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PARTNERS

"CS AHORRO DINAMICO, F.P."

Principios de la Politica de Inversion

1.-Principios Generales

Los activos de los fondos de pensiones seran invertidos en interés de los participes y beneficiarios. En caso de
conflicto de intereses, se dara prioridad a la proteccion del interés de participes y beneficiarios.

Los activos del fondo de pensiones deberan cumplir con todo lo previsto en el Real Decreto 304/2004, de fecha 20
de febrero de 2004, por el que se aprueba el Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones, y sucesivas
modificaciones y, en todo caso, estaran invertidos de acuerdo con criterios de seguridad, rentabilidad,
diversificacion, dispersion, liquidez, congruencia monetaria y de plazos adecuados a sus finalidades.

La gestion de inversiones sera realizada por personas honorables que posean la adecuada cualificacion y
experiencia profesional.

2.-Vocacion del Fondo y objetivo de gestion.

Es un Fondo de Pensiones de renta variable global, pudiendo oscilar entre un 75% y un 100% del activo del Fondo de
Pensiones. No obstante, en condiciones extraordinarias de mercado el nivel minimo podria estar por debajo del
minimo del 75%.

El objetivo del Fondo de Pensiones es ofrecer al participe una adecuada rentabilidad a medio y largo plazo, acorde al
riesgo asumido. Para ello, la gestion de las inversiones estara dirigida a la constitucion de una cartera compuesta
principalmente por activos de renta variable mundial. Ademas, podra invertir un porcentaje en activos en renta fija,
depdsitos, activos del mercado monetario y otros activos descritos en la actual politica de inversidn, dentro del marco
establecido por la legislacion vigente en cada momento.

3.-Criterios para la seleccion de las inversiones.

Los activos sujetos a la presente politica de inversion estaran invertidos de acuerdo a criterios de seguridad,
rentabilidad, diversificacion, dispersion, liquidez y de plazos adecuados a sus finalidades, asi como ajustados a los
limites legales en vigor acorde con el Reglamento de Fondos de Pensiones existente.

El Fondo podréa invertir en los siguientes activos tal como se detalla a continuacion:

a) Los activos de renta fija en los que invierta el fondo deberan principalmente haber sido emitido o avalados por un
Estado miembro de la OCDE, sin descartar inversiones en mercados calificados como emergentes, que no son
miembros de la OCDE, aunque si estan en proceso de adhesion o son paises que colaboran con dicha
organizacion. El Fondo podra invertir por otro lado en bonos emitidos por entidades privadas, principalmente
denominados en euro.

La Renta Fija podra también incluir posiciones en derivados (futuros y opciones) sobre mercados organizados,
compra de bonos con compromiso de recompra “Repos”, depésitos y cuentas corrientes en Entidades Financieras,
asi como inversion en Instituciones de Inversion Colectiva de Renta Fija.

La duracion financiera media de los activos de renta fija no superara orientativamente los 5 afios.

Se invertira al menos un 60% de la exposicion total en emisiones con al menos mediana calidad crediticia, es decir,
rating minimo BBB- a largo plazo o A-3 a corto plazo por S&P o equivalentes de otras agencia) o, si fuera inferior,
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en emisiones con calificacion minima igual a la que tenga el Reino de Espafia en cada momento, pudiéndose
invertir el resto de exposicion en emisiones con rating minimo BB-.

El fondo cumplira con los criterios de diversificacion, dispersion y congruencia de las inversiones acorde con el
articulo 72 del reglamento de planes y fondos de pensiones.

b) En cuanto a renta variable, se podré invertir principalmente en valores cotizados en mercados organizados de alta,
mediana y pequefia capitalizacion. La inversion podra materializarse en acciones, futuros y opciones sobre
acciones e indices representativos de mercados organizados y en instituciones de inversion colectiva cumpliendo
los limites de diversificacion establecidos en la normativa vigente.

Se podra invertir en cualquier zona geografica o sector.

¢) En cuanto a la divisa, el Fondo podré estar invertido hasta un 100% del patrimonio en activos denominados en
divisa diferente al euro. Este riesgo de divisa sera gestionado activamente y podra cubrirse de forma parcial o total.

d) En la inversién en instituciones de inversion colectiva, los fondos seran seleccionados entre las mas prestigiosas
gestoras y se realizard un andlisis tanto cualitativo como cuantitativo, con el objetivo Ultimo de buscar los mejores
fondos de inversion acorde a la situacidn de los mercados en cada momento.

e) La inversion en depositos bancarios se realizara en entidades de reconocido prestigio y calificacion crediticia al
menos en grado de inversion y que operen y estén constituidas dentro del ambito de la OCDE.

f) Elfondo, acorde al Reglamento de Pensiones, podré operar con instrumentos financieros derivados negociados en
mercados regulados con la finalidad tanto de cobertura como de inversion. La exposicién a instrumentos derivados
nunca podra exceder del 100% del patrimonio.

g) El Fondo de forma oportunista podré invertir en un porcentaje no mayor del 5% en otros activos aptos segun y de
acuerdo a la reglamentacion vigente en cada momento.

4.- Distribucion de inversiones

Dentro de la gestion de los activos se definen unas bandas entorno a cada una de las clases de activos.

a) Las bandas de inversion en renta fija, tal como se define en el punto 3 de la presente politica de inversion,
oscilaran orientativamente entre 0% y el 25% pudiendo por movimientos de mercado de corto plazo rebasar
temporalmente dichos limites.

b) Las bandas de inversion en renta variable, tal como se define en el punto 3 de la presente politica de inversion,
oscilaran orientativamente entre 75% y el 100% pudiendo por movimientos de mercado de corto plazo rebasar
temporalmente dichos limites.
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5.- Riesqos inherentes a las inversiones.

a) Riesgo de crédito. Se define como el riesgo de impago de los emisores de los activos de renta fija en los que
invierte el Fondo de Pensiones. EI Fondo podra invertir al menos el 60% de la exposicion total en emisiones con al
menos mediana calidad crediticia, es decir, rating minimo BBB- a largo plazo o A-3 a corto plazo por S&P o
equivalentes de otras agencia) o, si fuera inferior, en emisiones con calificacion minima igual a la que tenga el
Reino de Espafia en cada momento, pudiéndose invertir el resto de exposicion en emisiones con rating minimo BB-

b) Riesgo de tipo de interés. La inversion en activos de renta fija conlleva un riesgo ante variaciones de tipo de
interés. La duraciéon modificada mide la sensibilidad al movimiento de tipos de interés, de tal forma que a mayor
duracién mayor sensibilidad. La duracién financiera media de la cartera no podra superar orientativamente los 5
anos, acotando de esta forma este riesgo.

¢) Riesgo Divisa. El riesgo divisa distinto de Euro conlleva un riesgo de tipo de cambio. el Fondo podra estar invertido
hasta un 100% del patrimonio en activos denominados en divisa diferente al euro.

d) Riesgo de la renta variable. La inversion en renta variable conlleva que la rentabilidad del Fondo de Pensiones se
vea afecta por la volatilidad de los mercados en los que invierte, tanto de forma positiva como negativa. Este riesgo
de mercado puede verse incrementado o disminuido en funcion de la diversificacion de la cartera tanto en términos
geograficos como sectoriales. En el caso de invertir en renta variable de mercados emergentes, la inversion puede
tener un riesgo adicional de indole geopolitico, afectando a las inversiones y haciendo que estas sean mas
volatiles.

e) Riesgo de liquidez. Los activos no negociados en mercados regulados pueden presentar riesgos de liquidez, al ser
mercados menos eficientes y con menor profundidad, pudiendo influir en el precio de realizacién de los activos, asi
como en el precio de valoracion.

f) La utilizacidén de instrumentos derivados conllevan riesgos adicionales a la inversion en contado, ya que permiten
apalancar la exposicién al subyacente del instrumento derivado, asi las pérdidas o beneficios producidas por
movimientos de mercado de un activo subyacente, seran mayores si se utilizan derivados que si se invierte al
contado.

6.- Proceso de control de los riesgos inherentes a las inversiones

a) Coeficiente de liquidez: control y anélisis de los niveles de liquidez del Fondo de Pensiones que por defecto y de
forma orientativa de al menos el 1% del patrimonio del fondo. Por otro lado se hara un seguimiento de aquellos
activos no negociados en mercados regulados

b) Cumplimiento de los limites legales: control de los limites de dispersion y diversificacion conforme al articulo 72 del
Reglamento de Fondos y Planes de Pensiones. Control de la aptitud de todos los activos que conforman la cartera.

c) Control comisiones de Gestion de los planes: control y seguimiento del cumplimiento del articulo 84 del Reglamento
de Fondos y Planes de Pensiones.
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d) Cumplimiento politica de inversién: se realiza el seguimiento del cumplimiento de las politicas de inversién. En cuanto
al cumplimiento de porcentajes de inversidn en cada tipo de activo, duraciones financieras de la cartera de renta fija,
exposiciones en divisa diferente al euro, ratings de las emisiones.

e) Analisis de las operaciones vinculadas: se detallara las operaciones vinculadas del periodo y justificacion de las
mismas.

f)  Andlisis de riesgos: analisis del VAR y volatilidad.

g) Seguimiento y detalle exposicién a instrumentos derivados y estructurados: seguimiento del comportamiento y de la
exposicion de los instrumentos derivados y/o estructurados en los que el Fondo invierte. Calculo y Andlisis del VAR.

7.-Periodo de Vigencia de la Politica de Inversion

El periodo de vigencia de esta politica de inversion sera indefinido, pudiéndose modificarse previa comunicacién a
los participes.
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