calificacion crediticia tienen
menor capacidad para cumplir con sus compromisos financieros ante cambios coyunturales o
condiciones econdémicas adversas en comparacion con la deuda situada en categorias
superiores.

Dentro de la medicion y control del Riesgo de Crédito se incluye:

Riesgo de incumplimiento de las contrapartidas en el pago efectivo o entrega de titulos.
Se mide, controla y cuantifica la operativa con contrapartes autorizadas y la probabilidad de
incumplimiento por parte de las mismas.

Con objeto de minimizar este riesgo, las operaciones contratadas se liquidan mediante el
sistema Delivery vs payment. Ademas, las contrapartidas deberan garantizar una adecuada
diversificacion del riesgo. Se hace una verificacion periddica de que la diversificacion por
contrapartida es adecuada y no existen operaciones realizadas con entidades no autorizadas o
que excedan de los limites establecidos.

Riesgo de crédito por emisor. Es decir, riesgo asumido por mantener posiciones en titulos
emitidos o avalados por una misma entidad o grupo. A efectos de controlar este riesgo, se
definen una serie de perfiles de riesgo que permiten limitar posiciones en tramos de riesgo
excesivo, asi como concentraciones en titulos y crédito definido. El analisis del riesgo de crédito
debe hacerse con la mayor frecuencia posible, mediante herramienta al efecto.

Se mide, controla y cuantifica la calificacién crediticia de los activos en cartera, verificando
que cumplen con el rating minimo o estan en el rango estipulado en la politica.

Riesgo por inversion en instrumentos financieros derivados.
Entre los mismos estarian los siguientes riesgos:

- Cobertura: la posibilidad de que haya una correlacion imperfecta entre el movimiento
del valor de los contratos de derivados y los elementos objeto de cobertura, lo que
puede dar lugar a que ésta no sea eficiente.

- Apalancamiento: lo que les hace especialmente sensibles a las variaciones de precio
del subyacente y puede multiplicar las pérdidas de valor de la cartera.

- La operativa con instrumentos financieros derivados no contratados en mercados
organizados de derivados conlleva riesgos adicionales, como el de que la contraparte
incumpla, dada la inexistencia de una camara de compensacion, que se interponga entre
las partes y asegure el buen fin de las operaciones.
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Estos riesgos se miden y controlan de la siguiente manera:

- Inversion en Derivados de Renta Fija (MMOO y OTC). Se mide y controla el grado de
apalancamiento del fondo en instrumentos financieros derivados. Se realiza un control
mensual de la exposicion de derivados relativa al activo del Fondo de Pensiones, asi
como el calculo de la pérdida méaxima a la que estd expuesta la cartera mediante el
analisis del VaR (Value at Risk).

- Control de las operaciones vinculadas (que se realizan siempre beneficiando al
participe).

b) Informacion cuantitativa.

Al cierre de los ejercicios 2021 y 2020, la exposicion al riesgo de los activos incluidos en cartera
esta ligada al riesgo de precio, riesgo de tipo de interés y riesgo de divisa, ya que la composicion
de la cartera al cierre del ejercicio esta concentrada en activos de renta variable y renta fija,
tanto de moneda euro como divisa.

La exposicion al riesgo por pais emisor, es la siguiente:

_ 2021 2020
CARTERA: : i
AR VALOR VALOR RO
EFECTIVO ST EFECTIVO S Ak
Cartera Interior 10.292.491,30 34,79% 12.184.479,12 45,52%
Cartera Exterior 19.296.130,12 65,21% 14.580.543,20 54,48%
TOTAL 29.588.621,42 100% 2676502232 100%

La composicion de los valores representativos de deuda, en funcion del tipo de interés al cierre
del ejercicio se detalla a continuacion:

VALOR DE MERCADO
CONCEPTO
: 2021 2020
Tipo de Interés Fijo 13.093.927,76 11.971.583,32
Tipo de Interés Variable - 1.295.419,84
TOTAL 13.093.927.76 13.267.003,16
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El presente informe de CAUCE MIXTO VARIABLE, F.P., corresponde al ¢jercicio cerrado al
31 de diciembre de 2021, figura transcrito en 38 folios numerados, desde la pagina 1 ala 38, ambas
inclusive, y escritos por una sola cara.

En cumplimiento de lo dispuesto en el Articulo 253 de la Ley de Sociedades de Capital, dichas
Cuentas Anuales y el Informe de Gestion, correspondientes al ejercicio cerrado al 31 de diciembre
de 2021, son formuladas y firmadas por los Consejeros de la Sociedad Gestora GESPENSION
CAMINOS, E.G.F.P., S.

D* MARGARITA PERY TRENOR
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