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BALANCES DE SITUACION

CS AHORRO DINAMICO, FONDO DE PENSIONES

(Expresados en euros)

ACTIVO

Nota de {a
Memoria

31/12/2020

31/12/2019

A) FONDOS CONSTITUIDOS PENDIENTES DE TRASVASE
Y DEFICIT PENDIENTE DE AMORTIZAR DEL PLAN DE REEQUILIBRIO

B) INVERSIONES
1. Inmobiliarias
1.1. Terrenos
1.2. Edificios y otras construcciones
1.3. Otras inversiones inmobiliarias
1.4. Anticipos e inversiones en curso
1.5. Revalorizacion de inversiones inmobiliarias
1.6. Minusvalias de inversiones inmobiliarias (a deducir}
2. Financieras
2.1, Instrumentos de patrimonio
2.2. Desembolsos pendientes (a deducir)
2.3. Valores representativos de deuda
2.4. Intereses de valores representativos de deuda
2.5, Créditos hipotecarios
2.6. Créditos concedidos a participes
2.7. Otros créditos
2.8. intereses de créditos
2.9. Depodsitos y fianzas constituidos
2.10. Depésitos en bancos y entidades de depdsito
2.10.1. Depositos emitidos por instituciones residentes
2.10.2. Depositos emitidos por instituciones no residentes
2.11. Otras inwversiones financieras
2.12. Derivados
2.13. Revalorizacion de inversiones financieras
2.14. Minus\atias de inversiones financieras {a deducir)

C) CUENTA DE POSICION EN FONDOS DE PENSIONES ABIERTOS
1. Cuenta de participacion de Fondo de Pensiones en Fondo Abierto (Art. 76)
2. Cuenta de participacion de Plan de Pensiones de empieo en Fondo Abierto (Art. 75)

D) DERECHOS DE REEMBOLSO DERIVADOS DE CONTRATO DE SEGURO EN PODER DE ASEGURADORES

1. Derechos de reembolso por provisidon matematica
2. Derechos de reembolso por provsion para prestaciones
3. Otros derechos de reemboisc

E} DEUDORES
1. Panticipes, deudores por aportaciones
2. Promotores
2.1. Deudores por aportaciones
2.2. Deudores por {ransferencia de elementos patrimoniales
Deudores por mowilizacion de derechos consclidados
Aseguradores
Deudores varios
Administraciones PUblicas
Otros deudores

N oA W

F} TESORERIA
1. Bancos e instituciones de crédito c/c vista
2. Bancos e instituciones de crédito, cuentas de ahorro
3. Activos del mercado monetario
4. intereses de c/cormriente

G) AJUSTES POR PERIODIFICACION

Nota 5

Nota 6

Nota 9

Nota 7

1.505.407,95;

1.505.407,95
1.487.645,59

30.980,31

4.305,00
185.394,50
(202.917,45)

21.049,06

6.899,67
14.149,39]

267.287,25)
267.287,25

1.609.250,22

1.609.250,22,
1.511.792,76;

32.107,69

(3.491,54)
168.055,21
(99.213,90)

20.430,05

1.394,76
18.840,72
194,57

89.572,29
89.572,29

TOTAL ACTIVO (A+B+C+D+E+F+G)

1.793.744,26]

1,719.252,56

o
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BALANCES DE SITUACION

CS AHORRO DINAMICO, FONDO DE PENSIONES
(Expresados en euros)

PATRIMONIO NETO Y PASIVO Nota de'la 31/12/2020 31/12/2018
Memoria
A) FONDOS PROPIOS 1.786.311,63]  1.712.427,36}
1. Cuenta de posicién de los planes Nota 8 1.786.311,63 1.712.427,36
1.1 Cuenta del P.P CS. Crecimiento Futuro 1.786.311,63) 1.712.427,36
2. Cuentas de Participacion de Fondos Inversores (art. 65 y art. 76) - -
B) PROVISIONES 4 E
C) ACREEDORES Nota 10 7.432,63 6.825,20
1. Acreedores por prestaciones - -
2. Acreedores por mowlizacion de derechos consolidados - E
3, Acreedores por devolucién de exceso de aportaciones - E
4, Otros acreedores E -
5. Aseguradores - -
6. Entidad Gestora 5.676,87 5.721,50
7. Entidad Depositaria 104,38 100,78,
8. Acreedores por senicios profesionales 1.002,98 1.002,92,
9. Deudas con entidades de créditc (compra de valores) - -
10. Administraciones Publicas 7,17 -
11. Fianzas y depésitos recibidos k -
12. Otras deudas 641,23 g
D) AJUSTES POR PERIODIFICACION - -
TOTAL PASIVO (A+B+C+D) 1.793.744,26 1.719.252,56

/&w\w,\
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CUENTADEPERDIDAS Y GANANCIAS
CS AHORRO DINAMICO, FONDO DE PENSIONES
(Expresados en euros)
Nota de fa EJERCICIO 2020 | EJERCICIO 2019
Memoria
1) INGRESOS PROPIOS DEL FONDO 269.546,23 118.312,43}
a) Ingresos de inversiones materiales - -
b) Ingresos de inversiones financieras Nota 11 269.546,23 118.312,43
c) Otros ingresos - -
2) GASTOS DE EXPLOTACION PROPIOS DEL FONDO (231.650,38), (110.490,24),
a) Gastos de inversiones materiales - -
b) Gastos de inversiones financieras Nota 11 (231.650,38) (110.490,24)
c) Otros gastos - -
3) OTROS GASTOS DE EXPLOTACION (24.302,47) (28.178,52)
a) Comisiones de la Entidad Gestora Nota 12 (20.885,10) (24.867,58)
b) Comisiones del Depositario Nota 12 (1.044,25) (1.243,38)
c) Sendcios exteriores (1.737,45) (1.737,39)
d) Gastos de la C.Control Fondo - -
¢) Otros gastos (635,67), (330,17),
4) EXCESO DE PROVISIONES - -
5) RESULTADOS DE ENAJENACION DE INVERSIONES 14.399,21 55.365,47
a) Resuitados por enajenacion de inversiones mobiliarias (+/-) - -
b) Resultados por enajenacion de inversiones financieras (+/-) Nota 11 14.399,21 55.365,47
6) VARIACION DEL VALOR RAZONABLE DE LAS INVERSIONES (86.487,25) 244.189,35
a) Variacién de valor de inversiones mobiliarias (+/-) - -
b) Variacion de valor de inversiones financieras (+/-) Notas S5y 11 (86.487,25) 244.189,35
7) DIFERENCIAS DE CAMBIO Nota 13 (30.745,45) 9.797,06
A) RESULTADO DEL EJERCICIO (1-2-3+4+5+6+7) Nota 3 (89.240,11) 288.995,55 g
e,
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ESTADOS DECAMBIOS ENEL PATRIMONIO NETO

CS AHORRO DINAMICO, FONDO DE PENSIONES
(Expresados en euros)

CUENTA DE POSICION EJERCICIO 2020 | EJERCICIO 2019

A) |SALDO INICIAL 1.712.427,36 1.790.756,43
B) |ENTRADAS 224.602,65 437.388,24
1. Aportaciones 12.000,00 51.414,32

1.1. Aportaciones de promotores - -

1.2. Aportaciones de participes 12.000,00 51.414,32

1.3. Otras aportaciones - -

1.4. Aportaciones deweltas (a deducir) -

2. Movilizaciones procedentes de otros sistemas de previsién 212.602,65 96.978,37
2.1. Procedentes de otros planes de pensiones 212.602,65 96.978,37
2.2. Procedentes de planes de prevision asegurados - -
2.3. Procedentes de planes de prevision social empresarial - -
2.4. Otros - -
Reasignacién entre subplanes (art.66) - -
4. Contratos con aseguradores - -
4.1. Prestaciones a cargo de aseguradores - -

4.2. Momlizaciones y rescates de derechos consolidados - -

43 Derechos de reembolso derivados de contratos de seguro a i i}

" cargo de aseguradores

+ al cierre del ejercicio - -

- al comienzo del ejercicio - -

5. Ingresos propios del plan - -
5.1. Rentabilidad de activos pendientes de trasvase - -

5.2. Otros ingresos del plan - -

w

6. Resuitados del Fondo imputados al Plan - 288.995,55
6.1. Beneficios del Fondo imputados al Plan - 288.995,55
C) |SALIDAS (150.718,38) (515.717,31)}

1. Prestacionesy movilizacion de derechos consolidados - -

1.1. Prestaciones - -
Liquidez derechos consolidados por enfermedad o

desempleo i i /
2. Movilizaciones a otros sistemas de previsidn social (61.478,27) (615.717,31)| )
2.1. A otros planes de pensiones (61.478,27) (515.717,31)
2.2. A planes de prevision asegurados. - - )
2.3. A planes de prevision social empresarial - - TN
2.4. Otros - -
3. Reasignacion entre subplanes (art.66) - - <
4. Gastos por garantias externas - - (’J
4.1. Primas de seguro - - N

4.2. Otros gastos por garantias - -

5. Gastos propios del plan - -
5.1. Gastos de la Comision de control del Plan - -

5.2. Gastos por senicios profesionales - -
Dotacion a la provsion para créditos de dudoso cobro del

>3 plan i ’

5.4. Otros gastos del Plan - -

6. Resuitados def Fondo imputadas al Plan (89.240,11)} -

6.1 Pérdidas del Fondo imputadas al Plan (89.240,11) -

D) JSALDO FINAL 1.786.311,63 1.712.427,36
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ESTADODEFLUJOS DEEFECTIVO DELFONDODE PENSIONES
€S AHORRO DINAMICO, FONDO DE PENSIONES
(Expresado en Euros)
2020 2019
e
A) FLUJOS DE EFECTIVO ACTIVIDADES DE EXPLOTACION
1. Rusultado del ejerciclo {89.240,11)| 288.895.55
2. Ajustes del resuitado 89.240.11 (288.995.55)
2) Comisiones da Ia entidad gestora (+) 20.885,10 24.867,58
b) Comisienes de la entidad depositaria (+} 1.044,25 1,243,38
c) por bajas y ion de i ieros (+/-) (14.399,21) (55.365,47)
d) Ingrescs financieros {-) (266.545,23)| (118.312.43)
o) Gastos financieros (+) 231.650,38 110.490,24
1) Diferencias da cambsio (+/-) 30.745.45 (8.797,06)]
g) Variacién del valor ruzonatsle de instrumentas financieros (+/-) 86.487.25 (244.189,35)
h) Otros ingresos y gastos (+/-) 2.373,12 2.067,56
3. Camblos en cuentas a cobrar y pagar (23.186.67) {39.674,15),
a) Doudores y otras cusntas a cobrar (+/-) 2.639,64
b} Acreedores y otraa cuentas. a pagar (+/-) (24.343,44)]
c) Otrus actios y pasiwos (+/-) (1.682.87) 9
4, Otros fiujos de efactivo de las actividades de explotacion 21,426.62 21.97501
a) Pagos de intereses (-} {1.088.961,89) (586.655,27)
b) Cobros de disidendos (+) ] ]
) Cobros ds imereses (+) 1,110.408,51 608.630.28
d) Otros pagos (cobros) (++) - -
S. Flujos de efectivo de las actividades de explotacidn (+/- 1 +/-2 +/-3+/-4) {1.760,05)| (17.699,14)]
8) FLUJOS DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES DE INVERSION - -4
6. Pagos por Inverstanes (3 (1.708.478,61) (1.699.745.58)
) Imsrsiones inmobitiarias i E
b) Instrumentos de patrimonio {435.818,75) {397.979,59))
©) Valores represenatios de deuda (1.272.660,06) (1.301,765,99)
d) Depésitos bancarios ] R
¢} Derivados ] -
) Qtras imersiones financieras b
7.Cobros por desinversiones (+) 1.724.829.44 2.013.106,43]
a) Imversiones inmobiliarias E E
b) Instrumerttos de patrimonic 459.965,92 {397.979.59)
c) Valores representativos de douda 1.264.863,52 (1.301.765,99),
d) Depositos bancarios E l
o) Derivados R N
) Otras inversicnes financieras p E
8. Flujos de efectiva de las actividades de inversién (7 §) 16.350.63 313.360.85|
IC) FLUJOS DE EFECTIVO POR GPERACIONES CON PARTICIPES
9, Ap 163.124,38 (367.324,62)
a) Aportacicnes (+) 12.000.00 51.414,32
b) Prestaciones () E ]
c} Movilizaciones (+/-} 151.124,38 (418.738,84);
10. Resuitados proplos del plan - -
a) Gastos propios del plan {-) i E
b) Ingresos propias del plan (+) ] ]
) Qtras entradas y salidss (+-) R R
11. Flujos de efectivo de las operaciones con particlpes (+- 9+/- 10) 163.124,38 (367.324,62)]
IC) AUMENTO/DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES (#/8 +/8 +/-11) 177.714,96 (71.662,91
Efectivo 0 equivalentes al comienza de! sjercicio 89.572,28 161.235,20
Efectiva 0 equiralentes al final del ejercicio 267.267.25 89.572.28
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ACTIVIDAD DEL FONDO

CS Ahorro Dinamico, Fondo de Pensiones, es un fondo de pensiones carente de
personalidad juridica cuyo objeto exclusivo es el de materializar el patrimonio del
Plan de Pensiones integrado en él y, que durante el ejercicio 2020, ha sido el
siguiente:

“CS Crecimiento Futuro”, Plan de Pensiones de sistema individual y de
aportacion definida.

Dicho Plan ya figuraba adscrito en el ejercicio 2019.

Sistema individual: corresponde a los planes cuyo promotor es una o varias
entidades de caracter financiero y cuyos participes son cualquier persona fisica.

La actividad del Fondo se desarrolla en todo el territorio nacional.

El Fondo fue constituido en Madrid con la denominacion social de “CNP Partners
Aumenta, F.P.”, el 18 de mayo de 2016, siendo su domicilio actual la Carrera de San
Jerénimo 21 de Madrid. La constitucion del Fondo fue autorizada por resolucion de la
Direccion General de Seguros y Fondos de Pensiones el 21 de abril de 2016,
figurando inscrito con el nimero F-2054 en el Registro de Fondos de Pensiones
dependiente de la citada Direccion General.

El 12 de abril de 2018 el Fondo cambi6é su denominacion social pasando a llamarse
“CS Ahorro Dinamico F.P.”. El cambio de denominacién social del Fondo fue
autorizado por resolucion de la Direccion General de Seguros y Fondos de
Pensiones el 11 de abril de 2018.

La Entidad Promotora del Fondo ha nombrado a D. A. defensor S. L. como Defensor
del Participe de Plan de Pensiones CS Ahorro Dinamico, PP.

La Entidad Gestora del Fondo es CNP Partners, de Seguros y Reaseguros, S.A.
inscrita en el Registro Administrativo de Entidades Gestoras de Fondos de
Pensiones con el nimero de Registro G-0001 (en adelante, la Entidad Gestora) y la
Entidad Depositaria es BNP Paribas Securities Services, inscrita, asimismo, en el
Registro Administrativo de Entidades Depositarias de Fondos de Pensiones con el
ndmero de Registro D-0163 (en adelante, la Entidad Depositaria).

El Fondo se encuentra sujeto a la normativa especifica de los fondos de pensiones
recogida en el Real Decreto 304/2004, de 20 de febrero, por el que se aprueba el
“Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones” y sus posteriores modificaciones.
Este reglamento desarrolla el texto refundido de la Ley de Regulacién de los Planes y
Fondos de Pensiones aprobada por el Real Decreto Legislativo 1/2002, de 29 de
noviembre y sus posteriores modificaciones.

Con fecha 11 de febrero de 2018 entr6é en vigor el Real Decreto 62/2018, de 9 de
febrero, por el que se modifico, entre otros, el Reglamento de Planes y Fondos de
Pensiones. Las principales novedades fueron que se sustituyé el anterior limite
maximo Unico de comision de gestion (1,5%) por un esquema de limites definido en
funcion de la vocacién inversora establecida en la declaracion comprensiva de los
principios de inversion del Fondo. Los limites maximos anuales referidos al valor de

9



CS AHORRO DINAMICO, FONDO DE PENSIONES
MEMORIA EJERCICIO 2020
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la cuenta de posicion fueron los siguientes: fondos de renta fija: 0,85%; fondos de
renta fija mixta: 1,3%; resto de fondos (incluidos aquellos que cuenten con una
garantia externa): 1,5%. Los citados limites (excepto para fondos de renta fija)
podran sustituirse por el 1% del valor de la cuenta de posicion mas el 9% de la
cuenta de resultados (anteriormente, 1,2% y 9%, respectivamente). Ademas, la
comision de depdsito no podra resultar superior al 0,2% anual del valor de la cuenta
de posicion (anteriormente, 0,25%). También se reglamenté el nuevo supuesto de
liquidez, que ya habia sido introducido por la ley 26/2014, de 27 de noviembre,
permitiéndose disponer anticipadamente del importe, total o parcial, de los derechos
consolidados correspondientes a aportaciones realizadas con al menos diez afios de
antigliedad (en el caso de planes de pensiones de empleo, Unicamente si asi lo
permite el compromiso y lo prevén las especificaciones del plan y con las
condiciones y limitaciones que estas establezcan). No obstante, los derechos
derivados de aportaciones efectuadas hasta el 31 de diciembre de 2015, junto con
los rendimientos correspondientes a las mismas, podran hacerse efectivos a partir
del 1 de enero de 2025.

Con fecha 4 de septiembre de 2018 entr6 en vigor el Real Decreto-Ley 11/2018, de

31 de agosto, por el cual modificé la disposicion adicional primera de la Ley de

Regulacion de los Planes y Fondos de Pensiones aprobada por el Real Decreto
Legislativo 1/2002, de 29 de noviembre, en materia de proteccién de los
compromisos por pensiones con los trabajadores.

De acuerdo con toda esta normativa se establecieron, entre otras, las siguientes
obligaciones, que no son de aplicacion a los valores o instrumentos financieros
emitidos o avalados por el Estado o sus organismos auténomos, por las
comunidades auténomas, corporaciones locales o por administraciones publicas
equivalentes de Estados pertenecientes a la OCDE, o por las instituciones u
organismos internacionales de los que Espafia sea miembro y por aquellos otros que
asi resulte de compromisos internacionales que Espafia pueda asumir, siempre que
la inversion en valores de una misma emision no supere el 10 por ciento del saldo
nominal de ésta:

a) Al menos el 70 por ciento del activo del fondo de pensiones se invertira en
valores e instrumentos financieros susceptibles de trafico generalizado e
impersonal que estén admitidos a negociacién en mercados regulados, en
instrumentos derivados negociados en mercados organizados, en depdsitos
bancarios, en créditos con garantia hipotecaria, en inmuebles y en instituciones
de inversion colectiva inmobiliarias. También se podran incluir en el referido
porcentaje las acciones y participaciones de instituciones de inversion colectiva
sometidas a la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de inversion
colectiva o a la Directiva 85/611/CEE del Consejo, de 20 de diciembre de 1985,
siempre que, tratandose de fondos de inversion, sus participaciones o bien
tengan la consideracion de valores cotizados o bien estén admitidas a
negociacién en mercados regulados; y, tratandose de sociedades de inversion,
sus acciones sean susceptibles de trafico generalizado e impersonal y estén
admitidas a negociacién en mercados regulados.

No se incluirdan en el citado porcentaje las acciones y participaciones de
instituciones de inversion colectiva de inversion libre y de instituciones de
inversion colectiva de instituciones de inversion colectiva de inversion libre
sometidas a la Ley 35/2003 de 4 de noviembre, de instituciones de inversion
colectiva, y su normativa de desarrolio.

10
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b) La inversion en valores o instrumentos financieros emitidos por una misma

entidad, mas los créditos otorgados a ella o avalados o garantizados por la
misma, no podra exceder del 5 por ciento del activo del fondo de pensiones.

No obstante, el limite anterior sera del 10 por ciento por cada entidad emisora,
prestataria o garante, siempre que el fondo no invierta méas del 40 por ciento del
activo en entidades en las que se supere el 5 por ciento del activo del fondo.

E! fondo podra invertir en varias empresas de un mismo grupo no pudiendo
superar la inversion total en el grupo el 10 por ciento del activo del fondo.

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

No obstante lo anterior, la inversion en valores o derechos emitidos por una
misma entidad negociados en el Mercado Alternativo Bursatil o en el Mercado
Alternativo de Renta Fija, asi como la inversién en acciones y participaciones
emitidas por una sola entidad de capital riesgo podra alcanzar el 3 por ciento del
activo del fondo de pensiones.

El limite anterior del 3 por ciento sera de un 6 por ciento para los citados valores
u otros instrumentos financieros cuando estén emitidos por entidades
pertenecientes a un mismo grupo.

No estaran sometidos a los limites previstos en esta letra b) los depdsitos en
entidades de crédito, sin perjuicio de la aplicacion del limite conjunto al que se
refiere la letra f) de este apartado.

La inversion en instituciones de inversion colectiva de caracter financiero estara
sujeta a los siguientes limites:

1. La inversién en una sola institucion de inversién colectiva de las previstas en
las letras a) y b) del art. 70.3 podra llegar hasta el 20 por ciento del activo
del fondo de pensiones siempre que, tratandose de fondos de inversion, sus
participaciones o bien tengan la consideracion de valores cotizados o bien
estén admitidas a negociacion en mercados regulados; y, tratandose de
sociedades de inversidon, sus acciones sean susceptibles de trafico
generalizado e impersonal y estén admitidas a negociacién en mercados
regulados.

2. Lainversion en una sola institucion de inversion colectiva de las previstas en
las letras a) y b) del art. 70.3 cuando no cumplan los requisitos previstos en
el parrafo anterior, o de las previstas en la letra d) del mismo art. 70.3, o en
una sola institucién de inversion colectiva de inversion libre o institucion de
inversién colectiva de instituciones de inversion colectiva de inversion libre
no podra superar el 5 por ciento del activo del fondo de pensiones.

11
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d)

Los limites previstos en esta letra para la inversién en una misma institucion de
inversion colectiva seran, asimismo, aplicables para la inversion del fondo de
pensiones en varias instituciones de inversiéon colectiva cuando éstas estén
gestionadas por una misma entidad gestora de instituciones de inversion
colectiva o por varias pertenecientes al mismo grupo.

Los instrumentos derivados estaran sometidos, en los términos previstos en la
letra b) de este apartado, a los limites de dispersion por el riesgo de mercado
asociado a la evolucién del subyacente, salvo que éste consista en instituciones
de inversién colectiva, en tipos de interés, en tipos de cambio o en indices de
referencia que cumplan como minimo las siguientes condiciones:

12 Tener una composicion suficientemente diversificada.
22 Tener una difusion publica adecuada.
32 Ser de uso generalizado en los mercados financieros.

Los instrumentos derivados cuyos subyacentes sean materias primas estaran
sometidos por el riesgo de mercado a los limites previstos en los dos primeros
parrafos de la letra b) de este apartado.

Para la aplicacion de los limites de diversificacion y dispersién asociados al
riesgo de mercado, los instrumentos derivados que tengan la consideracion de
instrumentos de cobertura se consideraran atendiendo a la posicion neta.

Asimismo, ningtin fondo de pensiones podra tener invertido mas del 2 por ciento
de su activo en instrumentos derivados no negociados en mercados regulados
en los términos descritos en el Ultimo parrafo del articulo 69.6 de este
Reglamento por el riesgo de contraparte asociado a la posicién. El limite anterior
sera de un 4 por ciento para los citados instrumentos financieros cuando estén
emitidos o avalados por entidades pertenecientes a un mismo grupo.

El Ministro de Economia y Competitividad podra establecer normas especificas
sobre la incidencia de los instrumentos derivados en el computo de los limites
establecidos en este articulo, asi como la aplicacion de limites, condiciones y
normas de valoracion a las operaciones con dichos instrumentos.

Los limites previstos en las letras a) a d) anteriores no seran de aplicacion
cuando en la declaracién comprensiva de los principios de la politica de inversion
del fondo de pensiones se establezca que éste tiene por objeto desarrollar una
politica de inversion que, o bien replique o reproduzca, o bien tome como
referencia un determinado indice bursatil o de renta fija representativo de uno o
varios mercados radicados en un estado miembro o en cualquier otro Estado, o
de valores negociados en ellos.

El mercado o mercados donde coticen las acciones u obligaciones que
componen el indice deberan reunir unas caracteristicas similares a las exigidas
en la legislacién espariola para obtener la condicién de mercado secundario
oficial.
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El indice debera reunir como minimo, las siguientes condiciones:
12 Tener una composicion suficientemente diversificada.
22 Resultar de facil reproduccion.

32 Ser una referencia suficientemente adecuada para el mercado o conjunto de
valores en cuestion.

43 Tener una difusion publica adecuada.

En el caso de que la politica de inversion consista en replicar o reproducir el
indice, la inversién en acciones u obligaciones del mismo emisor o grupo de
emisores podra alcanzar el 20 por ciento del activo del fondo de pensiones. Este
limite se podra ampliar al 35 por ciento para un unico emisor o grupo de
emisores cuando concurran circunstancias excepcionales en el mercado que
habran de ser valoradas por las autoridades espafolas de control financiero.

En el caso de que la politica de inversiéon consista en tomar como referencia el
indice, la inversién en acciones u obligaciones del mismo emisor o grupo de
emisores podra alcanzar el 10 por ciento del activo del fondo de pensiones.

Asimismo, se podra comprometer otro 10 por ciento adicional del activo del
fondo de pensiones en tales valores siempre que se haga mediante la utilizacion
de instrumentos financieros derivados negociados en mercados organizados de
derivados.

La maxima desviacion permitida respecto al indice que se replica o reproduce, o
es tomado como referencia y su formula de calculo seran conformes a los
criterios que a este respecto establezcan las autoridades espariolas de control
financiero.

La inversion en los valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por
una misma entidad, las posiciones frente a ella en instrumentos derivados y los
depositos, a la vista y a plazo, que el fondo de pensiones tenga en dicha entidad
no podra superar el 20 por ciento del activo del fondo de pensiones. El citado
limite también sera aplicable a varias entidades que formen parte de un mismo

grupo.

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

Los fondos de pensiones no podran invertir mas del 5 por ciento de su activo en
valores o instrumentos financieros emitidos por entidades del grupo al que
pertenezca el promotor o promotores de los planes de empleo en él integrados.

Este limite se elevara al 20 por ciento cuando se trate de acciones y
participaciones de instituciones de inversiéon colectiva de las previstas en las
letras a) y b) del articulo 70.3 siempre que, tratandose de fondos de inversion,
sus participaciones o bien tengan la consideracion de valores cotizados o bien
estén admitidas a negociacion en mercados regulados; y, tratandose de
sociedades de inversién, sus acciones sean susceptibles de trafico generalizado
e impersonal y estén admitidas a negociacién en mercados regulados.
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h) La inversién de los fondos de pensiones en valores o instrumentos financieros

emitidos o avalados por una misma Entidad no podra exceder del 5 por ciento,
en valor nominal, del total de los valores e instrumentos financieros en
circulacion de aquélla.

Este limite se elevara al 20 por ciento en los siguientes casos:

1.° Para acciones Y participaciones de instituciones de inversion colectiva de las
previstas en las letras a) y b) del art. 70.3 siempre que, tratandose de fondos de
inversién, sus participaciones o bien tengan la consideracion de valores
cotizados o bien estén admitidas a negociacién en mercados regulados; y
tratandose de sociedades de inversidn, sus acciones estén admitidas a
negociacion en mercados regulados.

Los limites previstos en esta letra para la inversiéon en una misma institucion de
inversion colectiva seran, asimismo, aplicables al conjunto de las inversiones del
fondo de pensiones en varias instituciones de inversion colectiva cuando éstas
estén gestionadas por una misma entidad gestora de instituciones de inversion
colectiva o por varias pertenecientes al mismo grupo.

2.° Para valores o participaciones emitidos por sociedades o fondos de capital
riesgo autorizados a operar en Espafia conforme a la Ley 25/2005, de 24 de
noviembre, reguladora de las entidades de capital-riesgo y sus sociedades
gestoras y entidades extranjeras similares.

La inversién en inmuebles, créditos hipotecarios, derechos reales inmobiliarios,
acciones y participaciones en instituciones de inversion colectiva inmobiliaria y
en aquellas participaciones en el capital social de sociedades que tengan como
objeto social exclusivo la tenencia y gestion de inmuebles y cuyos valores no
estén admitidos a cotizacion en mercados regulados no podra exceder del 30 por
ciento del activo del fondo de pensiones.

No se podra invertir mas del 10 por ciento del activo del fondo de pensiones en
un solo inmueble, crédito hipotecario, derecho real inmobiliario o en acciones o
participaciones del capital social de una sociedad o grupo de ellas que tenga
como objeto social exclusivo la tenencia y gestion de inmuebles y cuyos valores
no estén admitidos a cotizacion en mercados regulados. Este limite sera
aplicable, asi mismo, sobre aquellos inmuebles, derechos reales inmobiliarios,

créditos hipotecarios o sociedades lo suficientemente préximos y de similar’

naturaleza que puedan considerarse como una misma inversion.

La inversion en una sola institucion de inversidén colectiva inmobiliaria podra
llegar hasta el 20 por ciento del activo del fondo de pensiones. Este limite
también sera aplicable para la inversion del fondo de pensiones en varias
instituciones de inversién colectiva inmobiliarias cuando éstas estén gestionadas
por una misma entidad gestora de instituciones de inversion colectiva o por
varias pertenecientes al mismo grupo.

A los efectos de este articulo, tendran la consideracion de sociedades que

tengan como objeto social exclusivo la tenencia y gestion de inmuebles aquellas
en las que al menos el 90 por ciento de su activo esté constituido por inmuebles.
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A esta categoria de activos no le resultara de aplicacion lo establecido en la letra
f) anterior.

Cuando la inversién en cualquiera de los activos aptos, o contratacién de
instrumentos derivados aptos, tenga la consideracién de obligacién financiera
principal garantizada en el marco de un acuerdo de garantia financiera en los
términos descritos en el capitulo Il del titulo | del Real Decreto-ley 5/2005, de 11
de marzo, de reformas urgentes para el impulso a la productividad y para la
mejora de la contratacién publica, los limites de dispersion y diversificacion por
riesgo de contraparte correspondientes a la obligacion financiera principal seran
exigibles unicamente al saldo neto del producto de la liquidacion de dichas
operaciones.

Sin perjuicio de lo anterior, el objeto de la garantia financiera debera ser tambien
un activo apto para la inversién de los fondos de pensiones y estara sujeto a los
limites de dispersion y diversificacion establecidos en este articulo conforme a su
naturaleza.

Los valores y otros activos que integren la cartera del fondo podran servir de
garantia en las operaciones que éste realice, tanto en los mercados regulados
como en los mercados no organizados de derivados, en este ultimo caso,
siempre que se encuentren amparados por los acuerdos de compensacion
contractual y garantias financieras requeridos en el Real Decreto ley 5/2005, de
11 de marzo, de reformas urgentes para el impulso de la productividad y para la
mejora de la contratacion publica.

Para la verificacién de los limites previstos, el activo del fondo se determinara
seglin los criterios de valoracion establecidos en el art. 75, excluyendo del
céomputo del activo las partidas derivadas del aseguramiento de los planes
integrados en él, las participaciones en otros fondos de pensiones, las deudas
que el promotor de planes de empleo tenga asumidas con los mismos por razén
de planes de reequilibrio acogidos a la disposicion transitoria cuarta de la Ley, y
la parte de la cuenta de posicion canalizada a otro fondo de pensiones.

En el caso de fondos de pensiones administrados por una misma entidad
gestora o por distintas entidades gestoras pertenecientes a un mismo grupo de
sociedades, las limitaciones establecidas en los numeros anteriores se
calcularan, ademas, con relacion al balance consolidado de dichos fondos.

El Ministro de Economia y Hacienda podra establecer condiciones y porcentajes
conforme a la normativa comunitaria para establecer o concretar el cumplimiento
de la congruencia monetaria.

Cuando el grado de concentracion de riesgo se estime elevado o pueda
comprometerse el desenvolvimiento financiero de los planes integrados, la
Direccién General de Seguros y Fondos de Pensiones podré fijar condiciones
especiales, adicionales a las enumeradas en el presente articulo, a las
inversiones de los fondos de pensiones en activos u operaciones financieras que
figuren en el pasivo de empresas promotoras de los planes de pensiones
adscritos al fondo, de las gestoras o depositarias del fondo o de las empresas
pertenecientes al mismo grupo de aquéllas.
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Los fondos de pensiones, en atencién a las necesidades y caracteristicas de los
planes de pensiones adscritos, estableceran un coeficiente de liquidez segun las
previsiones de requerimientos de activos liquidos, las cuales, contrastadas con
las prestaciones, definiran el adecuado nivel de cobertura por parte del
correspondiente fondo de pensiones. Tal exigencia de liquidez debera
mantenerse en depésitos a la vista y en activos del mercado monetario con
vencimiento no superior a tres meses.

Los fondos de pensiones no podran contraer préstamos o hacer de garantes por
cuenta de terceros. No obstante, podran contraer deudas de manera excepcional
y transitoria, con el Unico objeto de obtener liquidez para el pago de las
prestaciones, previa comunicacion a la Direccién General de Seguros y Fondos
de Pensiones, y en los términos a que se hace referencia en el apartado anterior.

La Ley 35/2006, de 28 de noviembre, modificada por la ley 26/2014 de 27 de
noviembre, establece que el total de las aportaciones de los participes y
contribuciones empresariales anuales maximas a los planes de pensiones a
partir del ejercicio 2015 no podra exceder de 8.000 euros o del 30% de los
rendimientos netos del trabajo y actividades econémicas si este importe fuera
menor al anterior. No obstante, con fecha 1 de enero de 2021, ha entrado en
vigor la Ley 11/2020, de 30 de diciembre, de Presupuestos Generales del Estado
para el afio 2021 que, entre otros, ha modificado los limites hasta ahora vigentes
de deduccidn fiscal de los planes de pensiones y, en la misma linea, los limites
financieros de aportaciones a los sistemas de previsién social. En particular, el
limite maximo conjunto de reduccién de la base imponible a efectos del Impuesto
sobre la Renta de las Personas Fisicas por aportaciones del participe a sistemas
de prevision social se ha reducido fijdndose en el menor entre 2 mil euros
anuales (frente a los 8 mil hasta ahora vigentes) y el 30% de la suma de los
rendimientos netos del trabajo y de actividades econdmicas percibidos
individualmente en el ejercicio. No obstante, se establece que dicho limite se
incrementara en 8 mil euros, siempre que tal incremento provenga de
contribuciones empresariales. De la misma manera, el importe anual maximo
conjunto de aportaciones y contribuciones empresariales a los sistemas de
prevision social sera de 2 mil euros anuales, incrementandose en 8 mil euros,
siempre que tal incremento provenga de las citadas contribuciones
empresariales.

Los participes tienen derecho a suspender, en cualquier momento, el pago de
sus aportaciones comprometidas conservando todos sus derechos como tales.

La titularidad de los recursos patrimoniales afectos a cada uno de los planes de
pensiones corresponde a los participes y beneficiarios. Los derechos
consolidados de cada participe estan constituidos por la cuota parte del Fondo
de Capitalizacién determinada en funcién de sus aportaciones y de las rentas
generadas por los recursos invertidos, atendiendo, en su caso, a los quebrantos
que se hayan producido.

Los derechos consolidados sélo pueden hacerse efectivos cuando se produce el
hecho que da lugar a la prestacion, para integrarse en otro plan de pensiones,
plan de previsién asegurado, en caso de enfermedad grave o desempleo o en el
supuesto de procedimiento de ejecucion sobre la vivienda habitual del participe,
siempre y cuando el participe no disponga de otros bienes para evitar la
ejecucién de la vivienda y que los derechos consolidados que posea sean
suficiente para evitar el procedimiento.
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Al 31 de diciembre de 2020 el Fondo cumplia con las obligaciones anteriormente
expuestas.

Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no tiene responsabilidades,
gastos, activos, ni provisiones y contingencias de naturaleza medioambiental que
pudieran ser significativos en relacion con el patrimonio, la situacion financiera y los
resultados de este. Por este motivo, no se incluyen desgloses especificos en la
presente memoria de las cuentas anuales respecto a informacion de cuestiones
medioambientales.

Con fecha 6 de febrero de 2020 entrd en vigor el Real Decreto — ley 3/2020, de 4 de
febrero, de medidas urgentes por el que se incorporan al ordenamiento juridico
espafol diversas directivas de la Unién Europea en el ambito de la contratacion
publica en determinados sectores; de seguros privados; de planes y fondos de
pensiones; del ambito tributario y de litigios fiscales, el cual incluye medidas de
trasposicién parcial de diversas directivas de la Unién Europea. En el ambito de
planes y fondos de pensiones modificé el texto refundido de la Ley de Regulacion de
los Planes y Fondos de Pensiones, aprobado por el Real Decreto Legislativo 1/2002,
de 29 de noviembre, siendo una de las principales finalidades de esta modificacion
garantizar un elevado nivel de proteccién y seguridad a los participes y beneficiarios
de los planes de pensiones. En todo caso, la norma introduce novedades y
modificaciones siendo las mas relevantes:

- Sistema de gobierno: se incluye a la comisién de control en el sistema de
gobierno de los Fondos de Pensiones y se incrementan las exigencias
relativas al control interno, auditoria interna y externalizaciéon de funciones,
introduciendo también la necesidad de disponer de funciones clave (gestion
de riesgos, auditoria interna y, en su caso, funcién actuarial).

- Se potencia la informacién que debe facilitarse a los potenciales participes,
asi como a los participes y beneficiarios.

- Se establece el procedimiento para iniciar una actividad transfronteriza de los
fondos de pensiones de empleo y transferencias transfronterizas de planes de
pensiones de empleo entre fondos.

Se establecié un plazo de seis meses desde la entrada en vigor del Real Decreto-ley
para adaptar las estructuras organizativas y para que se designara a los titulares de
funciones clave (gestion de riesgos, auditoria interna y funcién actuarial, en su caso).

En linea con lo anterior, el Consejo de Ministros aprobé con fecha 4 de agosto el
Real Decreto 738/2020, por el que se completa y avanza en la transposicion de
directivas europeas que afectan a la normativa nacional reguladora de los fondos de
pensiones y a los seguros. En este sentido, se finalizé, mediante un desarrollo
reglamentario, la transposicion de la Directiva que regula las actividades y
supervisién de los fondos de pensiones de empleo, la cual se incorporé al
ordenamiento juridico espafiol en sus aspectos mas destacados a través del Real
Decreto — ley 3/2020 de, 4 de febrero de 2020, resefiado anteriormente.
Adicionalmente, se completé también la transposicion de la Directiva (UE) 2017/828
de 17 de mayo de 2017, en materia de fomento de la implicacion a largo plazo de los
accionistas, estableciendo ias obligaciones de informacion para los fondos de
pensiones sobre su estrategia de inversiéon a largo plazo en sociedades cuyas
acciones estén admitidas a negociaciéon en un mercado regulado.
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Adicionalmente, el 2 de abril de 2020 entré en vigor el Real Decreto — ley 11/2020,
de 31 de marzo, por el que se adoptan medidas urgentes complementarias en el
ambito social y econémico para hacer frente al COVID-19 que introdujo, entre otros,
un nuevo supuesto excepcional de liquidez transitorio con el fin de permitir, durante
el plazo de 6 meses desde la entrada en vigor del Estado de Alarma (14 de marzo de
2020), a los participes de planes de pensiones afectados por la situacion econémica
generada por la crisis sanitaria hacer efectivos sus derechos consolidados en los
términos y condiciones establecidos en el Real Decreto — ley (desarrollado y
modificado por el Real Decreto — ley 15/2020, de 21 de abril y el Real Decreto — ley
16/2020, de 28 de abiril).

Con fecha 22 de junio de 2020 entré en vigor la Orden ETD/554/2020, de 15 de
junio, por la que se aprueban los modelos de informacién estadistica, contable y a
efectos de supervision que las entidades gestoras de fondos de pensiones han de
remitir a la Direccion General de Seguros y Fondos de Pensiones con periodicidad
anual y trimestral, asi como los modelos a remitir con relacién a los fondos de
pensiones de empleo de otros Estados miembros del Espacio Econémico Europeo
que actlen en Espafia. Esta orden supone una mejora de la estructura de los
modelos nacionales de informacién periddica, adaptandolos a las nuevas
obligaciones de informacién establecidas en la normativa de la Union Europa.

2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES
a) Imagen fiel

Las presentes cuentas anuales han sido preparadas a partir de los registros
contables del Fondo, habiéndose aplicado las disposiciones legales vigentes
en materia contable, con objeto de mostrar la imagen fiel del patrimonio, de la
situacion financiera, de los resultados de sus operaciones, de los cambios en
el patrimonio neto y de los flujos de efectivo que se han producido en el
Fondo durante el ejercicio.

E! balance de situacién, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de
cambios en el patrimonio neto y el estado de flujos de efectivo de estas
cuentas anuales, se presentan de acuerdo con los modelos establecidos en la

orden ETD/554/2020, de 15 de junio, por la que se aprueba el sistema de
documentacién estadistico contable de las entidades gestoras de fondos de
pensiones, con las normas de clasificacion, registro y valoracion establecidos

por el Real Decreto 1514/2007, de 16 de noviembre, y las modificaciones <
incorporadas a éste mediante Real Decreto 1159/2010 y sus posteriores
modificaciones por el que se aprueba el Plan General de Contabilidad y sus
posteriores modificaciones, con las interpretaciones realizadas por la -
Direccion General de Seguros y Fondos de Pensiones, de forma que
muestran la imagen fiel del patrimonio y la situacion financiera, de los §
resultados de sus operaciones, de los cambios en el patrimonio neto y de los
flujos de efectivo que se han producido en el Fondo durante el ejercicio.

W

"ot

Las presentes cuentas anuales formuladas por los Administradores de la
Entidad Gestora, se someteran a la aprobacién de la Entidad Promotora de
los Planes de Pensiones adscritos al Fondo, estimandose que seran
aprobadas sin modificaciones. Las cuentas anuales del ejercicio 2019 fueron
aprobadas por Organo de Gobierno de la Entidad Promotora del Plan de
Pensiones adscrito el 29 de mayo de 2020.
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Las cifras contenidas en los documentos que componen las cuentas anuales
estan expresadas en euros, salvo que se indique expresamente lo contrario.

Principios contables y normas de valoracién

En la elaboracién de las cuentas anuales se han seguido los principios
contables y normas de valoracion generaimente aceptados, establecidos por
la normativa legal especifica para los Fondos de Pensiones en Espafia, que
se describen en la Nota 4. No existe ningun principio contable ni norma de
valoracién de caracter obligatorio que, siendo significativo su efecto en las
cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su elaboracion.

Utilizacién de juicios y aspectos criticos de la valoracion

En la preparacion de determinada informacion incluida en las presentes
cuentas anuales se han utilizado estimaciones basadas en hipétesis
realizadas por la Direccion de la Entidad Gestora del Fondo, ratificadas
posteriormente por los Administradores de dicha Entidad, para cuantificar
algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que figuran
en ellas. Las estimaciones mas significativas utilizadas en la elaboracion de
estas cuentas anuales se refieren a:

- La medicién de los riesgos financieros a los que se expone el Fondo en el
desarrollo de su actividad (Nota 5).

Las estimaciones e hipdtesis realizadas estan basadas en la mejor
informacién disponible en la fecha de formulacién de las cuentas anuales,
sobre la estimacion de la incertidumbre en la fecha de cierre del ejercicio y se
revisan periédicamente. Sin embargo, es posible, que bien estas revisiones
periédicas bien, acontecimientos futuros obliguen a modificar estas
estimaciones e hipétesis 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 los periodos sucesivos.

Comparacién de la informacion

Las presentes cuentas anuales incluyen, unica y exclusivamente a efectos
comparativos, las cifras correspondientes al ejercicio cerrado a 31 de
diciembre de 2019, no existiendo causa alguna que impida la comparacién de
las cuentas anuales de este ejercicio con las del ejercicio cerrado en dicha
fecha.

Agrupacién de partidas

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

En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningun
error significativo que haya supuesto la reexpresion de los importes incluidos
en las cuentas del ejercicio 2019.

APLICACION DEL RESULTADO

De acuerdo con el procedimiento legal de gestion y valoracién de Planes y Fondos
de Pensiones, los resultados obtenidos son imputados en su totalidad a los
participes y beneficiarios de los Planes de Pensiones, pasando a formar parte del
valor de los derechos consolidados al cierre del ejercicio 2020, ascendiendo dichos
resultados a unas pérdidas de 89.240,11 euros a 31 de diciembre de 2020
(288.995,55 euros de beneficios a 31 de diciembre de 2019) (véase Nota 8).

Por ello, el balance de situacidén del Fondo al 31 de diciembre de 2020 y 2019 se
presenta después de la aplicacion del resultado de este ejercicio al Plan de
Pensiones adscrito al mismo, ya que este resultado imputable al Plan ha sido
traspasado a su Cuenta de Posicion.

La cuenta de pérdidas y ganancias muestra el resultado del Fondo imputado al Plan
de Pensiones adscrito al mismo, como diferencia entre “Ingresos del Fondo” y
“Gastos del Fondo”.

A efectos de la determinaciéon de los derechos consolidados, el valor de las
inversiones financieras debe ajustarse a su valor razonable. A tal efecto, la evolucion
de las minusvalias y plusvalias latentes de dichas inversiones se reflejan en la
cuenta “Variaciéon del valor razonable de instrumentos financieros”, de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

NORMAS DE REGISTRO Y VALORACION

Los principales criterios contables y normas de valoracién aplicados en la elaboracion
de estas cuentas anuales son los siguientes:

a) Reconocimiento y valoracion de las inversiones financieras

La totalidad de los instrumentos financieros que componen la cartera de
inversiones financieras del Fondo se han clasificado a efectos de su
valoracién en la categoria “Otros activos financieros a valor razonable con
cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias’.

Valoracion inicial

Los instrumentos financieros incluidos en esta categoria se valoran
inicialmente a su valor razonable excluidos los costes de transaccion
explicitos directamente atribuibles a la operacién y, en su caso, los intereses
devengados y no vencidos en el momento de la adquisicion, que se registran
de forma independiente.

20



CS AHORRO DINAMICO, FONDO DE PENSIONES
MEMORIA EJERCICIO 2020

PARTNERS

El importe de los derechos preferentes de suscripcién y similares que, en su
caso, se hubiesen adquirido de forma conjunta con el instrumento principal o
segregado, forman parte de la valoracion inicial.

Los intereses explicitos devengados desde la Ultima liquidacién y no vencidos
a la fecha de adquisicion se registran en la cuenta “Intereses de valores
representativos de deuda” del activo del balance de situacion, cancelandose
en el momento del vencimiento del cupén, por su parte los intereses implicitos
modifican el precio de adquisicion original. Los intereses devengados con
posterioridad a la fecha de adquisicion se determinan por el método del tipo
de interés efectivo registrandose con abono a la cuenta de pérdidas y
ganancias.

Contabilizacién de las operaciones

Las operaciones de compraventa de valores al contado se contabilizan el dia
de su ejecucion, entendiendo por tal, el dia de contratacion para instrumentos
de patrimonio, el dia de liquidacion para valores de deuda y operaciones en el
mercado de divisas y el dia de confirmaciéon de la operacion en caso de
compraventa de participaciones en instituciones de inversion colectiva.

En el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva en los que
se desconozca en la fecha de ejecucion el numero de participaciones o
acciones a asignar, la operacion no se valora hasta que no se adjudiquen
éstas.

En el caso de instrumentos derivados, en los epigrafes “Resultado por
enajenaciones de inversiones financieras” o “Variacion del valor razonable de
instrumentos financieros”, dependiendo de si los cambios de valor se han
liquidado o no, se registran las diferencias que resultan como consecuencia
de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La contrapartida de
estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” del balance de situacion,
hasta la fecha de su liquidacion.

Valoracion posterior

Dado que las inversiones financieras se han clasificado a efectos valorativos
en la categoria de “Otros activos financieros a valor razonable con cambios
en la cuenta de pérdidas y ganancias” se valoran en todo momento a su valor
razonable. Las variaciones producidas en el valor razonable se registran en la
cuenta de pérdidas y ganancias. El valor razonable se calcula diariamente de
acuerdo con los siguientes criterios:

* Instrumentos de patrimonio

- Cotizados: su valor razonable es el precio oficial de cierre o del dia habil
inmediato anterior.

- Participaciones _en _Instituciones de Inversién Colectiva: el valor
razonable es el Ultimo valor liquidativo publicado o comunicado por la
Sociedad Gestora de la Institucién. En el caso de estar admitidas a
negociacién en un mercado o sistema multilateral de negociacion, se
valoran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea
representativo.
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Bajz en el balance

El tratamiento contable de las transferencias de instrumentos financieros esta
determinado por la forma en que se traspasan a terceros los riesgos y
beneficios asociados a los instrumentos que se transfieren. En este sentido
sélo se dan de baja del balance cuando se ha extinguido el derecho a recibir
los flujos de efectivo que genera un activo financiero o cuando se han
transferido sustancialmente a un tercero los riesgos y beneficios que llevan
implicitos.

Instrumentos derivados

Las operaciones con instrumentos derivados se registran en todo momento a
su valor razonable, figurando el nominal comprometido en cuentas de orden
desde la fecha de su contratacién hasta el cierre de la posicion o el
vencimiento del contrato.

Las diferencias que surgen como consecuencia de los cambios en el valor
razonable de estos instrumentos, se registran diariamente en la cuenta de
pérdidas y ganancias dentro del epigrafe “Variacién del valor razonable de
instrumentos financieros”.

El valor razonable de estos instrumentos se determina diariamente de
acuerdo con los siguientes criterios:

- Derivados negociados en mercados activos: cambio oficial de cierre del
dia de la valoracion o del ultimo dia habil.

- Derivados no negociados en mercados activos: para la determinacion
del valor razonable de los derivados cuando no hay cotizaciones
publicadas en mercados activos, la Entidad Gestora del Fondo utiliza
valoraciones proporcionadas por las contrapartes del instrumento
derivado, que son periédicamente objeto de contraste mediante
contravaloracion, utilizando distintas técnicas como el modelo de “Black-
Scholes” o similar, que de la misma manera emplea inputs observables
de mercado tales como diferenciales entre los precios de demanda y
oferta, tipos de interés, tipos de cambio o volatilidades.

= Futuros financieros

Se registran desde el momento de su contratacién y hasta el momento del
cierre de la posicién o vencimiento en cuentas de orden.

El efectivo depositado en concepto de garantia tiene la consideracion
contable de depésito cedido registrandose en el epigrafe “Depositos y
fianzas constituidos” del activo del balance de situacion.

Diariamente se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias las
diferencias por variacion en las cotizaciones de los contratos de futuros
financieros suscritos con contrapartida en el activo (pasivo) del balance,
para aquellos futuros financieros que no tengan liquidacion diaria.
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= Opciones

Estas operaciones se registran en el momento de su contratacion y hasta
el momento del cierre de la posicion o el vencimiento en cuentas de
orden, por el valor nominal de los elementos subyacentes comprometidos
en los contratos de compra de dicha clase de opciones, ya sean de
compra (call) o de venta (put). En las opciones sobre tipos de interés se
entiende por elemento subyacente, el nominal sobre el que se calculan
los intereses pactados.

Las primas por opciones y warrants comprados y por opciones emitidas o
warrants vendidos se reflejan, en la fecha de ejecucion de las
operaciones, en la cuenta “Derivados” del activo o del pasivo del balance
de situacion, respectivamente.

Diariamente se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias las
diferencias por variacion en el valor razonable de este tipo de
instrumentos financieros suscritos, con contrapartida en la cuenta
“Derivados” del activo o del pasivo del balance de situacién.

En caso de opciones sobre valores, si la opcion se ejerce su valor se
incorpora a la valoracion inicial o posterior del activo subyacente
adquirido o vendido, determinada de acuerdo con las reglas anteriores,
excluyendo de esta regla las operaciones que se liquidan por diferencias.
No obstante, en caso de adquisicién y dado que la valoracién inicial no
pude superar el valor razonable del activo subyacente, la diferencia se
registra como una pérdida en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Tesoreria y otros activos liquidos equivalentes

Incluye efectivo en caja, depdsitos a la vista en entidades de crédito y activos
financieros caracterizados por su corto plazo de amortizacién, bajo riesgo y
elevada liquidez. Dentro de este epigrafe se han incluido valores de renta fija
que en el momento de la adquisicion presentan un plazo de vencimiento
inferior a tres meses, asi como los valores de renta fija con pacto de reventa,
estando valorados por su precio de adquisicién a su suscripcion o compra.

Los rendimientos obtenidos como consecuencia de estas inversiones se
registran diariamente en funcién de su devengo desde la fecha de compra
hasta su vencimiento, en el epigrafe “Ingresos de inversiones financieras" de
la cuenta de pérdidas y ganancias. Los intereses devengados y no vencidos
de estos activos se incluyen en la cuenta ‘“Intereses de valores
representativos de deuda”.

Deudores

Estas cuentas a cobrar se registran, de acuerdo con la norma general, es
decir, cuando nazca el derecho de cobro, coincidente con el
perfeccionamiento del contrato que sustenta la operacion.

Las cuentas a cobrar, todas ellas con vencimiento inferior a un ano, se
valoran por su importe nominal, efectuandose en su caso, los deterioros
necesarios para provisionar el posible riesgo de insolvencia.
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Cuenta de Posicidén

El Plan de Pensiones mantiene una cuenta de posicion en el Fondo, que
refleja su participacién econémica en el mismo (véase Nota 8). La Entidad
Gestora del Fondo otorga la consideracion contable de instrumentos de
patrimonio propio las participaciones en que se encuentra dividido el
patrimonio del Plan de Pensiones adscrito al Fondo ya que las mismas
representan la propiedad del mismo sobre el Fondo.

En esta cuenta de posicién se integran las aportaciones realizadas por los
participes, los traspasos “a” y “desde” otros Planes de Pensiones, las
prestaciones, los resultados del Fondo imputados al Plan de Pensiones y los

gastos e ingresos especificos del Plan.

De acuerdo con el procedimiento legal de valoracion de los planes de
pensiones, los resultados obtenidos por el Fondo deben ser imputados en su
totalidad a los participes y beneficiarios del Plan integrado en €l en proporcion
a sus respectivos derechos consolidados o econémicos.

Asi, el resultado obtenido en el ejercicio por el Fondo se incluye en la Cuenta
de Posicién del Unico Plan de Pensiones adscrito.

Las aportaciones y traspasos de entrada y las prestaciones y traspasos de
salida se valoran en funcién del valor de las unidades de cuenta asignadas a
cada Plan el dia de referencia, determinandose de esta forma el nimero de
participaciones a suscribir o reembolsar y el efectivo a reembolsar en su caso,
registrandose el importe efectivo con abono o cargo respectivamente, a la
Cuenta de Posicién del Plan.

A estos efectos, el valor de la unidad de cuenta del Plan se calcula
diariamente como resultado de dividir su patrimonio entre el numero de
unidades de cuenta existentes a la fecha de su determinacion, una vez
considerados los movimientos del Plan que den lugar a entradas o salidas de
recursos Y la proporcién del resultado del Fondo que le corresponde.

Acreedores

El reconocimiento en las respectivas cuentas de las deudas de los acreedores
se hace en el momento del nacimiento de la correspondiente obligaciéon de

pago.

Las partidas de acreedores y otras cuentas a pagar aparecen registradas por
su valor de reembolso.

Saldos y transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional del Fondo es el Euro por lo que todos los saldos y
transacciones denominados en monedas diferentes al euro se consideran
denominados en moneda extranjera. Los saldos activos y pasivos en moneda
extranjera que figuran en el balance se valoran en euros al tipo de contado de
cierre del mercado de referencia a la fecha de reconocimiento de la
transaccion, o en su defecto, al Ultimo dia habil anterior a dicha fecha.
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Las diferencias a que dan lugar las oscilaciones diarias de cotizacion de las
divisas se tratan de la forma siguiente:

- Si proceden de inversiones financieras, se tratan conjuntamente con las
pérdidas y ganancias derivadas de la valoracién de estas descritas
anteriormente.

- Si proceden de la tesoreria o de otros débitos y créditos monetarios, se
reconocen en su totalidad en la cuenta de pérdidas y ganancias del
periodo en el epigrafe “Diferencias de cambio”.

h) Impuesto sobre beneficios

Los Fondos de Pensiones estan sujetos al Impuesto sobre Sociedades a un
tipo de gravamen cero sobre el beneficio generado por el Fondo, teniendo en
consecuencia derecho a la devolucién de las retenciones que se les
practiquen sobre los rendimientos de la cartera de valores y de la colocacion
de la tesoreria.

Asimismo, el Plan de Pensiones adscrito al Fondo de Pensiones no es sujeto
pasivo del Impuesto sobre Sociedades.

En consecuencia, ni el Fondo ni el Plan de Pensiones a él adscrito registran
gasto alguno por el Impuesto sobre Sociedades.

Contabilizacidén de ingresos y gastos

Excepto por las partidas imputables directamente a los planes que se
registran diariamente en la cuenta de posicion, los ingresos y gastos se
registran en funcién del criterio de devengo, es decir, cuando se produce la
corriente real de bienes y servicios que los mismos representan, con
independencia del momento en que se produzca la corriente monetaria o
financiera derivada de los mismos.

A efectos de calculo del valor de la unidad de cuenta del Plan de Pensiones,
las correspondientes periodificaciones de ingresos y gastos y la
determinacion del valor razonable de los activos y pasivos financieros
clasificados como a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y
ganancias, se realiza diariamente.

Los criterios mas significativos seguidos para el registro de los ingresos y
gastos son los siguientes:

e Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad a la
adquisicién se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias utilizando el
método de interés efectivo, excepto los correspondientes a inversiones
dudosas, morosas o en litigio, que se registran en el momento efectivo del
cobro. La periodificacién de los intereses provenientes de la cartera de
activos financieros se registra en el epigrafe “Inversiones Financieras-
Intereses de valores representativos de deuda” del activo del balance de
situacion.
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Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen en la cuenta de
pérdidas y ganancias en el momento en que se conoce el derecho a
percibirlos por el Fondo.

e Comisiones y otros gastos de explotacion

Las comisiones de gestion, de depdsito asi como otros gastos de explotacion
necesarios para el desenvolvimiento del Fondo se registran, segun su
naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacion” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

Los limites de retribuciones de la Entidad Gestora y de la Entidad Depositaria
se componen de un esquema de limites definido en funcién de la vocacion
inversora de fondo para el caso de las retribuciones a la Entidad Gestora, y
un limite del 0,2% anual sobre el valor de la cuenta de posicion para la
retribucién a la Entidad Depositaria, segun el nuevo Real Decreto 62/2018, de
9 de febrero, (Véase Nota 1). Este limite sera aplicable tanto a cada Plan
como al Fondo en su conjunto, e individualmente a cada participe y
beneficiario. Cuando se invierta en Instituciones de Inversién Colectiva,
Fondos de Capital Riesgo y Fondos Abiertos el limite anterior opera
conjuntamente sobre las comisiones acumuladas a percibir por las distintas
gestoras y depositarias o instituciones.

Los ingresos que recibe el Fondo como consecuencia de la retrocesion de
comisiones previamente soportadas, de manera directa o indirectamente, se
registran en el epigrafe “Ingresos propios del Fondo — Otros ingresos”.

e Variacion del valor razonable de instrumentos financieros y resultados
de enajenacion

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los
activos y pasivos financieros, realizado o no, se registra en los epigrafes
“Resultados de enajenacion de inversiones financieras” y “Variacion del valor
razonable de instrumentos financieros” respectivamente y segun su
naturaleza, de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo.

Transacciones con partes vinculadas

Se consideran partes y operaciones vinculadas las definidas como tales en el
articulo 85.ter.del Real Decreto 1684/2007, de 14 de diciembre, por el que se
modifica el Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones aprobado por el
Real Decreto 304/2004.

La Entidad Gestora del Fondo dispone de un procedimiento interno formal
para cerciorarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés
exclusivo del Fondo y a precios o en condiciones de mercado, debiendo ser
autorizadas por su Consejo de Administraciéon de la Entidad Gestora todas
aquellas operaciones vinculadas que alcancen un volumen significativo. En
este sentido, trimestralmente se informa al Consejo de Administracion de la
Entidad Gestora sobre las operaciones vinculadas realizadas.
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B Medioambiente
La actividad de! Fondo no requiere de inversiones y gastos significativos

relacionados con la proteccion y mejora del medio ambiente. De esta forma,
no se mantiene ninguna provision por posibles riesgos medioambientales.

5. INVERSIONES FINANCIERAS
e Composicion de la cartera

La composicién del saldo de la cartera de inversiones financieras del Fondo al cierre
de los ejercicios 2020 y 2019 se muestra a continuacion:

31/1212020 31/12/2019
Euros Euros
Cartera Interior Cartera extarior Total Carlera Interior Cartera exterior Total
- Instrumentos de patrimonio
-Acciones
~Cosle 332.698,25 1.012.937,25 1.345.635,50 361.078.71 1.038.953,96 1.420.03267
- Desembolsos pendientes - - - - - -
- i de i i 14.405,97 158.17927 170.585.24 10.205,08 157.850,13 168.055,21
de i i {a deducir) (104.045,46) (81.525,82) (185.571.28) {69.841,78) (20.416 25) (90.258,03)
Valor razonable de Acciones 243.058,76 1.087.590,70 1.330.649,46 321.442,01 1.176.387 84 1.497.629,85
-Instituciones de Inv Colectiva y F. Capital Rlesgo
- Coste 91.760,09 50.250,00 142.010,09 91.760,09 - 91.760,09
-R izacion de i i - 14.809,26 14.809,26 - - -
- Minusvalfas de inversiones financieras (a deducir} (17.346,17) - {17.346,17) (8.955,87) - (8.955.87)
Valor razanable de #Cy FCR 74.413,92 65.059,26 139.473,18 82,804,22 - 82.804,22
- Derivados
-Cosle - 4.305,00 4.305,00 - 3.060,00 3.060,00
- izacién de i i ] - {6.55154) (6.551,54)
Valor razonable de Derivados - 4.305,00 4.105,00 - {3.491,54) {3.491,54)
« Depésitos y fianzas itui 30.980,31 - 30.980,31 - 3210769 32.107,69
348.452,99 1.156.954,96 1.505.407 95 404.246,23 1.205.002,99 1.609.250,22
Tota! cartera de inversiones 348.452,99 1.156.954 96 1.505.407,95 404.246,23 1.205.003,99 1.609.250,22

Tal y como se indica en la nota 4.a) de esta memoria la totalidad de los instrumentos
financieros que componen la cartera de inversion se han clasificado, a efectos de
valoracion, como “Otros activos financieros a valor razonable con cambios en la

cuenta de pérdidas y ganancias”. /
N R :w/”"l/
BNP Paribas Securities Services, como Entidad Depositaria del Fondo (véase Nota p

1), es responsable a todos los efectos de la custodia de los valores mobiliarios y
activos financieros que integran la cartera de inversiones del Fondo, no
encontrandose al cierre del ejercicio pignorados ni constituyendo garantia de ninguna (”’/
clase. Todos los activos susceptibles de estar depositados, o estan depositados o se
encuentran en tramite de depésito en dicha entidad.

La variacion en el valor razonable de las inversiones financieras durante los
ejercicios 2020 y 2019, clasificada por metodologia de valoracion utilizada y por
naturaleza del instrumento, presenta el siguiente detalle:
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Total cartera de inversiones
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Euros Euros
31/12/2020 31/12/2019
Cotizacidén Cotizaciéon

mercados activos

mercados activos

(94.268,07) 224.556,78
6.418,96 13.879,57
1.361,86 5.753,00

(86.487,25) 244.189,35

¢ Analisis por vencimiento

El detalle de vencimientos de los activos con flujos determinados o determinables
gue componen la cartera de inversiones financieras a su valor razonable al cierre de
los ejercicios 2020 y 2019 es el siguiente:

Euros
31/12/2020
Depésitos y
cg:l::::::s Fianzas Total
Constituidas
2021 267.287,25 30.980,31 298.267,56
2022 - .
2023 - -
2024 - .
2025 - -
2026 y siguientes - -
Total 267.287,25 30.980,31 298.267,56
Euros
31/12/2019
Depdsitos en Depdsitos y
EECC * Fianzas Total
Constituidas
2020 89.572,29 3210769 121.679,98
2021 - - -
2022 - - .
2023 - - -
2024 - - -
2025 y siguientes - - -
Total 89.572,29 32.107,69 121.679,98

« Cartera en moneda distinta del euro

Al cierre de los ejercicios 2020 y 2019, el Fondo mantiene inversiones financieras
denominadas en moneda extranjera. El contravalor en euros a dicha fecha de la
cartera exterior de inversiones financieras clasificado por moneda y naturaleza de los

instrumentos es el siguiente:
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Contravalor en Euros
31/12/2020
Délar estadounidense Franco suizo Total
- Instrumentos de patrimonio 451.198,89 30.704,61 481.903,50
Total cartera exterior 451.198,89 30.704,61 481.903,50
Contravalor en Euros
31/12/2019
Délar estadounidense Franco suizo Total
- Instrumentos de patrimonio 456.167,71 76.613,23 532.780,924
Total cartera exterior 456.167,71 76.613,23 532.780,94

- Operaciones con derivados

A 31 de diciembre de 2020 el detalle individualizado de las posiciones en futuros es

el siguiente:

Nombre del activo Tipo de operaciéon Nominal Numero de Fecha de vencimiento
contratos

FUT EUROSTOXX 50 MAR 2021 VENTA 140.300,00 4 19/03/2021

FUT EURO E-MINI FUT MAR 2021 COMPRA 124.787,45 2 15/03/2021

FUT S&P500 EMINI MAR2021 COMPRA 298.391,54 2 19/03/2021

A 31 de diciembre de 2019 el detalle individualizado de las posiciones en futuros era

el siguiente:
Nombre del activo Tipo de operacion  Nominal Namero de Fecha de vencimiento
contratos
FUTEEHO MAR 20 COMPRA 313.430,99 5 16/03/2020
FUT ESHO MAR 20 COMPRA 287.543,86 2 20/03/2020
FUT VGHO MAR 20 VENTA 149.080,00 4 20/03/2020

Al cierre de los ejercicios 2020 y 2019, las fianzas constituidas para operar en el
mercado de futuros ascendian a 30.980,31 euros y 32.107,69 euros respectivamente,
importe que figura registrado en el epigrafe “Inversiones financieras. Depositos y
fianzas constituidos” del activo del balance de situacion adjunto.

A 31 de diciembre de 2020 y 2019 el Fondo no contaba con posiciones abiertas en
opciones.

29



CS AHORRO DINAMICO, FONDO DE PENSIONES
MEMORIA EJERCICIO 2020

- AN
o[-} PARTNERS

¢ Gestion del riesgo procedente de instrumentos financieros

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo esta destinado a
la consecucion de su objeto social y lo exponen a riesgos de tipo de interés, precio,
crédito, liquidez y tipo de cambio. Para conseguir este objeto el Fondo puede operar
con instrumentos financieros derivados negociados en mercados organizados o no
tanto para asegurar una adecuada cobertura de los riesgos asumidos como para
gestionar de forma mas eficiente la cartera de inversiones financieras.

La Entidad Gestora del Fondo gestiona las inversiones del Fondo de acuerdo a la
“Declaracion de la politica de inversion del Fondo” que se encuentra a disposicion del
publico, teniendo en cuenta en todo caso los limites y coeficientes establecidos
legalmente en relacion a los riesgos de precio, crédito y liquidez.

s Riesgo de crédito

El riesgo de crédito nace de la posible pérdida causada por el incumplimiento de las
obligaciones contractuales de las contrapartes del Fondo. La politica del Fondo es
que las contrapartes sean entidades de reconocida solvencia. El Fondo no espera
incurrir en pérdidas significativas derivadas del incumplimiento de sus obligaciones
por parte de las contrapartes.

La Entidad Gestora cuenta con sistemas de control y medicion de los riesgos a los
que estan sometidas las inversiones, que monitorizan los rating medios de cartera
minimos permitidos, los rating medios de cartera, la diversificacion entre tipos de
emisores y el control del rendimiento de la cartera y de su respectivo indice de
referencia. Los procesos de control incluyen la diversificacion de la cartera dentro de
la politica de inversion del Fondo, asi como la evolucién de la calidad crediticia de las
inversiones diversificando el riesgo de contrapartida.

Se detalla a continuacion la calificacion crediticia de las contrapartes de los valores
representativos de deuda, de los activos del mercado monetario y de las cuentas
corrientes a 31 de diciembre de 2020 y 31 de diciembre de 2019:

Euros
3111212020
Rating Valores Activos del
. Cuentas

(Nomenclatura representativos mercado Corrientes TOTAL %

S&P) de deuda monetario (*)
A - - 267.287,25 267.287,25 100,00%
Total - - 267.287,25 267.287,25 100,00%

(*) Valor ex-cupon
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Euros
31/12/2019
Rating Valores Activos del
. Cuentas

(Nomenclatura representativos mercado Corrientes TOTAL %

S&P) de deuda monetario (*)
A - - 89.572,29 89.572,29 100,00%
Total - - 89.572,29 89.572,29 100,00%

(*) Valor ex-cupén

A continuacion, se detalla la distribucion, en funciéon del tipo de emisor de las
contrapartes de los valores representativos de deuda, de los activos del mercado
monetario y de las cuentas corrientes a 31 de diciembre de 2020 y 31 de diciembre
de 2019:

Euros
31/12/2020
Valores Activos del Cuentas
Sectores representativos  mercado ., TOTAL %S.T
) Corrientes
de deuda monetario (*)
Deuda Privada - - 267.28725 267.287,25 100,00%
Total - - 267.287,25 267.287,25 100,00%
(*) Valor ex-cupén
Euros
31/12/2019
Valores Activos del Cuentas
Sectores representativos  mercado . TOTAL %S.T
. Corrientes
de deuda monetario (*)
Deuda Privada - - 89.572,29 8957229  100,00%
Total - - 89.572,29 89.572,29 100,00%

(*) Valor ex-cupén

La legislacidn vigente establece los requisitos que debe cumplir la cartera del Fondo
(concentracion) y su correlacion con el total de activos.

e Riesgo de tipo de interés
El riesgo de tipo de interés deriva de la posibilidad de que cambios en los tipos de
interés afecten a los cash flows o al valor razonable de los instrumentos financieros.

Los gestores del Fondo tienen establecido limites y controles para gestionar dicho
riesgo.
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A 31 de diciembre de 2020 y 2019, la distribucién de los valores representativos de
deuda, de los activos del mercado monetario y de las cuentas corrientes, en funcién
de si tienen tipo de interés fijo o variable es la siguiente:

Euros
31/12/2020
Valores Activos del
. Cuenta
Interés representativos mercado . TOTAL %S.T
. Corriente
de deuda monetario (*)
Interés fijo - - 267.287,25 267.287,25 100,00%
Total - - 267.287,25 267.287,25 100,00%
(*) Valor ex-cupén
Euros
31/112/2019
Valores Activos del
. Cuenta
Interés representativos  mercado . TOTAL %S8.T
. Corriente
de deuda monetario (*)
Interés fijo - - 89.572,29 89.572,29 100,00%
Total - - 89.572,29 89.572,29 100,00%

(*) Valor ex-cupon

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019, la distribucion de los valores representativos de
deuda, de los activos del mercado monetario y de las cuentas corrientes, en funcion

de los vencimientos es la siguiente:

Euros
31/12/2020
Valores Activos del Cuentas
Plazo representativos  mercado i TOTAL %S.T
. Corrientes
de deuda monetario (*)
Hasta 1 mes - -  267.287,25 267.287,25 100,00%
Total - -  267.287,25 267.287,25 100,00%

(*) Valor ex-cup6n
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Euros
31/12/2019
Valores Activos del Cuentas
Plazo representativos mercado A TOTAL %S.T
. Corrientes
de deuda monetario (*)
Hasta 1 mes - - 89.572,29 8957229 100,00%
Total - - 89.572,29 89.572,29 100,00%

(*) Valor ex-cupdn

e Riesgo de tipo de cambio

El riesgo por tipo de cambio es el riesgo de que el valor de un instrumento financiero
varie debido a cambios en los tipos de cambio. El Fondo invierte en activos
financieros y otras inversiones que estan denominadas en monedas distintas de la
moneda funcional establecida (euro). Por ello, el valor de los activos del Fondo
puede ser afectado favorable o desfavorablemente por las fluctuaciones de los tipos
de cambio.

Se establece la posibilidad de realizar una cobertura de dicho riesgo mediante
instrumentos derivados.

El fondo mantiene un riesgo de divisa acorde con la politica de inversiones
establecida asi como con las decisiones tomadas en las comisiones de control.

* Riesgo bursatil

El valor de mercado de los valores de renta variable y fondos de inversion expuestos
al riesgo bursatil asciende a 1.470.122,64 euros, un 100,00% del total de la cartera y
en el ejercicio 2019 ascendia 1.580.634,07 euros, un 100,00% del total de la cartera
incluyendo activos del mercado monetario

La distribucién geografica a 31 de diciembre de 2020 y 2019 frente a sus indices de
referencia es la siguiente:
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¢ Riesgo de liquidez

Este riesgo refleja la posible dificultad del Fondo para disponer de fondos liquidos, o
para poder acceder a ellos, en la cuantia suficiente y al coste adecuado, de forma
que pueda hacer frente en todo momento a sus obligaciones de pago (principalmente
por reembolsos solicitados), asi como el posible impacto en el valor de mercado de
los activos del fondo por la ausencia de liquidez en los mercados en los que se
negocian estos activos.

La Sociedad Gestora dispone de una politica expresa de control de la liquidez global
de la cartera del Fondo que controla la profundidad de los mercados, de manera que
permite planificar la venta de posiciones de forma gradual y ordenada.

El fondo invierte su totalidad en activos liquidos y que cotizan en mercados
regulados, pudiéndose realizar en liquidez cualquier momento.

DEUDORES

El detalle del epigrafe de deudores que tiene el Fondo a 31 de diciembre del 2020 es
el siguiente:

- Deudores Administraciones Publicas, con un saldo de 14.149,39 euros (véase
Nota 9).

- Deudores varios, con un saldo de 6.899,67 euros.

El detalle del epigrafe de deudores que tiene el Fondo a 31 de diciembre del 2019
era el siguiente:

- Deudores Administraciones Publicas, con un saldo de 18.840,72 euros (véase
Nota 9).

- Deudores varios, con un saldo de 1.394,76 euros.

- Oftros deudores, con un saldo de 194,57 euros.
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TESORERIA Y OTROS ACTIVOS LIQUIDOS EQUIVALENTES

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019 el detalle de este epigrafe del balance de
situacion es el siguiente:

Descripcion Euros
31/12/2020 31/12/2019
Bancos e instituciones de crédito, c/c a la vista 267.287,25 89.572,29
Saldos en cuentas corrientes / depésitos a la vista 267.287,25 89.572,29
Total 267.287,25 89.572,29

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019, una parte de las inversiones del Fondo estaba
materializada en una cuenta corriente mantenida en BNP Paribas Securities
Services. Durante 2020 y 2019 no se han devengado intereses bancarios (véase
Nota 11).

CUENTA DE POSICION

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019 el Fondo tenia adscrito el siguiente Plan de
Pensiones:

“CS Crecimiento Futuro”, Plan de Pensiones de sistema individual y de
aportacion definida, siendo su promotor CNP Partners de Seguros y
Reaseguros, S.A.

La cuantia de las prestaciones de cada uno de los participes o beneficiarios estara
en funcién de las aportaciones realizadas mas los correspondientes rendimientos
financieros de las inversiones generados, netos de los gastos incurridos por el
Fondo.

El Plan de Pensiones CS Crecimiento Futuro, es un plan del sistema asociado,
adscrito al Fondo en el presente ejercicio y, en razén de las obligaciones estipuladas,
se trata de un plan de aportacion definida.

La Entidad Promotora del Plan de Pensiones CS Crecimiento Futuro acorddé con
fecha valor 30 de junio de 2018 su movilizaciéon en el Fondo CS Ahorro Dinamico,
Fondo de Pensiones.

Con fecha 1 de julio de 2018 el Plan empez6 a operar y a tener valor liquidativo.
En el Estado de Cambios en el Patrimonio Neto que forma parte de estas cuentas
anuales se detallan los saldos y movimientos agregados producidos durante los

ejercicios 2020 y 2019 en este epigrafe del balance de situacién adjunto. No
obstante, a continuacién se detalla la evolucién del plan integrado en el Fondo.
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ESTADOS DECAMBIOS ENEL PATRIMONIO NETO
CS AHORRO DINAMICO, FONDO DE PENSIONES
(Expresados en euros)
CUENTA DE POSICION EJERCICIO 2020 | EJERCICIO 2019
A) |SALDO INICIAL 1.712.427,36 1.790.756,43
B) |ENTRADAS 224.602,65 437.388,24
1. Aportaciones 12.000,00] 51.414,32
1.1. Aportaciones de promotores - -
1.2. Aportaciones de participes 12.000,00 51.414,32
1.3. Otras aportaciones - -
1.4. Aportaciones deweltas (a deducir) - -
2. Movilizaciones procedentes de otros sistemas de prevision 212.602,65 96.978,37
2.1. Procedentes de otros planes de pensiones 212.602,65 96.978,37
2.2. Procedentes de planes de previsién asegurados - -
2.3. Procedentes de planes de prevsion social empresarial - -
2.4. Oftros - -
3. Reasignacion entre subplanes (art.66) - -
4. Contratos con aseguradores - -
4.1. Prestaciones a cargo de aseguradores - -
4.2.  Movlizaciones y rescates de derechos consolidados - -
43 Derechos de reembolso derivados de contratos de seguro a ) A
"7 cargo de aseguradores
+ al cierre del ejercicio - -
- al comienzo del ejercicio - -
5. Ingresos propios del plan - -
5.1. Rentabilidad de activos pendientes de trasvase - -
5.2. Otros ingresos del plan - -
6. Resultados del Fondo imputados al Plan - 288.995,55
6.1. Beneficios del Fondo imputados al Plan - 288.995,55
C) |SALIDAS (150.718,38) (515.717,31)
1. Prestaciones y movilizacién de derechos consolidados - -
1.1. Prestaciones - -
Liquidez derechos consolidados por enfermedad o
desempleo i i
2. Movilizaciones a otros sistemas de prevision social (61.478,27) (615.717,31)} _.
2.1. A otros planes de pensiones (61.478,27) (515.717,31)
2.2. A planes de previsién asegurados - -
2.3. A planes de previsién social empresarial - -
2.4, Otros - -
3. Reasignacion entre subplanes (art.66) - -
4. Gastos por garantias externas - -
4.1, Primas de seguro - -
4.2. Otros gastos por garantias - -
5. Gastos propios del plan - -
5.1. Gastos de la Comisién de control del Plan - -
5.2. Gastos por senicios profesionales - -
53 Dotacion a la provision para créditos de dudoso cobro del i )
" Plan
5.4. Otros gastos del Plan - -
6. Resultados del Fondo imputadas al Plan (89.240,11)} -
6.1 Pérdidas del Fondo imputadas al Plan (89.240,11) -
D) |SALDO FINAL 1.786.311,63 1.712.427,36
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La distribucion de los participes y beneficiarios por planes en los ejercicios 2020 y
2019 es la siguiente:

N° de participes y beneficiarios

Planes

Bercicio 2020 Ejercicio 2019
P.P.CS CRECIMIENTO FUTURO 36 33
Total 36 33

La rentabilidad anual obtenida por el Fondo, para los distintos planes que lo
componen, al cierre de los ejercicios 2020 y 2019 se muestra a continuacién:

Rentabilidad
Eercicio 2020 Fjercicio 2019

Planes

P.P. CS CRECIMIENTO FUTURO -5,00% 16,88%

El valor liquidativo y unidades de cuenta de los Planes de Pensiones adscritos, a
fecha de cierre de los ejercicios 2020 y 2019 es el siguiente:

- Bercicio 2020 Bercicio 2019
anes

V. Liquidativo U.de Cuenta V. Liquidativo U.de Cuenta
P.P.CS CRECIMIENTO FUTURO 67,918073 26.300,98 72,147529 23.735,08

Estas unidades de cuentas no estan admitidas a cotizacion.

9. SITUACION FISCAL
Saldos deudores
El epigrafe “Administraciones Publicas” (Activo) recoge las retenciones a cuenta del

Impuesto sobre Sociedades practicadas al Fondo, en las liquidaciones de intereses
por los rendimientos de los activos financieros y de los saldos de tesoreria.

———

La totalidad de las retenciones que le han sido practicadas, deberan ser devueltas
por Hacienda al Fondo, ya que como sujeto pasivo del Impuesto sobre Sociedades
sus rendimientos tributan al tipo de gravamen del 0%.

Al cierre de los ejercicios 2020 y 2019, el detalle de este epigrafe era el siguiente:
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Descripcion Euros
31/12/2020 31112/2019

Impuesto de Sociedades 2020 6.304,51 -
Impuesto de Sociedades 2019 7.844 .88 7.826,83
Impuesto de Sociedades 2018 - 6.189,83
Impuesto de Sociedades 2017 - 2.93947
Otros - 1.884,59

Total 14.149,39 18.840,72
Saldos acreedores

El epigrafe “Administraciones Publicas” (Pasivo) recoge las retenciones a cuenta del
I.R.P.F. practicadas a profesionales por los servicios prestados al Fondo que estaban
pendientes de ser liquidadas a la Hacienda Publica al cierre del ejercicio.

Ejercicios abiertos a inspeccion

Segun las disposiciones legales vigentes, las liquidaciones de impuestos no pueden
considerarse definitivas hasta que no hayan sido inspeccionadas por las autoridades
fiscales o haya transcurrido el plazo de prescripcién que esta establecido en cuatro
afios.

El Fondo de Pensiones tiene, a la fecha de formulacion de las cuentas anuales,
pendientes de inspeccion por las autoridades fiscales los ejercicios abiertos a
inspecciéon segun la legislacion vigente, para todos los impuestos que le son de
aplicacién. No se espera que se devenguen pasivos adicionales como consecuencia
de la posible inspeccion de los ejercicios no prescritos.

10. ACREEDORES

El epigrafe del pasivo del balance “Acreedores” presenta un saldo de 7.432,63 euros
a 31 de diciembre de 2020, cuyo detalle es el siguiente:

- Saldos a pagar a la Entidad Gestora por importe de 5.676,87 euros. \
- Saldos a pagar a la Entidad Depositaria por importe de 104,38 euros. )
- Saldos a pagar a profesionales independientes por importe de 1.002,98 -

euros. )
- Saldos a pagar a la Administracion Publica por importe de 7,17 euros. /Wf
- Otras deudas a pagar por importe de 641,23 euros. *’

El epigrafe del pasivo del balance “Acreedores" presenta un saldo de 6.825,20 euros
a 31 de diciembre de 2019, cuyo detalle era el siguiente:

- Saldos a pagar a la Entidad Gestora por importe de 5.721,50 euros.

- Saldos a pagar a la Entidad Depositaria por importe de 100,78 euros.

- Saldos a pagar a profesionales independientes por importe de 1.002,92
euros.
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11. INGRESOS Y GASTOS DE INVERSIONES FINANCIERAS

La composicién del resultado financiero de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta

al cierre del ejercicio 2020 es el siguiente:

Euros
Ingresos Gastos valVa:iaiiné:bl Resultados en venta Total
orraz © Beneficios Pérdidas

- Valores representativos de deuda - {1.025,00}) - - - {1.025,00)
- Instrumentos de patrimonio - (692,13) (94.268,07) 65.876,38 (51.477,17) {80.560,99)
- Instituciones de Inversion Colectiva - - 6.418,96 - - 6.418,36
- Derivados 236.489,39 (228.525,86) 1.361,86 - - 9.325,39
- Otras inversiones en cartera 33.056,84 (744,82) - - 32.312,02
- Cuenta corriente - (662,57) - - - {662,57)
Total resuitado financiero 269.546,23 {231.650,38) (86.487,25) 65.876,38 {51.477,17) {34.192,19)

El resultado positivo obtenido por las operaciones de enajenacion de inversiones
financieras asciende a 14.399,21 euros.

La composicion del resultado financiero de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta
al cierre del ejercicio 2019 era el siguiente:

Euros
Ingresos Gastos Variacién Resultados en venta Total
valor razonable . .
Beneficios Pérdidas
- Valores representativos de deuda - (1.026,00) - - - (1.026,00)
- instrumentos de patrimonio - (674,32) 224.556,78 86.475,85 - 310.358,41
- Instituciones de Inversién Colectiva - - 13.879,57 5.078,34 (36.188,82) (17.230,91)
- Derivados 78.760,79 (107.845,90) 5.753,00 - - {23.332,11)
- Otras inversiones en cartera 39.551,64 (548,57) - - - 39.003,07
- Cuenta corriente - (395,45) - - - (395,45)
Total resultado financiero 118.312,43 {110.490,24} 244,189,356 91.5654,29 {36.188,82) 307.377,01

12.

El resultado positivo obtenido por las operaciones de enajenacién de inversiones
financieras ascendio a 55.365,47 euros.

COMISIONES Y OTROS GASTOS
Comisién de gestion

La comision de gestion corresponde a la retribucion de los servicios de gestion,
administracién y representacion del Fondo prestados por CNP Partners, de Seguros
y Reaseguros, S.A. en su calidad de Gestora del Fondo.

La comision de gestion, que se liquida trimestralmente a la Entidad Gestora, se
calcula diariamente mediante la aplicacién de un porcentaje anual, acordado con el
Plan, sobre el Patrimonio del Plan de Pensiones adscrito al Fondo. El gasto por este
concepto en los ejercicios 2020 y 2019 ha sido de 20.885,10 euros y de 24.867,58
euros respectivamente. Durante los ejercicios 2020 y 2019 el porcentaje ha sido del
1,40%.

El tipo aplicado para el calculo de la comision de gestién no supera el tipo maximo de
retribucion mencionado en el Real Decreto 62/2018 (véase Nota 1), en el que se
sustituyé el limite maximo Unico de comisién de gestion por un esquema de limites
definido en funcién de la vocacidén inversora establecida en la declaracion
comprensiva de los principios de inversion del Fondo. CS Ahorro Dinamico no puede
definirse ni como un Fondo de Renta Fija Mixta ni como un Fondo de Renta Fija, por
lo que su limite maximo anual es del 1,50%.
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13.

Al 31 de diciembre de 2020 se encontraba pendiente de pago la comisién de gestion
correspondiente al Ultimo trimestre de cada ejercicio respectivamente. Dichos
importes figuran registrados en el epigrafe “Acreedores-Entidad Gestora” del pasivo
del balance de situacién adjunto.

Comision de depositaria

La comisién de depositaria corresponde a la retribucion de los servicios de deposito
prestados por BNP Paribas Securities Services, en su calidad de Entidad Depositaria
del Fondo.

La comision de depositaria, que se liquida mensualmente a la Entidad Depositaria,
se calcula diariamente mediante la aplicacién de un porcentaje anual acordado con el
Plan sobre el valor patrimonial del fondo. Durante los ejercicios 2020 y 2019 el
porcentaje ha sido del 0,07%.

Dicha retribucién, regulada también en el mencionado Real Decreto (véase Nota 1),
no supera el tipo maximo que por este concepto pueden percibir las Entidades
Depositarias y que establece que no puede superar el 0,20% anual del valor de las
cuentas de posicién a las que deban imputarse.

Durante el ejercicio 2020, el gasto por este concepto ha ascendido a 1.044,25 euros
y en el ejercicio 2019 ascendié a 1.243,38 euros. Al 31 de diciembre de 2020y 2019
se encontraban pendiente de pago la comision depositaria correspondiente al mes de
diciembre de cada ejercicio respectivamente. Dichos importes figuran registrados en
el epigrafe “Acreedores-Entidad Depositaria” del pasivo del Balance de Situacion
adjunto.

Honorarios de auditoria

Los honorarios correspondientes a la auditoria de las cuentas anuales de los
ejercicios 2020 y 2019, antes de impuestos, han ascendido a 1.214,00 euros. No se
han facturado otros servicios en 2020 y 2019 por Mazars Auditores S.L.P. o por otras
empresas vinculadas a ella.

SALDOS Y TRANSACCIONES EN MONEDA EXTRANJERA

En los ejercicios 2020 y 2019 los ingresos y gastos por diferencias de cambio
derivados de la oscilacion en la cotizacion de las divisas presentaban el siguiente
detalle:

Euros Euros
31/12/2020 31/12/2019
Descriocién Diferencias Diferencias Diferencias Diferencias
P Positivas Negativas Positivas Negativas
Por valores (6.336,00) (24.409,45) 11.040,00 (1.242,94)
Total (30.745,45) 9.797,06
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¢ Transacciones en moneda extranjera

El detalle de las transacciones realizadas en moneda extranjera durante los
ejercicios 2020 y 2019 es el siguiente:

Euros Euros
Ejercicio 2020 Ejercicio 2019

Compras Ventas Compras Ventas
Délar canadiense - - 24.117,54 31.157,31
Doélar estadounidense - 249.430,12 149.915,49 219.226,27
Franco suizo - 14.295,93 - -
Libra esterlina - - - 55.295,63
Total operaciones en moneda extranjera - 263.726,05 174.033,03 305.679,21

14. SALDOS Y TRANSACCIONES CON PARTES VINCULADAS

La Entidad Depositaria ha realizado para el Fondo las siguientes operaciones en los

ejercicios 2020 y 2019:
Euros
Bercicio 2020 Hercicio 2019

Descrincién ADQUISICION/ ENAJENACION/ ADQUISICION/ ENAJENACION/

P CONTRATACION VENCIMIENTO CONTRATACION VENCIMIENTO
Instrumentos de patrimonio 107.974,45 35.449.77 118.321,23 473.304,84
Operaciones con pacto de recompra - 16,93 - -
Total 107.974,45 35.466,70 118.321,23 473.304,84

El Fondo Unicamente mantiene una cuenta corriente con la Entidad Depositaria
(véase Nota 7).

Todas las operaciones se han realizado a precios de mercado.

15. MEDIO AMBIENTE

Por su actividad, el Fondo no ha precisado realizar inversiones de caracter
medioambiental, ni ha incurrido en gastos de dicha naturaleza. Asimismo, no se ha
considerado necesario registrar ninguna provision para riesgos y gastos de caracter
medioambiental al considerar que no existen contingencias relacionadas con la
protecciéon y mejora del medio ambiente.

16. HECHOS POSTERIORES AL CIERRE
Desde la fecha de cierre del ejercicio 2020 hasta la formulacién de estas cuentas
anuales, no se ha producido ningin hecho que afecte significativamente a la
informacién contenida en las presentes cuentas anuales.
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1. EVOLUCION DE LOS NEGOCIOS Y SITUACION DEL FONDO
1.1 EVOLUCION DEL SECTOR
DATOS GENERALES

El volumen de activos de los fondos de pensiones alcanzd, a cierre de 2020, los
118.526 millones de euros. Respecto al afio 2019, el patrimonio de los Fondos de
Pensiones registra un incremento de 2.100 millones de euros (un 1,8% mas).

En el conjunto de 2020, las aportaciones brutas alcanzaron los 5.562 millones de euros,
63 millones mas que en 2019 y un volumen de prestaciones de 4.386 millones. El
cémputo neto de aportaciones del afio 2020 representa 1.176 millones de euros, un
40% superior respecto al afio anterior (828 millones de euros).

A diciembre de 2020, el nimero de cuentas de participes se ha situado en 9.541.905. El
nimero de participes estimado se mantiene en torno a ocho millones, al existir participes
con mas de un Plan.

DATOS POR SISTEMAS

.. su patrimonio se situé en 82.014 millones de euros, Io
que supone un aumento respecto a septiembre del 5,9%. El nimero de cuentas
de participes se situ6 en 7.527.819.

3. alcanzd un volumen de activos de 35.681 millones de
euros, con un incremento del 2,6% respecto al trimestre anterior. El numero de
cuentas de participes alcanzé los 1.961.787.

- el volumen de activos se situo en 827 millones de euros,
lo que supone un incremento del 3,1% respecto a septiembre 2020. El nimero de
cuentas de participes fue de 52.299.

ESTRUCTURA DE LA CARTERA

La estructura de cartera de los Fondos de Pensiones se desglosa:

Diciembre Diciembre Diciembre Diciembre Diciembre Diciembre

2015 2016 2017 2018 2019 2020

CARTERA INTERIOR 614% 57.2% 54,0% 53,9% 52,2% 51,4%
Renta fia publica 33,3% 29,4% 24 1% 23,0% 20,0% 16,9%
Renta fja privada 15.9% 18,2% 15,1% 14 4% 14.8% 14.8%
Renta variable B8.6% 9.6% 12,2% 12,1% 13,2% 13,6%
Ofras inversiones 38% 2,0% 2,8% 4,3% 42% 6,2%

CARTERA EXTERIOR 22,1% 26,3% 29,6% 30,7% 33,6% 34,2%
Renta fia 8.2% B,7% 8,3% 10,4% 10,5% 10,3%
Renta variable 14,0% 17.6% 214% 20,3% 23.2% 23,9%
TESORERIA 8,3% 8,6% 8,2% 1.2% 5,7% 6,8%
OTROS ACTIVOS 8,1% 15% 8,1% 8,2% 8,5% 1,7%
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RENTABILIDADES

A pesar del complicado inicio del afio 2020 como consecuencia de la crisis sanitaria, el
buen comportamiento del mercado en los Ultimos tres trimestres del afo ha permitido a
los Planes de Pensiones Individuales cerrar 2020 con una rentabilidad positiva del 0,3%
de media en el afio. Destacan las categorias con mayor exposiciéon a acciones (la Renta
Variable presenta un rendimiento del 3%), y las de Renta Fija de mayor duracion.

En el largo plazo, los Planes de Pensiones del Sistema Individual contintan
registrando una rentabilidad media anual (neta de gastos) del 3,2% y, en el medio
plazo (10 y 15 aiios), presentan una rentabilidad del 3,1% y del 2,0% anual,
respectivamente.

Rentabilidades medias anuales ponderadas {(%). NETAS de gastos y comisiones

SISTEMA INDIVIDUAL | 26 ANOS | 25 ANOS | 20 ANOS | 15 ANOS | 10 ANOS | 5ANOS | 3ANOS | 1ARO
Renta Fija Corto Plazo 1,5% 1.2% 1,2% 0.7% 08% | -02% | -05% | -02%
Renta Fija Largo Plazo 3.0% 2.8% 2,1% 2.0% 2.2% 0.7% 0.8% 1.4%
Renta Fija Mixta 3,2% 2,8% 1.6% 1,2% 1,7% 0,6% 01% | -04%
Renta Variable Mixta 3.9% 3.7% 2,3% 2.4% 3,4% 2.6% 15% | -0,7%
Renta Variable 1,9% 4.0% 7.0% 6.2% 52% 3.0%
Garantizados 3.0% 54% 2.2% 2.2% 1,0%

TOTAL PLANES

1.2 NOVEDADES LEGISLATIVAS

A continuacion, se detallan las principales novedades legislativas introducidas en el
ejercicio 2020 que afectan a Fondos y Planes de Pensiones:

LEY DE PRESPUESTOS GENERALES DEL ESTADO 2021: LIMITES DE
APORTACIONES A SISTEMAS DE PREVISION SOCIAL.

La Ley de Prepuestos Generales del Estado para 2021, que entré en vigor el 1 de
enero de 2021, modifica los limites de aportacion a los sistemas de prevision social.

Asi, se contempla una reduccion de los limites maximo de reducciones en base
imponible y de los limites financieros de aportaciones y contribuciones empresariales a
sistemas de prevision social (Planes de Pensiones, Mutualidades de Prevision Social,
Planes de Previsién Asegurados, Planes de Prevision Social Empresarial, Seguros
Privados que cubran exclusivamente la Dependencia Severa o Gran Dependencia),
aplicandose como limite maximo la menor de las cantidades siguientes:

e El 30% de la suma de los rendimientos netos de trabajo y de actividades

econdmicas percibidos individualmente en el gjercicio.
e 2.000 euros anuales (hasta 31/12/2020 era de 8.000 euros).
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Este limite se incrementara en 8.000 euros, siempre que tal incremento provenga de
contribuciones empresariales (aportaciones propias que el empresario individual
realice a planes de pensiones de empleo o a mutualidades de prevision social, de los
que, a su vez, sea promotor y participe o mutualista, asi como las que realice a planes
de previsién social empresarial o seguros colectivos de dependencia de los que, a su
vez, sea tomador y asegurado).

Ademas de las reducciones realizadas con los limites indicados anteriormente, los
contribuyentes cuyo cényuge no obtenga rendimientos netos del trabajo ni de
actividades econdmicas, o los obtenga en cuantia inferior a 8.000 euros anuales,
podran reducir en la base imponible las aportaciones realizadas a los sistemas de
prevision social previstos en este articulo de los que sea participe, mutualista o titular
dicho cényuge, con el limite maximo de 1.000 euros (hasta 31/12/2020 era de 2.500
euros).

REAL DECRETO-LEY 3/2020 POR EL QUE SE TRANSPONE AL ORDENAMIENTO
JURIDICO ESPANOL LA DIRECTIVA IORPS IL

El titulo Il del Libro segundo del Real Decreto-ley 3/2020 transpone parciaimente al
ordenamiento espariol la Directiva (UE) 2016/2341 del Parlamento Europeo y del
Consejo, relativa a las actividades y la supervisién de los fondos de pensiones de
empleo (conocida también como Directiva IORP 1I), mediante la modificacion del texto
refundido de la Ley de Regulacion de los Planes y Fondos de Pensiones (Real Decreto
Legislativo 1/2002).

Una de las principales novedades que se introducen en la Ley es la regulacion general
del sistema de gobierno de las gestoras de fondos de pensiones, que afecta no sélo a
los fondos de pensiones de empleo sino también a los fondos de pensiones
personales, que desarrollan planes de pensiones del sistema individual y asociado,
salvo algunos aspectos concretos limitados a los fondos de empleo. En este ambito,
se regulan los requisitos generales, los requisitos de aptitud y honorabilidad y de la
politica de remuneracion, asi como las funciones clave de las que deberan disponer
las entidades gestoras de fondos de pensiones de manera proporcionada a su tamafio
y su organizacién interna y a sus actividades. Estas comprenderan la funcion de
gestion de riesgos, la de auditoria interna y, en su caso, una funcién actuarial cuando
la entidad gestora preste servicios actuariales respecto de los planes de pensiones.

También introduce novedades y modificaciones en relacién con otras materias, tales
como normas de inversién aplicables, externalizacion de funciones y supervision
prudencial.

Finalmente, en lo que respecta a la informacion a facilitar a los potenciales participes,
a los participes y a los beneficiarios, se establece una regulacién mas detallada al
objeto de garantizar un mayor nivel de transparencia respecto de la informacion que
debe proporcionarse durante todas las fases de un plan de pensiones,
estableciéndose un nuevo articulo en la ley en el que se incluyen los principios
generales que deben regir esta informacion asi como una habilitacién para su ulterior
desarrollo reglamentario.
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REAL DECRETO 738/2020, POR EL QUE SE MODIFICA EL REGLAMENTO DE
PLANES Y FONDOS DE PENSIONES: MEDIOS DE ACCESO O ¢ UMINISTRO DE
LA INFORMACION.

i

Mediante el Real Decreto se transpone la Directiva de la UE en materia de fondos de
pensiones (IORPS Il), relativa a obligaciones de informaciéon a los potenciales
participes, participes y beneficiarios, requisitos de aptitud y honorabilidad de quienes
ejercen la direccion efectiva y las funciones clave en el sistema de gobierno de los
fondos de pensiones, evaluacion interna de riesgos y externalizacién de actividades
entre otras. :

En relacién a la informacion, los participes potenciales, los participes y los
beneficiarios de los Planes de Pensiones deberan disponer de informacion adecuada y
transparente sobre los Planes y Fondos de Pensiones que les permita fundamentar
sus decisiones sobre su jubilacién y conocer el contenido y evolucién de sus derechos
en el Plan.

La informacion que se ha de facilitar ha de cumplir los siguientes principios:
Actualizacion periédica, claridad en la redaccién, utilizando un lenguaje sencillo y
comprensible, no debera ser engafiosa y debera garantizarse la coherencia en el
vocabulario y contenido, tendré una presentacion que permita su facil lectura, estara
disponible al menos en castellano y se facilitara de forma gratuita.

Desde el 8 de febrero de 2021, se da prioridad al suministro de la informacion que
debe facilitar la entidad gestora de acuerdo con la normativa de planes y fondos de
pensiones a los participes potenciales, participes y beneficiarios través de medios
electronicos, incluidos un soporte duradero o una pagina web, como criterio general,
manteniendo la entrega en papel si asi se solicita expresamente, con el fin de reducir
las cargas administrativas facilitando un acceso a la informacién actualizada mas
inmediato.

1.3 EVOLUCION PREVISIBLE DEL MERCADO FINANCIERO
ENTORNG MERCADOS FINANCIERGS

Afio histérico y atipico marcado por la pandemia del Covid-19 que ha distorsionado (
los mercados por completo, dejando sin liquidez a la mayoria de los activos en los <
minimos de marzo, pero acomparado por el mayor respaldo de toda la historia por los R —
bancos centrales tanto con medidas monetarias como fiscales. Fue la caida mas ‘
rapida y profunda en marzo, pero también la recuperacion mas rapida especialmente
en los mercados americanos donde la tecnologia ya pesa mas del 25% de mercado. e
Habra ganadores y perdedores en el mundo post-Covid. L\

Los eventos principales fueron los siguientes:

Pandemia Coronavirus: Es la mayor crisis mundial desde de la segunda guerra
mundial, con mas de 95 millones de personas infectadas en todo el mundo y mas de 2
millones de fallecidos. Los confinamientos totales de los paises supusieron un impacto
muy fuerte en la economia y especialmente en el sector servicios. Por el contrario, el
mundo tecnoldgico se alza como el mayor beneficiado.
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Actuaciones Bancos Centrales: se anunciaron numerosas medidas tanto monetarias
como fiscales para intentar mitigar las consecuencias econémicas del Covid-18, como
la reduccion de tipos de interés a 0% y la ampliacion de la expansion cuantitativa y
lineas de financiacion al sistema.

En el caso de USA, entre los numerosos planes que anuncié destacd un programa
de 2,3 billones de délares en programas para ayudar a la economia.

En el caso del BCE: el 18 de marzo anuncio el “Programa de Compras de
Emergencia Pandémica” con 750 billones €, posteriormente con 2 ampliaciones de
600.000 millones y 500.000 millones €, dejando el total acumulado del programa en
1,85 billones €. Ademas, la autoridad monetaria de la eurozona amplié el programa
hasta al menos junio de 2021 o hasta que acabe la pandemia.

Activacion Guerra Comercial: Trump amenazaba a China con aplicar nuevos
aranceles y medidas por estar detras del origen de la pandemia del COVID-19 y
provocar "miles de muertos" en EE.UU. Amenazé con poner fin a la Fase 1 del
acuerdo comercial con China si Pekin no gasta lo pactado en productos agricolas
estadounidenses.

Fuerte caida del PIB del 2 trimestre en todos los paises: La economia de la
eurozona registro en el 2T20 una caida del -12,1% respecto de los tres meses
anteriores, 1o que representa el mayor desplome del PIB de toda la serie historica y
confirma la entrada en recesién técnica de la eurozona. En el caso de Espafa la caida
del PIB del 2T fue del -18,5%.

Pero al mismo tiempo, se produjo un rebote sin precedentes para la economia de la
eurozona en el 3T20. PIB (Trimestral): +12,7% vs -11,8% anterior. El PIB del
conjunto de la OCDE subi6 un +9% en el 3720, pero, teniendo en cuenta el
hundimiento que registré en el 1520, se mantuvo un 4,3% por debajo del nivel anterior
al estallido de la crisis del coronavirus a comienzos de afio.

El FMI revisé al alza sus previsiones de crecimiento para las grandes economias
del mundo en 2020. De este modo, el organismo apunta a una contraccion de la
economia mundial del -4,4% hoy frente al -5,4% estimado en junio. La eurozona
registrara un descenso del PIB del -8,3% hoy, casi dos puntos mejor que la
prevision de junio

Elecciones USA: Finalmente gand Joe Biden pese a las reticencias de Trump y su
lucha particular por impugnar los resultados. Biden presentaba como lineas maestras
de su mandato la economia, la salud, la igualdad racial y el cambio climatico.

Vacunas: Euforia desatada en los mercados tras el anuncio de Pfizer y BioNTech
sobre los positivos resultados de su vacuna con una efectividad de mas del 90%, al
igual que la de Moderna.

Fin del Bréxit: Finalmente se cerré el acuerdo entre la UE y Reino Unido y se centra
en el intercambio de bienes y la colaboracién en diversos ambitos. La pesca, uno de
los temas con mayores desencuentros, tendra un periodo de transicion. Los productos
negociados entre ambas partes quedaran exentos de aranceles.
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IMPACTO FUERTE DEL COVID

i

Impacto muy negativo en los datos de movilidad de las economias, especiaimente
en el sector servicios y los paises con mas peso del sector servicios como por
ejemplo Espana e ltalia.

Datos de movilidad: comercio minorisia y ocio

o

.

MERCADOS FINANCIEROS

» Los mercados financieros han tenido un comportamiento que se puede calificar
de atipico, histérico y desigual durante el afio 2020 desde el punto de vista
sectorial y geografico. Caida abrupta del mercado en marzo, seguido de fuertes
subidas en los mercados posteriormente, aunque algunos mas que otros.
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» Los activos de renta fija han tenido unas rentabilidades buenas por la bajada de
los diferenciales y bajadas de tipos por parte de los bancos centrales que salieron
en auxilio de las economias. Los tipos de interés han vuelto a marcar minimos
histéricos como por ejemplo el bono espariol a 10 afios que llegd a cotizar con
Tires negativas. EIl BCE ha sido también el comprador ultimo de la renta fija
corporativa con lo que después de la ampliacién de los “spreads” que se vieron en
marzo, vinieron una bajada generalizada en los “spreads’ beneficiando a los
tenedores de los bonos.

> La renta variable también ha obtenido positivas revalorizaciones pero de forma
desigual. Destaca la espectacular subida del indice americano tecnolégico
Nasdaq de mas del 40% y también destaca las subidas de los mercados
emergentes con China a la cabeza. Por contra, los paises europeos, excepto el
mercado aleman, no han tenido rentabilidades positivas acumuladas en el afio.

EVOLUCION RENTA FIJA

La rentabilidad en renta fija escasea y cada vez es mas negativa, con lo que se puede
convertir en un grave problema en el futuro ante repuntes de subidas de tipos. Cada
vez hay mas deuda en el mundo con rentabilidades negativas. El bono espafiol llego a
cotizar en negativo en algunos momentos.

Deuda con rentabilidad negativa

Como se puede apreciar en las rentabilidades de la tabla de debajo de Deuda
soberana de diferentes paises, los bonos de gobierno estan caros y con potencial
alcista limitado si los bancos centrales no rebajan mas los tipos.
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TABLA DE RENTABILIDADES DE INDICES DE RENTA FIJA Y RENTA VARIABLE

Como se puede apreciar en las tablas de abajo, los indices de renta variable
americana y mercados emergentes tuvieron rentabilidades de doble digito.

E! Ibex-35 fue el indice mas rezagado con un -15,45% por su alto peso del sector
bancario dentro de su indice, uno de los sectores mas perjudicados por los tipos de
interés en minimos.

B
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EVOLUCION INDICES BURSATILES PRINCIPALES
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Las lecciones aprendidas de crisis anteriores han permitido una respuesta rapida de
las politicas monetarias. Mayor protagonismo de la politica fiscal vs Gran Crisis
Financiera de 2008. La disponibilidad de vacunas contra el Covid permite vislumbrar
en 2021 una cierta “normalizacion”.

Epe=: ek

Los principales riesgos principales de futuro son los siguientes:

1) Rebrotes de Covid y restricciones a la actividad econémica asociadas.
Problemas con las vacunas que compliquen la recuperacién econdmica y de
beneficios empresariales.

2) Repunte de inflacion superior al esperado que ponga freno a los estimulos
monetarios. Riesgo de estanflacion en el peor caso.

3) Discrepancias en torno a estimulos fiscales, especialmente en torno al
Fondo de Reconstruccion Europea.

4) Riesgos politicos: dividido reparto de poder en EEUU, populismos al alza ante
la creciente desigualdad, elecciones en Alemania (sept), Francia (abril),
Portugal (enero).

5) Valoraciones absolutas exigentes en términos histéricos. Los mercados
bursatiles estan caros porque han subido mucho pero sin embargo los
beneficios han tenido crecimientos negativos, con lo que dificulta subidas
adicionales a no ser que haya recuperacion sostenida de los beneficios.
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6) Elevado endeudamiento (riesgo a medio plazo).

PETRGOLED

Colapso en el precio del petroleo ante la menor demanda por la recesion de las
economias, incluso algun futuro del petréleo llegé a cotizar en negativo por distorsion
en el mercado. Se espera cierta recuperacion a lo largo del 2021 pero también las
compafias petroleras estan en el punto de mira por su transicion hacia energias

menos contaminantes.
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DEUDA GLOBAL

FUENTE: Bloomberg

Deuda global (gobiernos, familias, negocios no financieros) marca nuevo maximo
historico en 3T20 necesario para hacer frente a la crisis Covid y complica mucho
las subidas de tipos de interés. Este endeudamiento representaria >270 bin USD

que supone >360% del PIB global.
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TIPO DE CAMBIO

Tras depreciacion 8% del USD vs Euro en 2020 (14% desde marzo 2020),
esperamos gradual apreciacion del Euro ante: Menor riesgo ciclico (menor efecto
refugio USD). Menor riesgo politico en Europa (mayor cohesién fiscal, acuerdo
comercial post-Brexit, apoyo BCE a periféricos...). Superavit cuenta corriente
Eurozona vs déficits fiscal y por cuenta corriente EEUU.

4 ™
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FUENTE: Bloomberg

PERSPECTIVAS 2021

RENTA FIJA:

>

El Crédito se espera que lo siga hacienda bien en 2021 a pesar de la fuerte
recuperacion desde los minimos de Marzo. En el area de High Yield también
puede haber oportunidades dada la mejora del ciclo.

El BCE seguira siendo un comprador consistente de renta fija corporativa.

» Mercados Emergentes atractivos en términos de rentabilidad-riesgo, favorecidos
por la recuperacion econémica, la demanda de China, la depreciacion del dolar y la
apreciacién de las divisas emergentes.

» Poco valor en deuda de gobierno con rentabilidades negativas.

RENTA VARIABLE:

» El impacto y la efectividad de las vacunas es decisiva para la economia y sera el
soporte para los valores denominados “value”, y especialmente para las pequefias
compafias, los cuales han sido duramente golpeados por el Covid.

» Preferimos Europa a USA, ya que esta mas cara ésta Ultima y tiene mas apoyo y

mas margen de recorrido Europa frente al caro sector tecnologico de USA.
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> Sobreponderados mercados emergentes y especialmente Asia, por la recuperacion

incipiente del 2021, atractivas rentabilidades mayores que los paises
desarrollados, debilidad del délar y mucha Fortaleza de China que tirara del resto
de paises.

DIVISA:

> Bajistas en el dolar: Una vez roto la Resistencia de 1,20 en el eur/usd y dada las

politicas ultraexpansivas de la Fed para poder financiar los abultados déficits de
USA, esperamos tendencia alcista en el euro por la mayor recuperacion en
Europa.

Mundo Post-Covid: Habra ganadores y perdedores. Entre los ganadores habra
fondos tematicos como por ejemplo los relacionados con: Disrupcién tecnolégica,
cambios demograficos, cambio climatico, inteligencia artificial, energias renovables,
agricultura sostenible.......

1.4

SITUACION DEL FONDO

El Fondo ha variado su patrimonio un 4,31% pasando de los 1.712.427,36
euros que existian al 31 de diciembre de 2019 hasta los actuales 1.786.311,63
euros. De dicha disminucion:

Dicho importe se desglosa en:

o (24.302,47) euros que provienen de gastos de explotacion imputados.

o 52.295,06 euros se derivan de los rendimientos financieros, variaciones
en las minusvalias y plusvalias de las inversiones y otros ingresos.

o (86.487,25) euros como consecuencia de la variacién del valor
razonable de las inversiones financieras.

o 163.124,38 euros provenientes del neto de entradas y salidas no
financieras del plan de pensiones.

o (30.745,45) euros derivados de las diferencias de cambio.

Durante el ejercicio 2020, el Fondo de Pensiones ha tenido una rentabilidad,
neta de gastos, de (89.240,11) euros lo que supone una rentabilidad del (5,00)
%.

Planes de Pensiones adscritos

Al 31 de diciembre de 2020, el nimero de participes integrados en el conjunto
de los Planes de Pensiones adscritos, ha alcanzado un total de 36.

En el ejercicio 2020, el volumen de aportaciones realizadas por los participes a
los planes de pensiones ha ascendido a 12.000,00 euros y las movilizaciones
de entrada han ascendido a 212.602,65 euros. Por otra parte, el total de
prestaciones, primas de seguro y derechos consolidados de salida han
ascendido a 61.478,27 euros.
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ACTIVIDADES REALIZADAS EN MATERIA DE INVESTIGACION Y
DESARROLLO

El Fondo no ha incurrido en costes para llevar a cabo actividades de este tipo.
ADQUISICIONES DE ACCIONES PROPIAS

El Fondo no tiene acciones propias.

INVERSION SOCIALMENTE RESPONSABLE

La entidad gestora aplica estrictamente criterios financieros a la hora de
seleccionar las inversiones que realiza para el fondo de pensiones teniendo en
cuenta los principios de la politica de inversion vigente.

En todo caso, siguiendo la linea del grupo CNP y sin perjuicio de lo
estrictamente financiero, se tiene en cuenta criterios extra-financieros
intentando no incluir inversiones en compaiiias en donde hay un perjuicio claro
y evidente hacia el medioambiente, realiza malas practicas a nivel corporativo o
tiene una imagen ética y social pésima.

Tanto los criterios financieros como extra-financieros seran aplicados dentro del
ambito de la politica de inversion considerando en todo momento los limites
legales de diversificacion y concentracién adecuados para lograr una
rentabilidad ajustada al riesgo 6ptima para el fondo de pensiones.

GESTION DE LOS DERECHOS INHERENTES A LOS VALORES
INTEGRADOS EN EL FONDO

En ejecucion de la obligacién legal establecida en el articulo 69.6 del
reglamento de planes y fondos de pensiones, que establece que las
comisiones de control deben ejercer, en beneficio de los participes y
beneficiarios, los derechos inherentes a los valores integrados en el fondo con
relevancia cuantitativa y caracter estable, la Comisién de Control tiene
delegado en la entidad gestora los mismos.

Durante el ejercicio 2020 la Entidad Gestora, por delegacion de la Comision de
Control, no ha realizado una actuaciéon activa en relacién con los derechos
politicos derivados de los valores de la cartera, dado que por la propia
naturaleza de la cartera de los titulos, su tamaro, y la utilizacion que los
distintos activos tienen dentro de la gestion del fondo, ninguna participacion ha
tenido caracter estable (definido como una voluntad de permanencia en el valor
superior a 3 afios), ni un importe relevante (definido como una participacion que
suponga mas del 0,5% del capital social de las sociedades cotizadas en que
invierte, o que suponga una inversion superior al 10% del valor del fondo).

En cualquier caso, por la composicion de la cartera, los valores integrados, su
rotacién y el importe de los mismos, no se estima que la ausencia de actuacion
haya supuesto perjuicio alguno a los participes y beneficiarios, asi como que
una actuacién activa no habria reportado beneficios adicionales a los mismos.
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6. ACONTECIMIENTOS IMPORTANTES OCURRIDOS DESPUES DEL CIERRE
DEL EJERCICIO

No se ha producido ningin hecho que afecte significativamente a estas cuentas
anuales.
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FORMULACION DE LAS CUENTAS ANUALES

Reunido el Consejo de Administracion de CNP Partners, de Seguros y Reaseguros, S.A. en
sesion del dia 24 de marzo de 2021, y en cumplimiento de los requisitos establecidos en la
Legislacion vigente, acuerda formular el informe de gestion y las cuentas anuales
correspondientes del ejercicio 2020 constituidas por el balance de situacion al 31 de
diciembre de 2020, cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio
neto, el estado de flujos de efectivo y la memoria del Fondo de Pensiones gestionado por la

Entidad denominado “CS AHORRO DINAMICO, Fondo de Pensiones’,

con vistas a su

verificacion por el auditor. Dicho documento se compone de 57 hojas, numeradas de la 1 a

la 57, ambas inclusive.
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por el COVID-19 y a i s de
movilidad existentes entre los diferentes
paises Unicén BEuropez, ha resultado
Imposible el desplazami del conse
desde su pals de residencia, motivo por el
cuzl no ha sido posible la firma de las
presentes cuentas anuales

D. Aurélien Eugéne Yannick Signorini
Presidente
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~-19 y a las restr

originada

iones de
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Dina. Marie-Aude Thepaut
Vicepresidenta y Consejera
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D Thlerry Desv:gnes
Consejero
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derivada
por el
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cuentas an

D. José Antonio Puertas PeQrosa
Consejero

D. Josselin Xavier Kalifa
Consejero

Madrid, ZA de marzo de 2021

o emto \ Sahchez
Secretaria no Consejera

D. Juan Melchor Prieto Sanchez
Consejero
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