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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO
POR UN AUDITOR INDEPENDIENTE

A los participes de CRONOS PREVISION RENTA VARIABLE, FONDO DE PENSIONES, por
encargo del Consejo de Administracion de Gespensiéon Caminos, E.G.F.P., S.A.U, Entidad Gestora
de dicho Fondo de Pensiones:

Opinion

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas del fondo CRONOS PREVISION RENTA
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 opinidn, 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 informacidén 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 opinién

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la
actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafa. Nuestras responsabilidades de acuerdo
con dichas normas se describen mas adelante en la seccién Responsabilidad del auditor en
relacién 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, 5.A P. CIF A78292364. Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, Tomo 29806, Seccion 8, Folio 25, Hoja M-120230, Inscripcién 232, ROA.C. N° S0524

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 opinidn sobre éstas, y no expresamos una opinién por separado sobre esos riesgos.

Integridad vy valoracién 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 7.487 miles de euros. Esta cartera
incluye, entre otros, instrumentos de patrimonio, 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 realizacion de juicios y estimaciones, que influyen en la determinacién 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 consideracion de los procedimientos y politicas de control interno seguidas por la Entidad
Gestora del Fondo, en relacidon con la integridad y valoracion de las inversiones financieras; la
obtencion de confirmacion 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 valoracién
de las inversiones, contrastando el valor de mercado utilizado con informacién externa.

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

Otra informacién: Informe de gestion

La otra informacién 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 opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestion. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestion, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria 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 realizacion 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 gestién son
conformes a la normativa que resulta de aplicacion. Si, basandonos 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, Seccion 8, 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 informacién que
contiene el informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2021 y su
contenido y presentacién son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

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 la
preparacion de cuentas anuales libres de incorreccién material, debida a fraude o error.

En la preparaciéon de las cuentas anuales, los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo
son responsables de la valoracién de la capacidad del Fondo para continuar como empresa en
funcionamiento, revelando, seguin 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 incorrecciéon material, debida a fraude o error, y emitir un informe de
auditoria que contiene nuestra opinion. 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 econdémicas 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 incorreccidén material en las cuentas anuales,
debida a fraude o error, disefiamos 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 incorreccion
material debida a fraude es mas elevado que en el caso de una incorreccién material
debida a error, ya que el fraude puede implicar colusion, falsificaciéon, omisiones
deliberadas, manifestaciones intencionadamente erréneas, o la elusion del control interno.

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

= Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de
disefar 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 informacion revelada por los
Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo.

«  Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, 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
llamemos la atenciéon en nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente
informacién revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son adecuadas,
que expresemos una opiniéon 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 auditorfa, 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 cuestion.

EUDITA AH AUDITORES 1986, S.A.P.
Inscrita en el R.O.A.C. n°® 50524
JAUDITORZES

INSTITUTO DE CENSORES JURADOS
DE CUENTAS DE ESPARA

EUDITA AH AUDITORES 1986, S.A.P. CIF A78292364. Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, Tomo 29806, Seccion 8%, Folio 25, Hoja M-120230, tnscripcion 232, ROA.C, N° S0524

EUDITA AH AUDITORES

1986, S.A.P.
onica Lépez Rojas 2022 Nuam. 01/22/03689
Inscrita en el ROA.C.n° 20438 o comormmuo. 0 EUR

Informe de auditoria de cuentas sujeto

Madrid, 5 de abril de 2022 alanormativa de auditoria de cuentas

espafiola o internacional
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Entidad Gestora
de Fondos de pensiones
(SOCIEDAD UNIPERSONAL)

BALANCE AL 31 DE DICIEMBRE DE 2021

(en euros con decimales)

ACTIVO Notas 2021 2020
B) INVERSIONES 5 7.486.907,29 | 6.422.348,34
2. Financieras 7.486.907,29 | 6.422.348,34
2.1. Instrumentos del patrimonio 7.062.879.91| 6.027.638.21
2.13. Revalorizacion de inversiones financicras 1.062.556,63 853.992.05
2.14. Minusvalias de inversiones financieras (638.529,25)| (459.281,92)
E) DEUDORES 93.663,36 82.771,12
5. Deudores varios 51V 39.655,52 53.458.,40
6. Administraciones Publicas 7 54.007.84 29.312,72
F) TESORERIA 5.V 1.833.575,29| 1.871.329,79
1. Bancos ¢ Instituciones de crédito c/c vista 1.815.575,29| 1.689.329,79
3. Activos del mercado monetario 18.000,00 182.000.00
TOTAL ACTIVO 9.414.14594 | 8.376.449,25

PATRIMONIO NETO Y PASIVO Notas 2021 2020
A) FONDOS PROPIOS 8 9.394.49098 | 8.354.703,34
1. Cuenta de Posicion de Planes 9.394.490,98 | 8.354.703,34
C) ACREEDORES 6 19.654,96 21.74591
5. Entidad Gestora 6 11.633,54 10.183.65
6. Entidad Depositaria 6 3.471.82 2.916,79
7. Acreedores servicios profesionales 9 4.549,60 8.645.47
9. Administraciones Publicas 7 - -
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 9.414.14594 | 8.376.449,25
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Entidad Gestora
de Fondos de pensiones

(SOCIEDAD UNIPERSONAL)

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS AL
31 DE DICIEMBRE DE 2021

(en euros con decimales)

C/ Almagro 8, 22 planta
28010 MADRID
Tel.: 91319 34 48
e-mail: gespension@bancocaminos.es
http://Iwww.gespension.es

Notas 2021 2020
1. INGRESOS PROPIOS DEL FONDO 155.665,22 120.730,15
b. Ingresos de inversiones financieras - 511 155.567,03 119.705,14
c. Otros ingresos 98,19 1.025,01
2. GASTOS DE EXPLOTACION PROPIOS DEL FONDO - (30.501,56) (26.746,00)
b. Gastos de inversiones financieras R (30.263.06) (25.884,37) |
¢. Otros gastos (238,5) (861.63)
3. OTROS GASTOS DE EXPLOTACION - (156.008,44) | (136.380,86)
a. Comisiones de la Entidad Gestora (133.520,87) | (115.565,51)
b. Comisiones de la Entidad Depositaria (13.352.07) (11.556,58)
C. Servi_cios exteriores _ - (9.135,50) (9.258.77)
5. RESULTADO DE ENAJENACION DE INVERSIONES 5.1 545.147,05 (16.559,24)
b. Resultados por enajenacion de inversiones financicras 545.147,05 (16.559,24)
6. VARIACION VALOR RAZONABLE INST. FINANCIEROS 5.10 29.317,25| (335.437,87)
b. Variacién de valor razonable de inversiones financieras 29.317.25| (335.437.87)
RESULTADO DEL EJERCICIO - 543.619,52 | (394.393,82)

CRONOS PREV. RENTA VARIABLE, F.P. - 2021
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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 8.354.703,34 | 8.814.718,95
B) ENTRADAS: 2.000.040,24 1.869.015,76
1. Aportaciones o 199.300,54 526.260,52
~1.2. Aportaciones de participes 200.823,73|  528.820,52
1.4. Aportaciones devueltas (a deducir) (1.523.19) (2.560.00)
2. Movilizaciones a otros instrumentos de prevision social 1.257.120,18 1.342.755,24
2.1 Procedentes de otros planes de pensiones 1.223.924 88 1.286.560.67
2.2 Procedentes de planes de prevision asegurados 30.364,22 | 54.151,43
~ 2.3 Procedentes de planes de prevision social empresarial 2.831,08 | 2.043,14
6. Resultados del Fondo imputados al Plan 543.619,52 -
6.1. Beneficios del Fondo imputados al Plan 543.619.52 -
C) SALIDAS: (960.252,60) | (2.329.031,37)
1. Prestaciones y liquidez (66.190,55)|  (69.632,07)
" 1.1. Prestaciones B (59.190,55)|  (64.394.14)
1.2. Liquidez derechos consolidados por enfenmedad y desempleb | o ﬂ)ﬂ)) (5237 ,93):_
2: I\TIO_ViE&icTon:s _a_ otr_osttrume_ntos de prevision social (894.062,05) | (1.865.005,48)
2.1. A otros planes de pensiones - - (894.062,05) | (1.863.613,38)
2.2. A planes de prevision de asegurados - - (1.392.10)
6. Resultados del Fondo imputados al Plan -1 (394.393,82)
6.1. Pérdidas del Fondo imputadas al Plan - (394.393,82)
D) SALDO FINAL EJERCICIO 8 9.394.490,98 8.354.703,34

CRONOS PREV. RENTA VARIABLE, F.P. - 2021
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ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO DEL FONDO DE PENSIONES AL
31 DE DICIEMBRE DE 2021
(en euros con decimales)

Notas 2021 2020
A) FLUJOS DE EFECTIVO ACTIVIDADES DE EXPLOTACION
1. Resultado del ejercicio PyG 543.619,52 (394.393,82)
2. Ajustes del resultado PyG (679.973,00) 279.875,03
a) Comisiones de la entidad gestora - 1163354 10.183,65
b) Comisiones de la entidad depositaria | 347182 2.916.79
¢) Resultados por bajas.(.ie _enaj-enaci(’)n de instrumentos financieros 1| (545.147,05) 16.559,24
d) Ingresos Financieros R - _ (155.567,03) (119.705,14)
e) Gastos Financieros - | .__ 30.263,06 25.884,37
g) Variacion del valor razonable de instrumentos financieros - (29.317.25) 335.437,87
h) Otros ingresos y gastos 4.689,91 8.598.25
3. Cambios en cuentas a cobrar y pagar (31.782,72) (4.466,32)
a) Deudores y otras cuentas a cobrar (10.03681)| 22.316,16
 b) Acreedores y otras cuentas a pagar i (21.745,91) (26.782.48)
4. Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion 130.035,42 93.871,26
b) Cobros de dividendos - _ Ul 130.512,38 96.223,26
~¢)Cobros de intereses - - (262,19) (1.074,60)
d) Otros pagos (cobros) (214,77) (1.277.40)
S. Flujos de efectivo de las actividades de explotacion (38.100,78) | (25.113,85)
B) FLUJOS DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES DE INVERSION
6. Pagos por inversiones (4.838.099,61) | (3.169.894,93)
'b) Instrumentos de patrimonio - (4.796.764,76) |  (2.263.405,93)
e) Derivados (41.334,85) (906.489,00)
7. Cobros por desinversiones 4.342.277,77 3.513.110,03
b) Instrumentos de patrimonio 4.260.512.77 2.521.595,03
¢)Derivados B ' 81.765.00 991.515,00
8. Flujos de efectivo de las actividades de inversion (495.821,84) 343.215,10
C) FLUJOS DE EFECTIVO POR OPERACIONES CON PARTICIPES
9. Aportaciones, prestaciones y movilizaciones 496.168,12 (65.621,79)
a) Aportaciones e _ | 199.300,54 | 526.260,52
b) Prestaciones - B (66.190,55) (69.632,07)
¢) Movilizaciones ) 363.058,13 (522.250,24)
11. Flujos de efectivo de las operaciones con participes 496.168,12 (65.621,79)
D) AUMENTO/DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES (37.754,50) 252.479,46
Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio LAY 1.871.329,79 1.618.850.33
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio A% 1.833.575,29 1.871.329.79
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MEMORIA ANUAL, EJERCICIO 2021

INDICE

1. NATURALEZA DEL FONDQ........iuiiiiicirnsarisiseisseissinsinsssssaisssissstssasssssiossssssessssssassssssssesesaness 7
2. BASES DE PRESENTACION. .......cvvorenssississsesssssssssssssssssssssssssssssssesssssssssssossassessasessssessassssssssssassss 10
3. DISTRIBUCION DE RESULTADOS.....o.ccovrieussissressasssenssessansossssssinsassssssassssssssssssssssessessessesss 11
4. NORMAS DE REGISTRO ¥ VALORACION...........ccoresrirrvinssonssossesssssecnssesscssssssssssesssmssasssssssssssssss 11
5. ACTIVOS FINANCUCIERQDS .....cnuvviiiinssisenrissessesssesssssasssisssessssrnsssssstsssssssssssesasssssssantassasstssasssnases 4
6. PASIVOS FINANCIERQDS ....cuvoonvinnrnnnissirnrissessiissonsrmssssssnssssssssssssasssessasssssssssssasssssssisssssssssssssenss 21
7. SALDOS CON ADMINISTRACIONES PUBLICAS .....oovvenerversserssnssensensessenssssssssessssesssssssessasas 21
8. FONDOS PROPIOS........counvnneininrinirrvnsiississinsvissssssossssssssnississsssissssssssssasasssssssasssasssssisssssstssnssstose 22
9. OPERACIONES VINCULADAS....occonunveirinrrerinsrissesssnssnnsnssesssssissssssnsssssssssissssssssssesssssssaassssssess 22

10. ACONTECIMIENTOS POSTERIORES AL CIERRE.........iiiiniiisinnssssssisisasssssssssssssssssisns 22

11. OTRA PRI s i st v 23

CRONOS PREV. RENTA VARIABLE, F.P. - 2021 Pagina 6 de 33

Gespension Caminos, E G.F P S_A U, 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



e enSlén C/ Almagro 8, 22 planta

28010 MADRID
Tel.: 91 319 34 48
Entidad Gestora e-mail: gespension@bancocaminos.es
de Fondos de pensiones http://lwww.gespension.es
(SOCIEDAD UNIPERSONAL)

MEMORIA DEL EJERCICIO 2021

1. NATURALEZA DEL FONDO

Cronos Prevision Renta Variable, Fondo de Pensiones (en adelante el Fondo) se constituy6 como Midland,
Fondo de Pensiones, en Madrid el 21 de diciembre de 1988, por un periodo indefinido, y figura inscrito
con el cddigo FOO17 en el Registro correspondiente de la Direccion General de Seguros y Fondos de
Pensiones. Posteriormente, el 27 de abril de 1998, cambi6 su nombre a Caja Grumeco Activos, Fondo de
Pensiones. Mantuvo esta denominacion hasta el 5 de octubre de 2007, fecha en la que se volvié a cambiar
de nombre a Cronos Prevision Renta Variable, F.P.

El Fondo tiene adherido un tnico plan de pensiones “Cronos Prevision Renta Variable, Plan de Pensiones”,
que se integrd con fecha 24 de mayo de 2008. 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.GF.P., S.A.U., inscrita con ¢l codigo G0067 en ¢l
Registro Especial de Entidades Gestoras de la Direccion General de Seguros y Fondos de Pensiones y
domiciliada en la calle Almagro 8, 2? planta, de Madrid.

A fecha de cierre del ¢jercicio, 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 ¢l codigo
D0168 en el registro correspondiente de la Direccion General de Seguros y Fondos de Pensiones.

La Sociedad Gestora pertenece al Grupo Financiero Banco Caminos-Bancofar, y esta controlada en un
100% por Corporacion 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 Administracion 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 Regulacién de los Planes y Fondos de Pensiones, habiendo sido modificado por ultima
vez por ¢l Real Decreto-ley 3/2020, de 5 de febrero.

- Real Decreto 304/2004 de 20 de febrero por ¢l 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 aprucban 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.
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- Orden Ministerial EHA/407/2008 por la que se¢ desarrolla la normativa de planes y fondos de
pensiones en materia financicro-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/2316/2013, de 4 de noviembre, relativa a las obligaciones de informacion
y clasificacion de productos financieros.

En relacion 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.LL.C., S.A.U., perteneciente al mismo
grupo financiero (Grupo Caminos) que la Entidad Gestora.

La inversion se realizara en interés de los participes y beneficiarios. En caso de conflicto de intereses, se
dara prioridad a la proteccion del interés de participes y beneficiarios.

La Comision de Control 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 y largo plazo a
través de la inversion en los diferentes instrumentos financieros y mercados mundiales, en la proporcion y
plazo que se consideran mas adecuados en cada momento, optimizando el binomio rentabilidad-riesgo.

Asi, el objetivo de gestiéon 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.

Los activos aptos en los que invertira el Fondo cumpliran en todo momento con la legislacion 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:

- Como objetivo mas del 75% del patrimonio del Fondo estara invertido en activos de renta variable
nacional y/o internacional.

- Para la cuantificacion de la Renta Variable / Fija, s¢ considerara tanto la inversiéon directa como
indirecta a través de LI.C. El nivel se¢ adecuara a las circunstancias de mercado.

- La inversion en renta variable podra incluir ademas de la inversidn directa en acciones, también la
inversion en Instituciones de Inversion colectiva (IL1.C.), dentro de los limites permitidos por la
nomativa vigente en cada momento. Dentro de las IIC, sera posible la inversion en ETFs (fondos de
inversion cotizados en mercados organizados).

- Esta inversion se centrard en renta variable nacional y/o intermacional, a discrecion del gestor en
funcion de la valoracion objetiva que haga de las oportunidades v riesgos en los mercados,
principalmente en acciones y valores negociados en las Bolsas de Valores de los paises integrados en
la OCDE.
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- También se contempla la posibilidad de invertir en mercados de paises emergentes y en bonos
convertibles en acciones que secan objeto de inversion. Asimismo, en instrumentos financieros
derivados en los términos indicados mas adelante.

- El porcentaje restante del patrimonio del Fondo se destinara a inversiones en depositos a plazo y en
activos de renta fija, negociados en mercados organizados de paises de la O.C.D.E., seleccionados
principalmente de Deuda Publica de los Estados miembros y activos de emisores privados.

- Estas inversiones en Renta Fija se efectuaran en bonos corporativos, deuda publica y bonos emitidos
por Entidades Publicas, Estados Soberanos o Entes Supranacionales, emitidos tanto por entidades
nacionales como internacionales.

- Los depositos que se contraten se haran con entidades de crédito radicadas en un Estado miembro de
la UEM o de la OCDE, sujetas a supervision prudencial.

- El Fondo podra invertir en divisa distinta del euro, si bien el peso variard en funcién de la estrategia
inversora establecida para cada momento.

- El Fondo podra invertir en productos derivados, cotizados en mercados regulados, con objeto de
inversion, para gestionar de moda mas 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).

- Asimismo, ¢l Fondo podria utilizar instrumentos financicros derivados no contratados en mercados
organizados de derivados, con la finalidad de cobertura y como inversion para aquellas operaciones
que permita la normativa vigente. Las posiciones en derivados negociados en mercados no organizados
de derivados estaran sujetas, conjuntamente con los valores emitidos o avalados por una misma entidad
o por las pertenecientes a un mismo grupo, a los limites generales establecidos la legislacién vigente.

- El Fondo no superara los limites generales a la utilizacion de instrumentos financieros derivados por
riesgo de mercado y por riesgo de contraparte establecidos en la normativa vigente.

- En caso de que se invirtiese en activos inmobiliarios, el porcentaje de inversion en inmuebles y en otros
activos inmobiliarios (créditos hipotecarios, derechos reales inmobiliarios ¢ ICC inmobiliaria) estard
sujeto a las limitaciones establecidas por la legislacion vigente en cada momento.

- El Fondo podra también invertir en cualquier otro tipo de activos, 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 inversion 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, aunque serd posible que ¢l Fondo invierta
en valores de baja capitalizacidn.

- 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, ¢l que pudiera fijar la legislacion vigente.
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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, 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:

90% (75% MSCI Europe + 15% MSCI World) + 10% (Euribor 12 Meses)

Para la seleccion de las inversiones del Fondo se tendran en consideracion los riesgos extrafinancieros, es
decir se tendran en consideracién 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 d¢ CRONOS
PREVISION RENTA VARIABLE, F.P., y s¢ 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 Econdmicos 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 ¢jercicio 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 ningin cambio
significativo. Las Cuentas Anuales se expresan en euros con decimales.

b) Utilizacién de juicios y aspectos criticos de la valoracion 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 evaluan 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 formulacion 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
esta sicndo monitorizada permanentemente.
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Las estimaciones mds significativas utilizadas en la elaboracion de estas cuentas anuales se refieren a:

e FEl valor razonable de determinados activos financieros no cotizados en mercados activos o en
¢l caso de que no exista un mercado activo.

e La medicién de los riesgos financieros a los que se expone el Fondo en el desarrollo de su
actividad.

Las estimaciones ¢ hipotesis realizadas estan basadas en la mejor informacion disponible en la fecha
de formulacion de las cuentas anuales, sobre la estimacion de la incertidumbre en la fecha de cierre
del ejercicio y se revisan periodicamente. Sin embargo, es posible, que bien estas revisiones periddicas
o0 acontecimientos futuros obliguen a modificar estas estimaciones ¢ hipotesis 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 informacién

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 €l 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 €stas 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.
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Se entiende por valor de mercado:

e Para los titulos cotizados, como acciones y otras participaciones analogas, el precio de mercado de
los titulos, que ¢s ¢l que resulta de aplicar el cambio oficial del dia de cierre del ¢jercicio, si
existiera, o el inmediato habil anterior.

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 realizacion: 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 Adquisiciones temporales de activos son recogidos en el Activo del Balance en el
epigrafe “Intereses de Valores representativos de deuda™

Los depdsitos en bancos y en entidades de deposito, no estdn ligados a las partidas de
revalorizacién/minusvalia ¢ intereses de renta fija, pues figuran en ¢l 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
depdsitos en bancos y en entidades de crédito que en el momento de su adquisicion 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 ¢l epigrafe “Resultados por enajenacién de inversiones
financieras™ tanto para las operaciones cerradas como para las operaciones abiertas siempre que tengan
liquidacién diaria. Los depdsitos en garantia procedentes de las posiciones abiertas al cierre de ¢jercicio
se reflejan dentro del saldo que aparece en el activo del balance en su epigrafe “Deudores varios™.

d) Cuenta de Posicion

La cuenta de posicion representa la participacion economica 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 vy 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, segun
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.

2) Ingresosy Gastos

Los ingresos y gastos s¢ 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 ¢l valor
patrimonial 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 0,15% y 1,50%
respectivamente, sobre el patrimonio total del Fondo.

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 devolucion de las
retenciones que se les practiquen sobre los rendimientos del capital mobiliario. En consecuencia, ¢l
Fondo no registra gasto alguno por ¢l Impuesto de Sociedades.

De acuerdo con la legislacion vigente la constitucidn, disolucion 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 €l Valor Afiadido estan exentos los servicios de gestion prestados por las
Sociedades Gestora y Depositaria del Fondo.
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i) 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 intemos 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.

i) Determinacién del valor liquidativo de los Planes de Pensiones

Los derechos consolidados del Plan de Pensiones integrado en ¢l 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
valoracién 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 valoracion 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.

5. ACTIVOS FINANCIEROS

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

CLASES/ Instrumentos de Patrimonio Otros TOTAL
CATEGORIAS
2021 2020 2021 2020 2021 2020
Acttvos a valor razonable con cambios en PyG | 7.486.907,29 | 6.422,348,34 - -1 7.486.907,29 | 6.422.348,34
Activos financieros a coste amortizado - - 39.655,52 53.458.40 39.655,52 53.458,40
Efectivo en Tesoreria - -1 1.833.575,29 | 1.871.329,79 | 1.833.575,29 | 1.871.329,79
TOTAL 7.486.907,29 | 6.422.348,34 | 1.873.230,81 | 1.924.788,19 | 9.360.138,10 | 8.347.136,53
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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 1, y su clasificaciéon por sectores es la siguiente:

CONCEPTO 2021 2020

Bienes de consumo, textil papel 136.316,34 165.484,20
Bienes de equipo y maquinaria - s 165.505.00
Construccion 321.185,94 82.425,00
Electricidad, gas, agua y petroleo a Z120.568,70 343.644,00
Estructuras 39.040,33 83.252,40
Industria quimica y farmacéutica 109.822,50 155.411,04
Ofras industrias y servicios 150.150,00 - 128.234,00
Tecnologia, medio y telecomunicaciones 176.929,26 o 338.338,56
Transﬁortes y com-uni-c;wiones 398.635.50 173.798, 50.
Subtotal Cartera interior 1.752.648,57 1.636.092,70
Agricultura y pesca 261.793.66 192.199,48
Alimentacion, bebidas y tabaco 221.821.40 598.713,29 |
Automovil 91.784.00 .
Bienes de consum(;, textil papel 569.745,14 319.756,03
Bienes de equipo y maquinaria 63763197 383.652.36
Construccion 351.043,40 276.178,00
Electricidad, gas. agua y petroleo 341.849,08 464,293-,31
Energia ) 185.432,00 .
Estructuras 159-.66 1,56 83.202,98
Tndustria quimica v farmacéutica 896.102,57 836.627.05 |
Otras industrias y servicios 801 .086,0_1 2.12
Servicios financieros 174.202,00 668.878.40
Tecnologia, comunicacioﬁes ;nfonnz:itica . 357.609,57 386.008. 27
Tecnologia, medio y telecomunicaciones _6_84.496,36 485.659.55
alsportes y comunicaciones R 1 91.084,80
Subtotal Cartera exterior 5.734.258,72 4.786.255,64

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 7.486.907,29 6.422.348,34

Los titulos se encuentran depositados, para el caso de valores emitidos en Espafia, 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.

Al cierre de 2021 y 2020, el Fondo no mantiene posiciones abiertas en depositos en entidades de
crédito.
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II. INFORMACION RELACIONADA CON LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS

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
Intereses en Adquisicion temporal de activos (267,14) (1.074,60)
Intereses de cuentas l;anca 4-,95. -
SUBTOTAL INTERESES (262,19) (1.074,60)
Dividendos Valores Nacionales 40.326,74 25.246,94
Dividendos Valores Extranjeros B . 115.502,48 - _95.532,80.
SUBTOTAL DIVIDENDOS 155.829,22 120.779,74
TOTAL 155.567,03 119.705,14
BENEFICIOS VENTA Y PERDIDAS VENTA Y NETO
CONCEPTO AMORTIZACION AMORTIZACION
2021 2020 2021 2020 2021 2020
Renta Variable Interior 259.045,29 65.218,84 (17.083,42) (63.797,87) 241.961,87 1.420,97
Renta Variable Exterior © 481.857.14 17580136 | (219.14696) | (27925657 26271018 | (10345521
[ Operaciones con derivados 8176500 99151500 | (41290,00)| (906.040.00)| 4047500  85.475,00
TOTAL 822.667,43 1.232.535,20 (277.520,38) | (1.249.094,44) 545.147,05 (16.559,24)

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

La variacion en el valor razonable durante el ¢jercicio 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
Renta variable Renta variable Total Renta variable Renta variable Total
interior exterior interior exterior

Lnsss ENalon al g 357.816,56 36.893,57 394.710,13 389.004,54 341.143.46 730.148,00
del gjercicio _ —
Ajuste de valor al cierre 170,569.94 25345744 | 424.027,38 357.816,56 36.893.57|  394.710.13
del ejercicio
Variacion del ajuste a
Salon e (187.246,62) 216.563,87 29.317,25 (31.187,98) (304.249,89) |  (335.437,87)

III. PRODUCTOS DERIVADOS

Durante ¢l ejercicio se han realizado operaciones con Productos Derivados, con caracter de inversion
sobre renta variable.
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Las variaciones producidas de la evolucién 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.

Al cierre del ejercicio 2021 las posiciones abiertas en instrumentos derivados son las siguientes:

Ne VALOR IMPORTE
CONTRATOS CONT. VENCTO. RAZONABLE NOMINAL SUBYACENTE

n COMPROMETIDO

Futuro Eurostoxx-50 11 Marzo 2022 471.625,00 443.630,00 Indice Eurostoxx 50

Total compras a plazo
v " 11 471.625,00 443.630,00
TOTAL DERECHOS Y

COMPROMISOS 11 471.625,00 443.630,00

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 12 Marzo 2021 426.000,00 420.120,00 | Indice Eurostoxx 50

Total compras a plazo
S utarne 12 426.000,00 420.120,00
TOTAL DERECHOS Y

COMPROMISOS 12 426.000,00 420.120,00

IV. DEUDORES

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

CONCEPTO 2021 2020
Dividendos pendientes de liquidar 3.179,25 2.835.00
Garantias productos derivados 35.726,59 50.623.40
Dividendos extranjeros B 749.68 -
TOTAL 39.655,52 53.458,40
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V. TESORERIA

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

CONCEPTO 2021 2020
Banco Caminos, S.A. 1.788.328,33 1.664.680,66
Altura Markets Euros 27.246,96 24.649,13
BANCOS E INSTITUCIONES DE CREDITO C/C VISTA 1.815.575,29 1.689.329,79
Repos 18.000,00 182.000,00
ACTIVOS DEL MERCADO MONETARIO 18.000,00 182.000,00
TOTAL TESORERIA 1.833.575,29 1.871.329,79

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

El detalle del Repo, mantenido por el Fondo, al cierre de los ejercicios 2021 y 2020, es el siguiente:

Ejercicio Valor Efectivo e de..
2021 Deuda Comunidad de Madrid (2,875% - 07/2023) 18.000,00 03/01/2022
2020 Deuda Comunidad de Madrid (2,875% - 07/2023) 182,000,00 04/01/2021

VI. 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 duracién.
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- Riesgo Scctorial: mediante el control de la exposicion de la cartera del Fondo de
Pensiones a los diferentes sectores, ¢vitando concentraciones excesivas.

- Riesgo de divisa: mediante ¢l control de la exposicidon 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 evoluciéon 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 analisis 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.

Se realiza un control diario de la posicion de liquidez del Fondo de Pensiones en relacion 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 econdmicas 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 periodica de que la diversificacion por
contrapartida es adecuada y no existen operaciones realizadas con entidades no autorizadas o
que cxcedan de los limites establecidos.
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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 correlacién 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 sca 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.

Estos riecsgos s¢ 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
esta ligada al riesgo de precio y riesgo de divisa, ya que la composicion de la cartera al cierre

del ejercicio esta concentrada en activos de renta variable, tanto de moneda euro como divisa.

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

2021 2020
CARTERA:
y VALOR VALOR
EFECTIVO PORCENTAJE EFECTIVO PORCENTAJE
Cartera Interior 1.752.648,57 23% 1.636.092,70 25%
Cartera Exterior 5.734.258,72 T7% 4.786.255,64 75%
TOTAL 7.486.907,29 100% 6.422.348,34 100%
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6. PASIVOS FINANCIEROS

Las clases definidas por el Fondo son las siguientes:

Instrumentos financieros a c/p: Otros
CATEGORIAS/CLASES

2021

2020

Pasivos financieros a coste amortizado

19.654,96

21.745,91

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

CONCEPTO 2021 2020
Gespension Caminos E.G.F.P., S A.U. 11.633,54 10.183,65
Banco_ Camin(;s, S.A. Depositario 3.471,82 2.916,7§
Eudita AH Auditorés 1986,§.A:P. 4.549,60 4,5-09,67
Acreedores gastos de- an;is;s Research B 4.135,80
TOTAL 19.654,96 21.745,91

Los pasivos financieros vencen en su totalidad a corto plazo.

7. SALDOS CON ADMINISTRACIONES PUBLICAS

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

En opinién del Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora del Fondo no se estima que se
devenguen pasivos significativos para ¢l 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 24.933,62 19.907,22 - -
HP Retenciones de sjercicios z:nteriores 29.074,22 .9.405.,50 - -
TOTAL 54.007,84 29.312,72 - -
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8. FONDOS PROPIOS

Estan constituidos por la Cuenta de posicion del tnico plan integrado, “Cronos Prevision Renta
Variable, 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 Posicion del Plan en el ¢jercicio 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, nimero 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 939449098 |  8.354.703,34
NUMERO DE UNIDADES DE CUENTA AL 31/12 [ 780.116,67 | 739.068,45 |
VALOR DE LA UNIDAD DE CUENTA AL 31/12 | 12,04242 | 11,30437 |
NUMERO DE PARTICIPES 623 606
NUMERO DE BENEFICIARIOS 25 14

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:

Operacion: 2021 2020

Repo 13.454 63.704
Ventas I 7 62
Compras 1 :1_5 _ -

10. ACONTECIMIENTOS POSTERIORES AL CIERRE

A fecha de cierre del ejercicio, 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 ¢l codigo
D0168 en el registro correspondiente de la Direccion General de Seguros y Fondos de Pensiones.
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11. OTRA INFORMACION

¢ El Fondo carece de personal propio. La administracion y la gestion la realiza Gespension Caminos,
EGFP,SAU.

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

Honorarios del auditor en el ejercicio 2021 2020
Honorarios cargados por auditoria de cuentas 4.549,60 4.625,83
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 I

ESTADO DE CARTERA AL 31 DE DICIEMBRE DE 2021

DESCRIPCION VALOR VALOR DE MERCADO
ACCS. ENDESA 158.570,00
ACCS. IBER_DROLA . 156.878,70
ACCS. EDP RENOVAVEIé SA i . 105.120,00
ACCS. CELLNEX TF;LEEJOM SA_U . 1 o 176.929,26
ACCS, S-OLTEC PdWER HOLDING - - _39.040.33.
-ACCS,.G-RIIITOLS N 109.822.50.
ACCS. CIADE DISTRIB[ICI_ON INTEGRAL T 181.435,50
ACCS. TALGO SA : . N 217.200,&
A-CCS. INDITEX SA o ) . | 136.316,34
ACCS. CONSTRU(_I. Y AUX. FF.CC. N iR 161.772,00
ACCS. C_ORP ACCIONA ENERGIAS RENOVA o 159413,;
ACCS. PROSEGUR CIA DE SEGURIDAD 150.150,00
SUBTOTAL CARTERA INTERIOR 1.752.648,57
ETF. VANECK SEMICONDUCTOR ETF 244.677,77
.ACCS. _A;iR_LIQ-UIDE - 18_7.203. 72
.ACCS, G& DE FRANCE [ 154.645.3_6
.ACCS, ATOS SE - 93.549,78
ACCS. FINMECCANICA SPA o 170.282,70
ACCS.ES Fp - B 1_7i.208,40
ACCS. PROSUS NV - i 66.177.00
ACCS. FRESENIUS ME;)EAL CARE 122.565,30
-ACCS. FRESENIUS SE & CO KGAA : . : 170.097,00
ACCS. ESSILOR INTERNATIONAL I 238.356,52
ACCS. KONINKLIJKE DSM ) 222-,156,0.0.
ACCS. DANONE (NV) - - 171.41.2,60
.ACCS. JUST EAT TAKE AWAY | 50.408,80
_AC-(-I.S. PORSCHE AUTOMOBIL HLDGE - N 91.784.00
| ACCS MAYR-MELNHOF KART.ON AG o B 181.721.40
ACCS. ADIDAS . a 167.112,00
ACCS. GLOBAL FASHION GROUP o 46.460,70
.ACCS_ KONE O\.'J-CLASS B - 98.342,:10-
ACCS. CARGOTEC OYJ-CLASS B 164.838,40
ACCS. SCHNEIDER ELECTRIC NV SPLIT 2011 173.322,30
ACCS. TELECOM ITALIA 89.011,00
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DESCRIPCION VALOR VALOR DE MERCADO
ACCS. KONIN PHILIPS 116.479,58
ACCS. BEFESA S_A_OED ON . 168.500,00
ACCS. REXEL : ) . 185.432,00_
ACCS. FLOW TRADERS - 174_20-2_,00
ACCS. KONECRANES (_)YJ : | 159.661,56
SUBTOTAL CARTERA EXTERIOR EUR 3.880.608,29
ETF. ISHARES S&P500 MATERIALS 209.393,73
AN ISHARES S&P {JS BT&NKS UCITS ETF . 207.671,84.
ACCS. LOGITECH INTERNATIONAL I-ZEG ) 1_82.278,48
ACCS. MOWI ASA _ h 184.3.30,.10
ACCS. BAKKA NO B 77.;1-6.3.56
ACCS. MODERNA INC - 142.927.75
ACCS. UNILEVER PLC . 1 174.451.04
IES. ASSA.ABLOY AB-B : | 201.]28, 87
ACCS. ORSTED A/S - 182.543,40
ACCS. BERKSHIRE_HATHAWAY INC-CL B 139.342,67
ACCS. CISCO SYSTEMS o 152.118.99
SUBTOTAL CARTERA EXTERIOR DIV 1.853.650,43
TOTAL CARTERA 7.486.907,29
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ESTADO DE CARTERA AL 31 DE DICIEMBRE DE 2020

DESCRIPCION VALOR e

ACCS. INDITEX SA 165.484,20
ACCS. FLUIDRA - ' ] 165.505,00
'ACCS.CONSTRUC. Y AUX. FECC. - 8242500
ACCS. ENDESA o O 111750,00
ACCS. IBERDROLA ' 231.804,00
ACCS. SOLTEC POWER HOLDING $3.252.40
ACCS. GRIFOLS o 155.411.04
ACCS. APPLUS SERVICES SA : | 72.160,00
ACCS. PROSEGUR CIA DE SEGURIDAD - | seom00
ACCS. CELLNEX TELECOM SAU ' 338.338,56
ACCS. CIA DE DISTRIBUCION INTEGRAL 103.090,00
ACCS. TALGO SA ©70.708,50

SUBTOTAI CARTERA INTERIOR 1.636.092,70
ACCS. ANHEUSER BUSCH INBEV 186.422,70
ACCS. CARREFOUR o 158.721,39
ACCS. DANONE (NV) : 102.144,00
ACCS. HEINEKENNV ' 151.425,20
ACCS. MAYR-MELNHOF KARTON AG _ _ 88.110,00
ACCS. KONINKLUKE AHOLD NV 92.440.00
ACCS. CARGOTEC OYJ-CLASS B ' 127.163.20
ACCS. HEIDELBERGCEMENT AG ' 146.928,00
ACCS. BEFESA SA ORD ON 129.250,00
ACCS. AIR LIQUIDE ' 202.851,75
ACCS. GAZ DE FRANCE : '  148.775,16
ACCS. ALFEN NV - 112.666.40
ACCS. KONECRANES OY] B 83.202,98
ACCS. FRESENIUS SE & CO KGAA B 115.601,20
ACCS. FRESENIUS MEDICAL CARE 146.289,00
ACCS. SANOFL-SYNTHELABO ' ' 163.538,60
ACCS, ESSILOR INTERNATIONAL 189.156,65
ACCS. KONINKLUKE DSM ' 22004160
DERECHOS KION GROUP AG-RTS R 2.12
ACCS. KBC GROEP NV _ 148.183,36
ACCS. ALLIANZ 120.420,00
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DESCRIPCION VALOR Nt

ACCS. AXA 234.202,54
ACCS, FLOW TRADERS 69.814,80
ACCS.BOUYGUES SA 84.125,00
ACCS. FRANCE TELECOM - ORANGE N 1253477
ACCS. KONIN PHILIPS - 18934850
ACCS. NEMETSCHEK 79.124,00
ACCS. ATOS SE o 187.099,56
ACCS. FINMECCANICA SPA 5040639
ACCS.SESFP 89.505,60
ACCS. PROSUSNV 79.524,00
ACCS. KION GROUP AG B 91.084,80
SUBTOTAL CARTERA EXTERIOR EUR 4102.103,27

ACCS. MOWI ASA 91.202,50
ACCS. SALMAR ASA 100.996,98
ACCS. UNILEVER PLC : 67.257,48
ACCS. ESSITY ALTIEBOLAG-B 71.948,55
ACCS. TOMRA SYSTEMS ASA 177.576.52
ACCS. ASSA ABLOY AB-B 78.912.64
ACCS. SWISS RE AG - 9625770
SUBTOTAL CARTERA EXTERIOR DIV 684.152,37

TOTAL CARTERA 6.422.34834
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INFORME DE GESTION EJERCICIO 2021

CRONOS PREVISION RENTA VARIABLE FONDO DE PENSIONES

La primera mitad del afio cerraba marcada claramente por una fuerte recuperacion de los indicadores
macroecondmicos sustentados en un proceso de vacunacioén masivo frente al Coronavirus, que en los paises
mas desarrollados permitia una significativa reapertura de la actividad empresarial, reactivando ¢l consumo
y el empleo. A medida que avanzaba ¢l 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 ralentizacion en ¢l
crecimiento, condicionado por importantes cucllos de botella en las cadenas de suministros y por un
importante repunte en los datos de inflaciéon que perdia su condicion de transitoria. Los Bancos Centrales
y el giro en su discurso hacia politicas econdmicas mas restrictivas centraban la atencion de los mercados.

Por el lado de datos macroecondmicos asistimos a cierta desaceleracion en los indicadores de actividad
econdémica en la segunda mitad del afio. El ultimo dato de inflacion se situa 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 tm. 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 6micron, frustrando asi la recuperacion del
sector servicios.

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

En su ultima reunién del afio la Reserva Federal anunciaba que ha dejado de considerar la inflacion 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 reunion 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, ¢l 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
presion sobre las yields afectando negativamente a los precios.
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En EE. UU,, el 10Y terminaba al 1.51%, tras comenzar ¢l 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 ¢l menor ritmo de compras anunciado para ¢l PEPP.

En los mercados bursatiles los principales indices mantenian la tendencia alcista batiendo maximos
historicos en el caso del S&P 500. Sectorialmente se veia cierta traslacion hacia los sectores mas value
destacando en positivo ¢l 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 CRONOS PREVISION RENTA VARIABLE FONDO DE PENSIONES,
durante el gjercicio ha estado invertido, de acuerdo con su politica en niveles cercanos al 85 % en el
mercado de renta variable.

Para la seleccion de las inversiones del fondo se tienen en consideracion los riesgos extrafinancicros, es
decir se tienen en consideracion factores ASG para complementar el andlisis fundamental, que afecten a
los distintos activos que integran la cartera, bajo los principios establecidos por el gestor de activos y
conforme a su politica de integraciéon 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 97,23%.

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 4,80%.

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%.

El patrimonio ha pasado de 8.354.703 al 31.12.2020 2 9.394.491 a 31.12.2021 mientras que la rentabilidad
obtenida, en el ejercicio 2021, ha sido del 6,53 %.

El Fondo de Pensiones tiene delegado en la Entidad Gestora, el ¢jercicio 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 gjercicio 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 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 codigo
DO168 en el registro correspondiente de la Direccion 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) Informacién cualitativa.

Riesgo de mercado.

Es aquél en ¢l que los movimientos en las variables fundamentales de mercado (tipo de interes,

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 ¢l 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 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 ¢l control de la exposicion de la cartera del Fondo de
Pensiones a los diferentes sectores, evitando concentraciones excesivas.

- Riesgo de divisa: mediante ¢l control de la exposicién de la cartera del Fondo de
Pensiones a las diferentes divisas, evitando concentraciones excesivas y, adecuando
dicha exposicién 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 evolucién de los
tipos de cambio, de las monedas en las que esta invertido el patrimonio del fondo, serd
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 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 relacion a sus
compromisos a corto plazo.

Riesgo de crédito.

Como riesgo de crédito se entiende ¢l 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 econdmicas adversas en comparacion con la deuda situada en categorias
superiores.

Dentro de la mediciéon 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 miesgo, 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 andlisis 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.

- 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:

- Inversién 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 ¢l célculo 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) Informacién cuantitativa.
Al cierre de los gjercicios 2021 y 2020, la exposicion al riesgo de los activos incluidos en cartera
esta ligada al riesgo de precio y riesgo de divisa, ya que la composicion de la cartera al cierre

del gjercicio esta concentrada en activos de renta variable, tanto de moneda euro como divisa.

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

2021 2020
CARTERA:
3 VALOR VALOR
EFECTIVO PORCENTAJE EFECTIVO PORCENTAJE
Cartera Interior 1.752.648,57 23% 1.636.092,70 25%
Cartera Exterior 5.734.258,72 T1% 4.786.255,64 75%
TOTAL 7.486.907,29 100% 6.422.348,34 100%
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El presente informe de CRONOS PREVISION RENTA VARIABLE, F.P., corresponde al
gjercicio cerrado al 31 de diciembre de 2021, figura transcrito en 33 folios numerados, desde la
pagina 1 a la 33, 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.GF.P, S AU, que figuran a continuacion, en Madrid el 28 de marzo de 2022.

“ PRESIDENTE _~CONSEJERO
D. JUAN MANUEL PARAMO NEIRA D* MARGARITA PERY TRENOR

D. ENRIQUE GONZALEZ RODRIGUEZ
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