COMISION DE CONTROL
DEL PLAN DE PENSIONES
DE LA AGE

DECLARACION DE PRINCIPIOS DE POLITICA DE INVERSION. ADMINISTRACION GENERAL
DEL ESTADO, F.P.

.  OBJETIVO DEL FONDO DE PENSIONES

El patrimonio del fondo de pensiones Administracion General del Estado, F.P. (en adelante, el
"Fondo" o el "Fondo de Pensiones") sera invertido en interés de los participes y beneficiarios
de/l los Plan/es de Pensiones en él integrado/s, a los que debe proporcionar una rentabilidad
adecuada al riesgo asumido, con un horizonte de inversion de medio/ largo plazo.
Concretamente, el objetivo a largo plazo sera la preservacion en términos reales (mantenimiento
del poder adquisitivo) del capital destinado a la jubilacion mas la obtencion de una rentabilidad
adicional en linea con el riesgo asumido. En caso de no alcanzarse este objetivo, no se
consideraria que se esté incumpliendo la presente Declaracion de Principios de Politica de
Inversion.

Il.  PRINCIPIOS GENERALES DE INVERSION.

El activo del Fondo de Pensiones estara invertido de acuerdo a criterios de seguridad,
rentabilidad, diversificacion, dispersién, liquidez, congruencia monetaria y plazos adecuados a
su finalidad, debiendo cumplir, en todo momento, la legislacion vigente.

. PRINCIPIOS ESPECIFICOS DE INVERSION

Distribucién de las inversiones del Fondo de Pensiones
La composicion de la cartera de activos en que se invierte el patrimonio del Fondo se situara,
con caracter general, dentro de los siguientes rangos:

Clase de activo

Nivel objetivo

Rango de exposicion

Renta Fija 57,50% 40% - 75%
Renta Variable 30,00% 15% - 45%
Inversiones Alternativas 12,50% 0% - 18%

Adicionalmente, se establecerd un coeficiente de liquidez en atencion a las necesidades y
caracteristicas de los Planes de Pensiones adscritos.

El Fondo podra alcanzar exposicion a las diferentes clases de activos bien a través de inversion
directa (acciones, ADR, titulos de deuda, "repos", depésitos, instrumentos del mercado
monetario no cotizados que sean liquidos, etc.), o bien de forma indirecta a través de la inversion
en acciones o participaciones de instituciones de inversion colectiva ("lIC") de gestion activa o
pasiva, instrumentos financieros derivados (futuros y opciones sobre acciones, indices
bursatiles, bonos, tipos de interés, etc.) y/o cualquier otro vehiculo contemplado en la legislacion
vigente.

En cuanto a los instrumentos financieros derivados, el Fondo, al amparo del articulo 71 del
RPFP, podra operar: tanto con aquellos que estén negociados en mercados organizados, con
la finalidad de cobertura y como inversion; como con otros no contratados en mercados
organizados de derivados, con la finalidad de cobertura o la consecucién de un objetivo concreto

Plaza Ciudad de Viena n°® 4
28071 — MADRID

TEL.: 91273 98 87

FAX.: 91 273 98 97

www.plandepensiones-age.es



http://www.plandepensiones-age.es/

COMISION DE CONTROL
DEL PLAN DE PENSIONES
DE LA AGE

de rentabilidad. No se considerard apalancamiento del Fondo siempre que éste se mantenga
dentro de los rangos de inversion establecidos.

El Fondo de Pensiones estara mayoritariamente invertido en activos denominados en euros,
siendo gestionada activamente la exposicion a divisas distintas.

Renta Fija:

La Renta Fija estard compuesta por activos de deuda emitidos o avalados por entidades publicas
-con una calificacion crediticia minima de "grado de inversién" o la del Reino de Espafa en caso
de ser menor-y privadas de paises pertenecientes a la OCDE, paises emergentes y organismos
supranacionales en los que dichos paises se integren -cuya calificacion crediticia podra ser
inferior a "grado de inversién"-.

Las emisiones con calificacion inferior a grado de inversién tienen una mayor probabilidad de no
atender a sus compromisos que las emisiones que cuentan con una dentro del "grado de
inversién". En todo caso, tal y como establece el Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones
en su art. 8lbis, se evitar4 la dependencia exclusiva y automéatica de las calificaciones
crediticias.

Con el objetivo de gestionar adecuadamente duraciéon y curva, las bandas de exposicion
anteriormente indicadas podran ser superadas, siempre y cuando se mantenga la duracién de
la cartera dentro del rango de 0 a 6 afios.

Tampoco se considerara incumplimiento de inversion en renta fija salir de las bandas
establecidas en exposicion como consecuencia de un descenso del rating en alguna de las
inversiones de la cartera. En ese supuesto, se procedera a recomponer la cartera para volver a
niveles dentro de los limites establecidos en un plazo no superior a 3 meses.

La inversion en renta fija emergente tendrd un maximo sobre el patrimonio del Fondo del 7,5%.
La inversion en bonos de alta rentabilidad tendra un maximo sobre el patrimonio del Fondo del
7,5%.

La inversion en Renta Fija podré incluir la toma de posiciones en futuros y opciones negociados
en mercados organizados, las compras de bonos con compromiso de reventa (“repos”), asi
como la adquisiciéon de fondos de inversibn como medio de alcanzar la exposicion deseada a
los mercados de tipos de interés y crédito.

Renta Variable:

La Renta Variable, que podr4d materializarse en cualquier mercado regulado a nivel
internacional, podra cubrirse en su totalidad, en funcion de la evolucién de los mercados, a
través de futuros y opciones.

La exposicion maxima a la renta variable emergente sera del 7,5% del patrimonio del fondo de
pensiones.

Inversiones Alternativas:

Las Inversiones Alternativas engloban el resto de activos admitidos por la legislacion vigente
gue no se incluyen en la renta fija ni la renta variable descritas antes, como son las materias
primas, acciones o participaciones en entidades de capital riesgo, inversiones inmobiliarias,
deuda privada, infraestructuras,lIC de retorno absoluto, etc.

La exposicion maxima a este tipo de inversiones sera del 18%, siendo la exposicion objetivo del
12,5%. En caso de superar el 12,5% sera preceptivo notificar previamente a la Comision de
Control del Fondo y Plan de Pensiones de la AGE para su autorizacion.

La utilizacién de productos derivados se limitara a los productos y en los términos que se indican
y a los siguientes principios:
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a) Los compromisos por posiciones en productos financieros derivados, definidos como
cualquier obligacién real o potencial, no podran suponer mas del 50% del patrimonio del
fondo de pensiones excluyendo de ese computo los derivados sobre divisa que tengan
finalidad de cobertura.

b) La utilizacion de productos derivados tendra como limite la imposibilidad de uso de
productos financieros derivados para reducir las posiciones al contado hasta el limite
fijado como asset allocation, con excepcion de las bandas de fluctuaciones concedidas
a la entidad gestora como estrategia de inversion.

¢) En ningln caso las primas pagadas por opciones compradas podran superar el 10 por
100 del patrimonio de la Institucion.

En el caso de operaciones que no tengan una finalidad de cobertura la diferencia entre
las primas y garantias pagadas respecto al compromiso quedaran invertidas en
depdsitos bancarios o instrumentos del mercado monetario.

d) Los instrumentos derivados estaran sometidos a los limites de dispersion por el riesgo
de mercado asociado a la evolucion del subyacente establecidos en el art. 72.b) del
Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones, en los términos y condiciones previstos
en el art. 72.d) de dicho Reglamento.:

i. Las contrapartes seran entidades financieras de Estados miembros de la OCDE
sujetas a supervision y dedicadas de forma habitual y profesional a la realizacién
de operaciones de este tipo y que tengan solvencia BBB- o superior, conforme a
la calificacion realizada por S&P o asimilable de las agencias Moodys o Ficht.

ii. Las operaciones podran quedar sin efecto en cualquier momento a peticion del
Fondo de Pensiones, de modo que las clausulas contractuales de cada
operacion deberan permitir en todo momento su liquidacion o cesion a un tercero.
Para ello, bien la contraparte o bien un intermediario financiero estaran obligados
a ofrecer cotizaciones de compra y venta en cualquier momento a peticion del
fondo de pensiones.

iii. Las clausulas contractuales de las operaciones deberan incorporar
documentacion precisa acerca del método de valoracién conforme al cual se
vayan a determinar las cotizaciones diarias.

e) Los depdésitos en efectivo y los valores de deuda publica aptos para la inversion de las
Instituciones recibidos por éstas para reducir el riesgo de contraparte de sus operaciones
podran deducirse del importe de dicho riesgo, siempre que tales garantias sean
plenamente ejecutables en caso de incumplimiento de la contraparte.

f) Para invertir en titulos emitidos por un mismo grupo, cuando con ello se supere el 10%
del patrimonio del fondo de pensiones, sera preceptivo contar con la autorizacién previa
de la comision de control.

g) Los instrumentos financieros derivados susceptibles de utilizacion son los que a
continuacion se recogen y en los términos que se indican:

Tipo de instrumento derivado Cotizado / No cotizado Subyacente Apto
Futuros Solo cotizados Tipos de interés, tipo de
Opciones Ambos cambio, acciones,
c-v a plazo No cotizados dividendos e indices
Swaps Ambos bursatiles
Estructuras Ambos Sobre derivados y
activos aptos
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Los activos no negociados presentan habitualmente caracteristicas diferentes a las asociadas
a los activos de riesgo tradicionales, como lo son negociarse en mercados de liquidez limitada,
gue influird en su precio y plazo de realizacién en caso de que se decida su venta. En ausencia
de precios contrastables en el mercado, su valoracién puede resultar compleja, lo cual implica
riesgos de valoracién. Este mayor riesgo les confiere por su parte, de una rentabilidad esperada
adicional a largo plazo.

IV.  PRINCIPIOS DE INVERSION SOCIALMENTE RESPONSABLE

El Fondo incorporard, en el andlisis de inversion y en los procesos de toma de decisiones,
criterios de "Inversion Socialmente Responsable" compatibles con los criterios de composicion
de las inversiones reflejadas en la politica de inversion del fondo de pensiones, con el doble
objetivo de mejorar el analisis del riesgo de las inversiones y cumplir con la responsabilidad
social propia de los Fondos de Pensiones.

Con este fin, dentro de este proceso de analisis se consideraran normas, principios y tratados
de amplio consenso internacional, entre otras: la Declaracion Universal de Derechos Humanos,
el Pacto Mundial de Naciones Unidas, los Principios Rectores de Naciones Unidas sobre
Empresas y Derechos Humanos, la Iniciativa de Comercio Etico (ETI), la Declaracion de la
Organizacion Internacional del Trabajo (OIT) relativa a los principios y derechos fundamentales
en el trabajo, y los tratados de Naciones Unidas sobre la Eliminacion de todas las Formas de
Discriminacion contra la Mujer, sobre la Eliminacion de todas las Formas de Discriminacion
Racial, sobre la Tortura y otros tratos o penas crueles, inhumanos o degradantes y sobre los
Derechos del Nifio.

Todos los titulos de renta fija publica y de renta variable europea estaran sujetos a este doble
andlisis de aspectos financieros y extrafinancieros, siendo un objetivo de largo plazo que, en la
medida de lo posible, éste se extienda al resto de la cartera.

Las inversiones realizadas a través de vehiculos de gestion pasiva (futuros, opciones, ETF...))
Nno sera necesario que se sometan a este andlisis por la propia naturaleza de estos instrumentos.
Cuando la inversion en alguna clase de activo se realice a través de IIC, en el propio proceso
de seleccion se valorardn también criterios financieros y extrafinancieros (ASG).

Para la implementacion de la politica ISR la Entidad Gestora podra contratar los servicios de
uno o varios proveedores externos que colaboren con ésta en el analisis de los valores,
pudiendo llegar a obtener una serie de indicadores (rating ASG) que permitan realizar un
seguimiento de las compafiias en cartera en términos de riesgos extrafinancieros. Esta
informacion de caracter extrafinanciero complementara la informaciéon financiera que los
distintos Comités de Inversiones analizan para la toma de decisiones de gestion.

En todo caso, el andlisis e implementacion de los criterios para la identificacion y delimitacion
de tales riesgos extrafinancieros tendra como objetivo Ultimo alinear los intereses individuales
del inversor con los generales de la sociedad, y su seguimiento se efectuara a través de:

- El informe anual de gestion del Fondo de Pensiones, donde se recogera el ejercicio de
asistencia y voto en las Juntas Generales de Accionistas llevado a cabo por el Fondo de
Pensiones. Para el ejercicio de los derechos politicos, cuando la Comision de Control
haya acordado su delegacion, la Entidad Gestora tendr4 en cuenta tanto criterios
financieros como criterios extrafinancieros (ASG).

- La informacion periddica relativa a la evolucion de las inversiones del Fondo, donde se
recogeran cuestiones relacionadas con los aspectos ASG (ambientales, sociales y de
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gobierno corporativo) analizados e incorporados al proceso de gestion de la cartera del
Fondo de Pensiones.

- Elinforme de sostenibilidad trimestral puesto a disposicion de la Comision de Control en
el perfil privado de la web de la entidad gestora (www.bbvaassetmanagement.com).

V. RIESGOS INHERENTES A LAS INVERSIONES

El activo del Fondo estara mayoritariamente invertido en activos financieros admitidos a
negociacién en mercados regulados. Dichos activos se valoraran por su valor de realizacion,
entendiendo por tal, el de su cotizacion al cierre del dia, o en su defecto, al ultimo publicado, o
al cambio medio ponderado si no existiera precio oficial al cierre. Todo ello hace que los
derechos consolidados de los participes y, en su caso, los derechos econdmicos de los
beneficiarios en su valoracion diaria, se vean ajustados por la imputacién de los resultados que
les correspondan de las inversiones durante el tiempo que permanezcan adheridos al Plan.

La inversion en renta variable conlleva que la rentabilidad del Fondo se vea afectada por la
variabilidad del precio de los activos en los que invierte, pudiendo producirse rendimientos
negativos en algunos periodos.

Los activos de renta fija también estan sometidos a los acontecimientos de los mercados
financieros, lo que implica que en determinados periodos pueden experimentar rendimientos
negativos. Este tipo de activos, fundamentalmente, se ven afectados por variaciones en los tipos
de interés y/o en sus calificaciones crediticias. Su variabilidad sera mas intensa cuanto mayor
sea el horizonte temporal del activo y viceversa.

Asimismo, la inversion en activos de renta fija conlleva un riesgo de crédito relativo al emisor y
/o a la emision. El riesgo de crédito es el riesgo de que el emisor no pueda hacer frente al pago
del principal y del interés cuando resulten pagaderos. Las agencias de calificacion crediticia
asignan calificaciones de solvencia a ciertos emisores/emisiones de renta fija para indicar su
riesgo crediticio probable: cuanta mas alta sea la calificacion, menor serd el riesgo, y viceversa.
La inversién en activos denominados en divisas distintas del euro conlleva un riesgo derivado
de las fluctuaciones de los tipos de cambio.

Los instrumentos derivados comportan, asimismo, riesgos adicionales a los de las inversiones
de contado por el apalancamiento que conllevan, que se traduce en una mayor variabilidad del
rendimiento, tanto positivo como negativo, que la que experimenta el activo subyacente (titulo o
indice al que esta ligado el instrumento derivado). No obstante lo anterior, el apalancamiento
implicito que conlleva un derivado no implica necesariamente apalancamiento de la cartera. En
los derivados O.T.C. existe adicionalmente el riesgo de contrapartida.

VI. METODOS Y PROCESOS DE CONTROL DE LOS RIESGOS INHERENTES A LAS
INVERSIONES

La Entidad Gestora cuenta con sistemas de control y medicién de los riesgos a los que estan
sometidas las inversiones, que monitorizan las calificaciones crediticias de la cartera, la
diversificacion entre tipos de emisores, el apalancamiento, el riesgo de contrapartida y el control
del rendimiento de la cartera y de su respectivo indice de referencia.

Los procesos de control incluyen la diversificacion de las carteras dentro de sus politicas de
inversion prefijadas, su cobertura mediante derivados, la monitorizacién de las inversiones
respecto a sus indices de referencia, asi como la evolucién de la calidad crediticia de las
inversiones y diversificacion del riesgo de contrapartida.
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VII.DURACION DE LA POLITICA DE INVERSIONES

La presente Declaracién tendra vigencia indefinida. Sin perjuicio de lo anterior, la Comision de
Control del Fondo de Pensiones, por iniciativa propia o a propuesta de la Entidad Gestora, y en
todo caso con la participacion de ésta, podra modificar o actualizar la declaracion comprensiva
de los principios de politica de inversion cuando se produzcan cambios significativos en la
politica de inversion del Fondo, asi como en los demés casos previstos en la legislacion vigente.

En Madrid, a de abril de 2022

Ve B°
LA PRESIDENTA EL VICESECRETARIO
Maria Isabel Borrel Roncalés Juan José Herrera Campa
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[ CALENDARIO BENCHMARK [BMK INDICES |
- BMK Nuevo 2022
Peso Nuevo Indice Final (Junio'22) 2023 2024 2025
RV Japon 3,00% 3.00% 3,00% 3,00% 3,00%  |NDDLJN INDEX
fenta Variable 20.00% |RVUSA 11,25% 11.25% 11.25% 11.25% 11.25% | SPTRS00N INDEX
’ RV Europa 11,25% 11.25% 11.25% 11.25% 11.25%  |MSDEE15N INDEX
RV Emergente 4.50% 4.50% 4.50% 4.50% 450% | NDUEEGF INDEX
Letras/Cash 8,00% 8.00% 8.00% 8,00% 8,00%  |EGBOINDEX
Gobiernos Europa 1-10 11,50% 11.50% 11.50% 11.50% 11.50%  |EGO5 INDEX
Gobiernos USA 1-10 11,50% 11.50% 11.50% 11.50% 11.50%  |G502 INDEX
Renta Fija 57,50%  |Crédito Europa 1-5 9,75% 9.75% 9.75% 9.75% 9.75%  |EROVINDEX
Crédito USA 1-5 9,75% 9.75% 9,75% 9,75% 9,75%  |CVAOINDEX
High Yield 3,.50% 3.50% 3.50% 3.50% 3.50%  |HWOO INDEX
RF Emergente 3.50% 3.50% 3.50% 3,50% 3,50%  |JPEICORE INDEX
Inversiones Alternativas 12.50% |Altemativos Liquidos 5,00% 6.75% 6.50% 6.00% 5.00% __|HFRUHFC INDEX
’ Mercados Privados 7.50% 5.75% 6.00% 6.50% 7.50% _|RESTO BENCHMARK
Coberturas: 100.00% | [ 100.00% [ 100.00% [ 100.00% 100,00% |

Cobertura 100% RF en USD
Cobertura 50% RV USA
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